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Benutzerhandbuch

1. EINLEITUNG

1.1 Willkommen zur Software RISIKO SIMULATOR

Der Risiko Simulator ist eine Software fiir Monte-Carlo-Simulation,
Vorausberechnung (Prognosen) und Optimierung. Die Software ist in Microsoft .NET
C# geschrieben und funktioniert als Add-in zusammen mit Excel. Diese Software ist
auch kompatibel und wird oft verwendet mit der Software Real-Optionen Super-
Verband-Loser (SLS) und der Software Belegschaftsaktienoptionen Bewertungs-
Toolkit (ESOV), auch von Real Options Valuation, Inc. entwickelt. Bitte bemerken
Sie, dass trotz unserer Bemiihung sehr griindlich in diesem Handbuch vorzugehen,
dieses Handbuch ist auf keinen Fall ein Ersatz fiir die Trainings-DVD, fiir Live-
Trainingkurse und fiir Biicher verfasst vom Erschaffer dieser Software (z.B., Real
Options Analysis, 2nd Edition, Wiley Finance 2005; Modeling Risk: Applying Monte
Carlo Simulation, Real Options Analysis, Forecasting, and Optimization, 2nd Edition,
Wiley 2010; und Valuing Employee Stock Options (2004 FAS 123R), Wiley Finance,
2004, alle von Dr. Johnathan Mun). Bitte besuchen Sie unsere Webseite unter

www.realoptionsvaluation.com fiir mehr Informationen beziiglich dieser Einzelheiten.

Die Software Risiko Simulator beinhaltet die folgenden Module:

. Monte-Carlo-Simulation (fithrt parametrische und nicht-parametrische
Simulationen von 42 Wahrscheinlichkeitsverteilungen mit verschiedenen
Simulationsprofile, gestutzten und korrelierten Simulationen, angepassten
Verteilungen, Prézisions- und Fehler-kontrollierten Simulationen und vielen
anderen Algorithmen aus)

. Vorausberechnung (fiihrt Box-Jenkins ARIMA, Mehrfachregressionen,
nicht-lineare Extrapolationen, stochastische Prozesse und Zeitreihenanalysen
aus)

. Optimierung unter Ungewissheit (fithrt Optimierungen unter Verwendung

von diskreten ganzzahligen und kontinuierlichen Variablen fiir Portfolio-
und Projektoptimierung mit und ohne Simulation aus)

7 © 2012 Real Options Valuation, Inc.
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Modellierung und analytische Tools (fiihrt Tornado-, Spinnennetz- und
Sensibilitdtsanalysen, ebenso wie Bootstrap-Simulationen,
Hypothesentesten, Verteilungsanpassungen, usw., aus)

Die Software Real-Optionen SLS wird verwendet, um einfache und komplexe
Optionen zu berechnen und schliefft die Fihigkeit angepasste Optionsmodelle zu
kreieren ein. Die Software Real-Optionen SLS beinhaltet die folgenden Module:

Einzel-Aktivum SLS (zur Losung von Abbruchs-, Chooser-, Kontraktions-,
Verschiebungs- und Expansionsoptionen, sowie auch zur Ldsung von
angepassten Optionen)

Mehrfach-Aktiva und Mehrphasen SLS (zur Losung von mehrphasig
sequenziellen Optionen, Optionen mit mehrfachen unterliegenden Aktiva
und Phasen, Kombinationen von mehrphasig sequenziellen Abbruchs-,
Chooser-, Kontraktions-, Verschiebungs-, Expansions- und Switching-
Optionen; auch zur Losung von angepassten Optionen verwendbar)

Multinomial SLS (zur Lésung von trinomialen Riickkehr-zum-Mittelwert-
Optionen, quadrinomialen Sprung-Diffusion-Optionen und pentanomialen
Regebogen-Optionen)

Excel Add-in Funktionen (zur Losung aller obigen Optionen plus
geschlossenen Form Modellen und angepassten Optionen in einer auf Excel
basierenden Umgebung)

1.2 Installationsvoraussetzungen und -prozeduren

Um die Software zu installieren, folgen Sie den auf dem Bildschirm erscheinenden
Anweisungen. Die Mindestvoraussetzungen fiir diese Software sind:

Pentium IV Prozessor oder spétere Version (Dual-Core empfohlen).
Windows XP, Vista oder Windows 7.

Microsoft Excel XP, 2003, 2007, 2010 oder spétere Version.
Microsoft .NET Framework 2.0 oder 3.0 oder spitere Version.
500MB verfiigbarere Speicher.

2GB RAM Minimum (2-4GB empfohlen).

Administratorrechte zur Softwareinstallierung.

8 © 2012 Real Options Valuation, Inc.
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Die meisten neuen Rechner sind mit vorinstalliertem Microsoft .NET Framework
2.0/3.0 erhéltlich. Wenn allerdings eine Fehlermeldung beziiglich der Anforderung von
NET Framework wéihrend der Installation von Risiko Simulator erscheint, beenden
Sie die Installation. Dann installieren Sie die entsprechende Software .NET
Framework, welche in der CD beigefiigt ist (wéhlen Sie lhre eigene Sprache).
SchlieBen Sie die Installation von .NET ab, starten Sie den Computer neu und
installieren Sie erneut die Software Risiko Simulator. Eine Standard 10-Tage
Probelizenzdatei ist der Software beigefiigt. Um eine vollstdndige Firmenlizenz zu
erhalten, kontaktieren Sie bitte Real Options Valuation, Inc. unter

admin@realoptionsvaluation.com oder rufen Sie (925) 271-4438 an oder besuchen Sie
unsere Webseite unter www.realoptionsvaluation.com. Besuchen Sie bitte unsere
Webseite und klicken Sie auf DOWNLOAD, um die neuste Softwareversion zu
bekommen, oder klicken Sie auf die Verkniipfung FAQ, um aktualisierte

Informationen iiber die Lizenzvergabe oder Installationsthemen und -verbesserungen
zu erhalten.

1.3 Lizenzvergabe

Nach der Installierung der Software und dem Erwerb einer vollstindigen zur
Verwendung der Software erforderlichen Lizenz, miissen Sie uns Ihre Hardware-ID
per E-Mail senden, sodass wir eine Lizenzdatei fiir Sie generieren konnen. Befolgen
Sie die nachstehenden Anweisungen:

Fiir Windows XP mit Excel XP, Excel 2003 oder Excel 2007:

° Als erstes, in Excel klicken Sie auf Risiko Simulator | Lizenz, kopieren Sie
Thre elfstellige alphanumerische HARDWARE-ID und senden Sie uns diese
per E-Mail an die folgende Adresse: admin@realoptionsvaluation.com. (Sie

konnen auch die Hardware-ID auswihlen und Sie durch einen Rechtsklick
kopieren oder auf die Verkniipfung Hardware-ID mailen klicken). Sobald
wir diese ID erhalten haben, werden wir lhnen eine neu generierte
permanente Lizenz per E-Mail senden. Wenn Sie diese Lizenzdatei erhalten
haben, speichern Sie diese einfach auf Ihre Festplatte. Starten Sie Excel und
klicken Sie auf Risiko Simulator | Lizenz. Dann klicken Sie auf Lizenz
installieren und zeigen Sie auf diese neue Lizenzdatei. Starten Sie Excel neu
und der Vorgang ist beendet. Das gesamte Verfahren dauert weniger als eine

Minute und aktiviert die vollstindige Lizenz zur Ausfiihrung der Software.

9 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Fiir Windows Vista, Windows 7 mit Excel XP, Excel 2003 oder Excel 2007:

. Als erstes, starten Sie Excel 2007 innerhalb Windows Vista, gehen Sie zur
Meniileiste Risiko Simulator und klicken Sie auf der lkone Lizenz oder auf
Risiko Simulator | Lizenz. Jetzt kopieren und senden Sie per E-Mail Ihre
elfstellige alphanumerische HARDWARE-ID (Sie konnen auch die
Hardware-ID auswihlen und Sie durch einen Rechtsklick kopieren oder auf
die Verkniipfung ,,Hardware-ID mailen“ klicken) an die folgende Adresse:

admin@realoptionsvaluation.com. Sobald wir diese ID erhalten haben,

werden wir Thnen eine neu generierte permanente Lizenz per E-Mail senden.
Wenn Sie diese Lizenzdatei erhalten haben, speichern Sie diese einfach auf
Thre Festplatte. Starten Sie Excel und klicken Sie auf Risiko Simulator |

Lizenz oder auf die Ikone Lizenz. Dann klicken Sie auf Lizenz installieren
und zeigen Sie auf diese neue Lizenzdatei. Starten Sie Excel neu und der
Vorgang ist beendet. Das gesamte Verfahren dauert weniger als eine Minute

und aktiviert die vollstdndige Lizenz zur Ausfithrung der Software.

Sobald die Installation beendet ist, starten Sie Microsoft Excel. Wenn die Installation
erfolgreich war, miissten sowohl ein zusdtzliches Element “Risiko Simulator” in der
Meniileiste in Excel XP/2003 oder unter der ADD-IN Gruppe in Excel 2007 als auch
eine neue lkoneleiste in Excel erscheinen, wie im Bild 1.1 angezeigt. AuBlerdem
erscheint ein Begriifungsbildschirm, siche Bild 1.2, welcher anzeigt, dass die Software
funktioniert und in Excel geladen ist. Das Bild 1.3 zeigt auch die Symbolleiste von
Risk Simulator. Wenn diese Elemente in Excel vorhanden sind, kdnnen sie beginnen
die Software zu verwenden. Die folgenden Abschnitte geben lhnen schrittweise

Anweisungen zur Verwendung der Software.
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Bild 1.1—Risiko Simulator Menii und Symbolleiste in Excel 2007
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Bild 1.3—Risiko Simulator Ikonen-Symbolleiste in 2007/2012

1.4 WAS GIBT'S NEUES IN VERSION 2011/2012

In der folgenden Aufzdhlung sind die wichtigsten Einsatzmdglichkeiten des Risiko
Simulators, wobei die neuesten Ergénzungen der Version 2011/2012 hervorgehoben
sind.

1.4.1 Allgemeine Einsatzmdoglichkeiten

1.  In 11 Sprachen verfiigbar—Englisch, Franzdsisch, Deutsch, Italienisch,
Japanisch, Koreanisch, Portugiesisch, Spanish, Russisch, Chinesisch
(Kurzzeichen) und Chinesisch (Langzeichen).

2. ROV Entscheidungsbaum wird verwendet, um Entscheidungsbaummodelle
zu erstellen und bewerten. Zusétzliche fortgeschrittene Methodologien und
Analytiken sind ebenfalls enthalten:

i. Entscheidungsbaummodelle
ii. Monte-Carlo-Risikosimulation
iii. Sensibilititsanalyse
iv. Szenarienanalyse

v. Bayessche-Analyse (gesamte und a posteriori
Wahrscheinlichkeitsaktualisierung)

Benutzerhandbuch 12 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Benutzerhandbuch

10.

11.

12.

vi. Erwartungswert der Information
vii. MINIMAX
viii. MAXIMIN
ix. Risikoprofile

Biicher—analytische Theorie, Anwendung und Fallbeispiele werden von 10
Biichern unterstiitzt.

Kommentierte Zellen— die kommentierte Zellen an- oder ausschalten, und
entscheiden ob Sie Zellkommentare an allen Eingabe-Annahmen, Ausgabe-
Prognosen und Entscheidungs-Variablen zeigen mochten.

Detaillierte Beispielmodelle— 24 Besipielmodelle im Risiko Simulator und
mehr als 300 Modelle im Modellierung Toolkit (Modeling Toolkit).

Detaillierte Berichte—Alle Analysen verfiigen iiber detaillierten Berichten.

Detailliertes Anwenderhandbuch—Ein Schritt-fir-Schritt
Anwenderhandbuch.

Flexible Lizenzierung—In der Lage bestimmte Funktionen an-oder
auszuschalten um Thre Risikoanalyse Erfahrungswerte anzupassen
(einzurichten). Zum Beispiel, wenn Sie sich nur fiir die Prognose Tools im
Risiko Simulator interessieren, konnen Sie vielleicht eine Sonder-Lizenz
bekommen, welche nur die Prognose Tools aktiviert wiahrend die andere
Module deaktiviert sind, und somit einige Software Kosten sparen.

Flexible Voraussetzungen—Funktioniert mit Windows 7, Vista und XP;
integriert sich mit Excel 2010, 2007, 2003; und lduft auch unter MAC
Betriebssysteme mit virtuellen Maschinen.

Vollstindig anpassbare Farben und Diagramme—neigen, 3D, Farbe, Chart-
Typ, und vieles mehr!

Praktische Anwendungen—Detaillierte Schritt-fiir-Schritt Anleitung fiir den
Betrieb des Risiko Simulators, inklusive Hilfe in der Auswertung der
Ergebnisse.

Multiples Ausschneiden und Einfiigen—Ilidsst Hypothesen, Annahmen

Entscheidungs-Variablen und Prognosen kopieren und einfiigen zu.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

Das Profiling—lasst die Erzeugung mehrere Profile in einem einzelnen
Model zu. (Verschiedene Szenarien der Simulationsmodellen konnen
erstellt, vervielfacht, editiert und im Singelmodus ausgefiihrt werden).

Revidierte Symbole in Excel 2007/2010— eine komplett neu definierte
Symbolleiste, die noch intuitive und benutzerfreundliche ist. Es stehen vier
Piktogramm-Séitze ~ zur  Verfiigung, die sich den  meisten
Bildschirmauflésungen anpassen (1280 x 760 und hdher).

Rechtsklick Verkniipfungen—alle Risiko Simulator Tools und Meniis mit
einem rechten Mausklick abrufen.

ROV Software Integration—funktioniert gut mit anderen ROV Software
inklusive Real Options SLS, Modeling Toolkit, Basel Toolkit, ROV
Compiler, ROV Extractor und Evaluator, ROV Modeler, ROV Valuator,
ROV Optimizer, ROV Dashboard, ESO Valuation Toolkit, und andere!

RS Funktionen in Excel—RS Funktionen einfligen um Annahmen und
Prognosen einzurichten, und Rechtsklick Unterstiitzung im Excel.

Troubleshooter—Dieses Tool ermdglicht Thnen Thre Software zu
reaktivieren, Thre System Anforderungen zu iiberpriifen, die Hardware ID zu

bekommen, und andere.

Turbo Speed Analyse—Diese neue Fahigkeit ldsst Prognosen und andere
Analyse Tools in auffallend schnellen Geschwindikeiten laufen (in Version
5.2 verbessert). Die Analysen und Ergebnisse bleiben gleich, werden aber

jetzt sehr schnell errechnet und in Berichten generiert.

Web Ressourcen, Fallstudien wund Videos—kostenfreie Modelle
herunterladen, Einstiegs-Videos, Fallbeispiele, White Papers, und andere
Materialien von unserer Website.

1.4.2 Simulationsmodell

21.

22.

6 Zufallsgeneratoren—ROV Advanced Subtractive Generator, Subtractive
Random Shuffle Generator, Long Period Shuffle Generator, Portable
Random Shuffle Generator, Quick IEEE Hex Generator, Basic Minimal
Portable Generator.

2 Abfragemethoden—Monte Carlo und Latin Hypercube.
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23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

3 Korrelations-Kopula—Anwendung von Normal Copula, T Copula, und
Quasi-Normal Copula fiir korrelierte Simulationen.

42 Wahrscheinlichkeitsverteilungen—Arcsine, Bernoulli, Beta, Beta 3, Beta
4, Binomial, Cauchy, Chi-Square, Cosine, Custom, Discrete Uniform,
Double Log, Erlang, Exponential, Exponential 2, F Distribution, Gamma,
Geometric, Gumbel Max, Gumbel Min, Hypergeometric, Laplace, Logistic,
Lognormal (Arithmetic) and Lognormal (Log), Lognormal 3 (Arithmetic)
and Lognormal 3 (Log), Negative Binomial, Normal, Parabolic, Pareto,
Pascal, Pearson V, Pearson VI, PERT, Poisson, Power, Power 3, Rayleigh, T
and T2, Triangular, Uniform, Weibull, Weibull 3.

Perzentilwerte anwenden als Alternative Art um Parameter einzugeben.

Vertriebsschema ohne vorgegebene Parameter—Ilhren eigenen Vertrieb
bestimmen, historische Simulationen durchfiihren, und die Delphi Methode

anwenden
Vertrieb Trunkierung—Daten Grenzen ermoglichen.

Excel Funktionen—Annahmen und Prognosen einstellen unter Verwendung
der Funktionen innerhalb Excel.

Multidimensionale Simulation—Simulation der unbestimmten

Eingabeparameter.

Prazisionskontrolle—stellt fest, ob die Anzahl der durchgefiihrten
Simulation Testldufe ausreichend ist.

Super Geschwindigkeits-Simulation—fiihrt 100.000 Testldufe in wenigen
Sekunden aus.

1.4.3 Prognose Modul

32.

33.

34.

ARIMA—autoregressive, integrierte, gleitender Durchschnittsmodelle
ARIMA (P,D,Q).

Auto ARIMA—fiihrt die haufigsten Kombinationen der ARIMA aus, um
das passendste Model zu finden.

Auto Okonometrie—fiihrt tausende Model-Kombinationen und
Permutationstests aus, um das passendste Model for die bestehenden Daten
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zu erzielen (linear, nicht linear, wechselwirkend, Schwankungen,
Quote/Preis, Differenz).

35. Basic Okonometrie—dkonometrisch und  linear/nicht  linear und
wechselwirkenden Regressionsmodelle.

36. Kubistische Spline—die nicht lineare Interpolation und Extrapolation.

37. GARCH—Volatilitdtsberechnungen mittels verallgemeinerten,
autoregressiven, konditionalen Heteroskedastie Modellen: GARCH,
GARCH-M, TGARCH, TGARCH-M, EGARCH, EGARCH-T, GJR-GARCH,
und GJR-TGARCH.

38. J-Kurve—expotentielle J Kurven.

39. Limitierte abhdngige Variablen—Logit, Probit und Tobit.

40. Markov Chains—zwei konkurrierende Elemente iiber Zeit- und Marktanteil
Prognosen.

41. Mehrfachregression—reguliare linear und nicht linear Regression mit
schrittweise Methodologien (vor, zuriick, Korrelation, vor-zuriick).

42. Nicht lineare Extrapolation—nicht-lineare Zeitreihenprognose.

43. S Kuurve—logistiche S Kurven.

44, Zeitreihenanalyse—S8 Zeitreihen Zerlegungsmodelle fiir die Prognose von
Ebenen, Tendenzen und Saisonbewegungen.

45. Trendlinien—Prognose und Installation mittels linear, nicht linear
polynomisch, Leistung, logarithmisch, exponentiell, und geglitteter
Mittelwert mit guter Anpassung.

1.4.4 Optimierungsmodell

46. Linear Optimierung—mehrphasig Optimierung und allgemeine linear
Optimierung.

47. Nicht linear Opitimierung—detaillierte Ergebnisse inklusive Hessematrizen,

LaGrange Funktionen und mehr.
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48.

49,

50.

51.

52.

53.

54.

95.

56.

Statische Optimierung—Schnelldurchldufe fiir kontinuierliche, ganzzahlig

und bindre Optimierungen.
Dynamische Optimierungen—Simulation mit Optimierung.

Stochastische Optimierung—quadratische, tangentiale, zentrale, vorwarts,

Konvergenzkriterien.

Effiziente Grenze—Kombinationen von stochastischen und dynamischen
Optimierungen an multivariaten effizienten Grenzen.

Genetische Algorithmen—angewendet fiir eine Vielzahl der Probleme bei
der Optimierung.

Mehrphasige Optimierung—lokale versus globale Optimum testen, um
bessere Kontrolle iiber die Optimierungsabldufe zu ermdglichen, und die
Genauigkeit und Abhéngigkeit der Ergebnisse zu verbessern.

Perzentile und konditionale Mittelwerte—zusétzliche Statistiken fiir
stochastische Optimierung, inklusive Perzentile sowie konditionale
Mittelwerte, die fiir die Berechnung des konditionalen Wertes bei Risiko
Mafnahmen entscheidend sind

Suchalgorithmus—einfache, schnelle und effiziente Suchalgorithmen fiir
grundlegenden einzelnen Entscheidungsvariablen und
Zielfindungsanwendungen.

Super Geschwindigkeit Simulation in dynamischen und stochastischen
Optimierung—ldsst die Simulation mit super Geschwindikeit laufen

wihrend der Integration mit der Optimierung.

1.4.5 Analytisches Hilfsprogramm Modul

57.

58.

59.

Prifmodul—testet die hdufigsten Fehler in Threm Model aus.

Korrelations-Editor—ermdglicht die direkte Eingabe und Editierung groBer

Korrelationsmatrizen.

Berichterstellung—Automatisierung der Berichterstellung von Annahmen
und Prognosen in einem Model.
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60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

67.

68.

69.

70.

71.

72.

Erstellung statisticher Berichte—erstellt komparativen Bericht aller
Prognosen Statistiken.

Daten Diagnose—fiihrt Testldufe aus zu Heteroskedastie, Mikronumerositit,
Ausreiser, Nichtlinearitit, Autokorrelation, Normalitdt, Spharizitit, Nicht-
Stationaritit, Multikollinearitdt und Korrelationen.

Daten Extraktion und Export—Daten entpacken fiir Excel oder flache
Textdateien und Risk Sim Dateien, fiihrt statistische Berichte und Prognose
Ergebnisberichte durch.

Daten 6ffnen und importieren—ruft vorige Simulationslaufergebnisse ab.

Saisonbereinigung und Trend-Entfernung—saisonbereinigt und entfernt

Trends von Thren Daten.

Verteilungsanalyse—berechnet exakt PDF, CDF und ICDF von allen 42
Verteilungen und erstellt Wahrscheinlichkeitstabellen.

Verteilungs-Designer—Ilhre eigenen malBigeschneiderten Verteilungen
erstellen.

Verteilungs-Anpassung (multipel) - fithrt multipel Variablen simultan aus,
weist Korrelation und Korrelation Signifikanz aus.

Verteilungs-Anpassung (einzeln)—Kolmogorov-Smirnov und Chi-Quadrat
Priifungen der fortlaufenden Verteilungen, komplett mit Berichten und

Verteilungsannahmen.

Hypothesenpriifung—priifen, ob zwei Prognosen statistisch dhnlich oder

verschieden sind.

Nichtparametrisches Bootstrapping—Simulation der Statistiken um
Prézision und Akkuratesse der Ergebnissen zu erreichen.

Overlay Charts/Folien—vollstindig anpassbaren Overlay Charts/Folien von
Annahmen und Prognosen zugleich (CDF, PDF, 2D/3D Chart/Folie
Varianten).

Hauptkomponentenanalyse—priift die besten Prédiktor-Variablen und
Methoden um das Datenfeld zu reduzieren.

18 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Benutzerhandbuch

73.

74.

75.

76.

77.

78.

Szenarioanalyse—hunderte und tausende statischer zweidimensionalen
Szenarien.

Saisonalitéts-Test—Tests fiir verschiedene saisonbedingten Verzdgerungen.

Segmentations-Clustering—teilt die Daten in statistischen Gruppen um Ihre
Daten zu segmentieren.

Sensitivititsanalyse—dynamische Sensitivitit (Simultananalyse).

Strukturelles Abbruch/Unterbrechungstest—priift ob lhre Zeitreihen Daten
statistich strukturierte Abbruche/Unterbrechungen.

Tornado-Analyse—statische Perturbation der Empfindlichkeiten, Spider und
Tornado Analyse, und Szenario Tabellen.

1.4.6 Statistiken und BizStats Modul Statistics

79.

80.

81.

82.

Perzentiles Verteilungs-Anpassung—Perzentile und Optimierung verwenden
um die passendste Verteilung zu finden.

Wahrscheinlichkeitsverteilung—Charts und Tabellen—Iésst 45
Wabhrscheinlichkeitsverteilungen, ihre vier Momente CDF, ICDF, PDF,
Charts, Overlay Multipel-Verteilungs-Charts laufen, und erstellt
Wabhrscheinlichkeitsverteilung Tabellen.

Statistische Analyse - erkldrende Statistiken, Verteilungs-Anpassung,
Histogramme, Charts, nichtlineare  Extrapolation, Normalitétstest,
stochastische Parameter-Bewertung, Zeitreihen Prognosen, Trendlinie
Projektionen, usw.

ROV BIZSTATS—mehr als 130 Wirtschaftsstastistik und analytische
Modelle:

Absolute Values, ANOVA: Randomized Blocks Multiple Treatments, ANOVA: Single Factor
Multiple Treatments, ANOVA: Two Way Analysis, ARIMA, Auto ARIMA, Autocorrelation
and Partial Autocorrelation, Autoeconometrics (Detailed), Autoeconometrics (Quick), Average,
Combinatorial Fuzzy Logic Forecasting, Control Chart: C, Control Chart: NP, Control Chart: P,
Control Chart: R, Control Chart: U, Control Chart: X, Control Chart: XMR, Correlation,
Correlation (Linear, Nonlinear), Count, Covariance, Cubic Spline, Custom Econometric Model,

Data Descriptive Statistics, Deseasonalize, Difference, Distributional Fitting, Exponential J
Curve, GARCH, Heteroskedasticity, Lag, Lead, Limited Dependent Variables (Logit), Limited
Dependent Variables (Probit), Limited Dependent Variables (Tobit), Linear Interpolation,
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Linear Regression, LN, Log, Logistic S Curve, Markov Chain, Max, Median, Min, Mode,
Neural Network Forecasts, Nonlinear Regression, Nonparametric: Chi-Square Goodness of Fit,
Nonparametric: Chi-Square Independence, Nonparametric: Chi-Square Population Variance,
Nonparametric: Friedman’s Test, Nonparametric: Kruskal-Wallis Test, Nonparametric:
Lilliefors Test, Nonparametric: Runs Test, Nonparametric: Wilcoxon Signed-Rank (One Var),
Nonparametric: Wilcoxon Signed-Rank (Two Var) , Parametric: One Variable (T) Mean ,
Parametric: One Variable (Z) Mean , Parametric: One Variable (Z) Proportion , Parametric:
Two Variable (F) Variances , Parametric: Two Variable (T) Dependent Means , Parametric:
Two Variable (T) Independent Equal Variance , Parametric: Two Variable (T) Independent
Unequal Variance , Parametric: Two Variable (Z) Independent Means , Parametric: Two
Variable (Z) Independent Proportions , Power, Principal Component Analysis, Rank
Ascending, Rank Descending, Relative LN Returns, Relative Returns, Seasonality,
Segmentation Clustering, Semi-Standard Deviation (Lower), Semi-Standard Deviation (Upper),
Standard 2D Area, Standard 2D Bar, Standard 2D Line, Standard 2D Point, Standard 2D
Scatter, Standard 3D Area, Standard 3D Bar, Standard 3D Line, Standard 3D Point, Standard
3D Scatter, Standard Deviation (Population), Standard Deviation (Sample), Stepwise
Regression (Backward), Stepwise Regression (Correlation), Stepwise Regression (Forward),
Stepwise Regression (Forward-Backward), Stochastic Processes (Exponential Brownian
Motion), Stochastic Processes (Geometric Brownian Motion), Stochastic Processes (Jump
Diffusion), Stochastic Processes (Mean Reversion with Jump Diffusion), Stochastic Processes
(Mean Reversion), Structural Break, Sum, Time-Series Analysis (Auto), Time-Series Analysis
(Double Exponential Smoothing), Time-Series Analysis (Double Moving Average), Time-
Series Analysis (Holt-Winter’s Additive), Time-Series Analysis (Holt-Winter’s Multiplicative),
Time-Series Analysis (Seasonal Additive), Time-Series Analysis (Seasonal Multiplicative),
Time-Series Analysis (Single Exponential Smoothing), Time-Series Analysis (Single Moving
Average), Trend Line (Difference Detrended), Trend Line (Exponential Detrended), Trend Line
(Exponential), Trend Line (Linear Detrended), Trend Line (Linear), Trend Line (Logarithmic
Detrended), Trend Line (Logarithmic), Trend Line (Moving Average Detrended), Trend Line
(Moving Average), Trend Line (Polynomial Detrended), Trend Line (Polynomial), Trend Line
(Power Detrended), Trend Line (Power), Trend Line (Rate Detrended), Trend Line (Static
Mean Detrended), Trend Line (Static Median Detrended), Variance (Population), Variance
(Sample), Volatility: EGARCH, Volatility: EGARCH-T, Volatility: GARCH, Volatility:
GARCH-M, Volatility: GJR GARCH, Volatility: GJR TGARCH, Volatility: Log Returns
Approach, Volatility: TGARCH, Volatility: TGARCH-M, Yield Curve (Bliss), and Yield
Curve (Nelson-Siegel).
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2. MONTE-CARLO
SIMULATION

Die Monte-Carlo-Simulation, genannt nach der Spielcasinostadt von Monaco, ist eine
sehr leistungsfahige Methodologie. Die Simulation 6ffnet dem Fachmann die Tiir zur
sehr einfachen Losung von schwierigen und komplexen aber praktischen Problemen.
Monte-Carlo kreiert artifizielle Zukiinfte, indem sie Tausende und sogar Millionen von
Probepfaden von Ereignissen generiert und ihre vorherrschenden Eigenschaften
examiniert. Fiir Analysten in einer Firma ist die Teilnahme an fortgeschrittenen
postakademischen Mathekursen nicht nur logisch oder praktisch. Ein brillanter Analyst
wiirde alle Thm/Ihr zur Verfiigung stehenden Instrumente benutzen, um die gleiche
Antwort auf die moglichst einfache und praktischste Art zu bekommen. In allen Féllen,
wenn korrekt modelliert, liefert die Monte-Carlo-Simulation aullerdem &hnliche
Antworten wie mathematisch elegantere Methoden. Also, was ist die Monte-Carlo-
Simulation und wie funktioniert sie?

2.1 Was ist die Monte-Carlo-Simulation?

Die Monte-Carlo-Simulation in ihrer einfachsten Form ist ein Zufallszahlengenerator,
der fir die Vorausberechnung, Schitzung und Risikoanalyse niitzlich ist. Eine
Simulation berechnet zahlreiche Szenarien eines Modells, indem sie wiederholt Werte
aus einer benutzervordefinierten Wahrscheinlichkeitsverteilung fiir die ungewissen
Variablen auswihlt und diese Werte fiir das Modell verwendet. Alle diese Szenarien
produzieren dazugehorige Ergebnisse, wobei jedes Szenario eine Vorausberechnung
(Prognose) haben kann. Vorausberechnungen sind Ereignisse (normalerweise mit
Formeln oder Funktionen), die Sie als wichtige Outputs des Modells definieren. Dies
sind normalerweise Ereignisse wie Endsummen, Nettogewinn oder Bruttoausgaben.

Zur Vereinfachung, denken Sie an die Methode der Monte-Carlo-Simulation wie das
wiederholte Herausnehmen mit Zuriicklegung von Golfbéllen aus einem grofien Korb.
Die GroBe und Form des Korbs hidngt von der Imputhypothese der Verteilung ab
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(z.B., ecine Normalverteilung mit einem Mittelwert von 100 und einer
Standardabweichung von 10, gegen eine Uniformverteilung oder eine
Dreiecksverteilung), wobei einige Korbe tiefer oder symmetrischer sind als andere,
was bedeutet, dass einige Bille hiufiger als andere herausgenommen werden. Die
Anzahl der wiederholt herausgenommenen Bélle hingt von der Anzahl der simulierten
Probeversuche ab. Fiir ein groBes Modell mit mehrfachen verwandten Hypothesen,
stellen Sie sich das groe Modell wie einen sehr grofler Korb vor, in dem viele
Minikdrbe stecken. Jeder Minikorb hat seine eigene Menge von herum springenden
Golfbillen. Gelegentlich stehen diese Minikdrbe in Verbindung zueinander (wenn es
eine Korrelation zwischen den Variablen gibt) und die Golfbélle springen im
Zusammenhang miteinander herum, wihrend andere unabhéngig voneinander
herumspringen. Die Bille, die jedes Mal aus diesen Interaktionen innerhalb des
Modells (der grofle zentrale Korb) herausgenommen werden, werden tabelliert und

aufgezeichnet, was ein Vorausberechnungsoutputergebnis der Simulation liefert.

2.2 Erste Schritte mit Risiko Simulator

2.2.1 Ein Uberblick der Sofiware

Die Software Risiko Simulator hat mehrere Anwendungen, einschlieBlich die Monte-
Carlo-Simulation, die Vorausberechnung (Prognose), die Optimierung und die
Risikoanalytik.

Das Modul Simulation erlaubt Thnen Folgendes: Simulationen in Thren existierenden
Excelbasierenden Modellen auszufiihren; Simulationsvorausberechnungen
(Verteilungen von Ergebnissen) zZu generieren und extrahieren;
Verteilungsanpassungen durchzufiihren (automatisch die bestpassende statistische
Verteilung zu finden); Korrelationen (Beibehaltung von Verhiltnissen zwischen
simulierten Zufallsvariablen) zu berechnen; Empfindlichkeiten zu identifizieren
(Tornado- und Sensibilitdtsdiagramme zu erstellen); statistische Hypothesen zu testen
(statistische ~ Unterschiede = zwischen Vorausberechnungspaaren zu finden);
Bootstrapsimulation auszufiihren (die Robustheit der Ergebnisstatistiken zu testen);
angepasste und nicht-parametrische Simulationen auszufiihren (Simulationen unter
Verwendung von historischen Daten ohne irgendwelche Verteilungen oder deren
Parameter zu spezifizieren, um Vorausberechnungen ohne Daten auszufiihren oder um

Expertenmeinungsprognosen anzuwenden).

Das Modul Vorausberechnung kann verwendet werden, um Folgendes zu generieren:

automatische Zeitreihenvorausberechnungen (mit und ohne Saisonalitdt und Trend);
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multivariate Regressionen (Modellierung von Verhiltnissen zwischen Variablen);
nichtlineare Extrapolationen (Kurvenanpassung); stochastische Prozesse (Irrfahrt,
Riickkehr zum Mittelwert, Sprung-Diffusion und kombinierte Prozesse); Box-Jenkins
ARIMA (6konometrische Vorausberechnungen); Auto ARIMA; Grund-Okonometrie
und Auto- Okonometrie (Modellierung von Verhiltnissen und Erstellung von
Vorausberechnungen); exponentielle J-Kurven; logistische S-Kurven; GARCH
Modelle und deren mehrfache Variationen (Modellierung und Vorausberechnung der
Volatilitdt); maximale Wahrscheinlichkeitsmodelle fiir limitierte abhidngige Variablen
(Logit, Tobit und Probit Modelle); Markov-Ketten; Trendlinien; Spline-Kurven und
anderes.

Das  Modul Optimierung wird zur  Optimierung von  mehrfachen
Entscheidungsvariablen, die Einschrankungen unterstellt sind, verwendet, um ein Ziel
zu maximieren oder minimieren. Das Modul kann folgendermaBen ausgefiihrt werden:
entweder als eine statische Optimierung, oder als eine dynamische und stochastische
Optimierung unter Ungewissheit zusammen mit einer Monte-Carlo-Simulation oder
als eine stochastische Optimierung mit Super-Speed-Simulationen. Die Software kann
lineare und nichtlineare Optimierungen mit bindren, ganzzahligen und kontinuierlichen

Variablen ausfiihren, sowie auch Markowitz effiziente Grenzen generieren.

Das Modul Analytische Tools erlaubt Thnen Folgendes auszufiihren: Segmentierungs-
clustering, Hypothesentesten, statistische Tests von Rohdaten, Datendiagnosen von
technischen Vorausberechnungshypothesen (z.B., Heteroskedastizitét,
Multikollinearitit —und  Ahnliches),  Sensibilitits- und  Szenarioanalysen,
Uberlagerungsdiagrammanalysen, Spinnennetzdiagramme, Tornadodiagramme und
viele andere leistungsstarke Tools.

Der Super-Verband-Loser von Real Options ist eine weitere eigenstindige Software,
die den Risiko Simulator ergidnzt und die verwendet wird, um einfache bis komplexe
Probleme von Realoptionen zu 16sen.

Die folgenden Abschnitte begleiten Sie durch die Grundlagen des Simulationsmoduls
in Risiko Simulator, wahrend spétere Kapitel Anwendungen von anderen Modulen in
ausfiihrlicherem Detail behandeln werden. Um mitzuverfolgen, vergewissern Sie sich,
dass Risiko Simulator auf Threm Rechner installiert ist, bevor Sie fortfahren.

Eigentlich wird sehr empfohlen, dass Sie sich erst die Einleitungsvideos im Web

(www.realoptionsvaluation.com/risksimulator. html) anschauen oder die

schrittweisen Ubungen am Ende dieses Kapitels versuchen, bevor Sie zur

Exminierungs des in _diesem Kapitel enthaltenen Texts zuriickkehren. Der Grund

dafiir liegt darin, dass sowohl die Videos als auch die Ubungen Ihnen zum sofortigen
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Anfang helfen konnen, wihrend der Text in diesem Kapitel mehr auf die Theorie und
die detaillierten Erklarungen der Simulationseigenschaften gerichtet ist.

Um eine Simulation in Ihrem existierenden Excelmodell auszufiihren, miissen

normalerweise die folgenden Schritte durchgefiihrt werden:
1. Ein neues Simulationsprofil starten oder ein existierendes Profil 6ffnen
2. Inputhypothesen in den relevanten Zellen definieren
3. Outputvorausberechnungen in den relevanten Zellen definieren
4.  Die Simulation ausfiihren
5. Die Ergebnisse interpretieren

Wenn gewiinscht, und zur Ubung, 6ffnen Sie die Beispielsdatei genannt Grund-
Simulationsmodell und befolgen Sie die nachstehenden Beispiele zur Kreierung einer
Simulation. Die Beispielsdatei kann entweder vom Startmenii Start | Real Options
Valuation | Risiko Simulator | Beispiele oder direkt durch Risk Simulator |

Beispielsmodelle aufgerufen werden.

Um eine neue Simulation zu starten, miissen Sie erst ein neues Simulationsprofil
erstellen. Ein Simulationsprofil enthélt einen kompletten Satz von Anweisungen zur
Ausfiihrung Threr Simulation, das heiflit, alle Hypothesen, Vorausberechnungen,
Laufpréferenzen und so weiter. Die Erstellung von Profilen erleichtert die Kreierung
von mehrfachen Simulationsszenarien. Das heifit, unter Verwendung des exakt
gleichen Modells kann man mehrere Profile kreieren, jedes mit seinen eigenen
spezifischen Simulationseigenschaften und -voraussetzungen. Dieselbe Person kann
verschiedene Testszenarien unter Verwendung von Verteilungshypothesen und -inputs
erstellen oder mehrere Personen konnen lhre eigene Hypothesen und Inputs mit dem
gleichen Modell testen.

° Excel starten und ein neues Modell kreieren oder ein existierendes Modell

offnen (sie konnen ein Grund-Simulation Beispielsmodell verwenden, um

mitzuverfolgen)
. Klicken Sie auf Risiko Simulator | Neues Simulationsprofil
. Bestimmen Sie einen Titel fiir Ihre Simulation und spezifizieren Sie alle

anderen relevanten Informationen (Bild 2.1)
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Simulationseigenschaften ﬁ

Profilname | MNeue Simulation

Konfigurationen

Anzahl der Probeversuche 1 .DDDE:

[ Die Simulation im Fehlerfall unterbrechen.
Korrelationen aktivieren
Die Zufallszahlenfolge angeben [Anfangswert)

| 999+

F0K | | Abbrechen |

Bild 2.1—Neues Simulationsprofil

Die Bestimmung eines Simulationstitels erlaubt Ihnen mehrfache
Simulationsprofile in einem einzelnen Excelmodell zu kreieren. Dies
bedeutet, dass Sie jetzt verschiedene Simulationsszenarienprofile innerhalb
desselben Modells speichern kdnnen, ohne existierende Hypothesen 16schen
oder dndern zu miissen, wenn neue Simulationsszenarien erforderlich
werden. Sie konnen den Profilnamen jederzeit dndern (Risiko Simulator |
Profil editieren).

Hier geben Sie die erforderliche Anzahl der Simulationsprobeversuche ein.
In anderen Worten, die Ausfiihrung von 1000 Probeversuchen bedeutet, dass
1000 verschiedene Iterationen von Ausgingen, basierend auf den
Inputhypothesen, generiert werden. Sie konnen dies beliebig éndern, aber
die Eingabe muss aus positiven Ganzahlen bestehen. Die Standardanzahl
von Léufen ist 1000 Probeversuche. Sie konnen die Prézisions- und
Fehlerkontrolle verwenden, um automatisch Hilfe bei der Bestimmung der
auszufilhrenden Simulationsprobeversuche zu bekommen (siche den
Abschnitt liber Prazisions- und Fehlerkontrolle fiir Details).

Wenn aktiviert, hilt die Simulation bei jedem Auftreten eines Fehlers im
Excelmodell an. Das heifit, wenn Thr Modell auf einen Berechnungsfehler
stoBt (z.B., einige in einem Simulationsprobeversuch generierte Inputwerte
konnten einen ,teilen durch Null“ Fehler in einer Ihrer Tabellenblattzelle
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ergeben), wird die Simulation angehalten. Dies ist bei der Priifung Ihres
Modells wichtig, um sicherzugehen, dass sich keine Berechnungsfehler in
Threm Excelmodell befinden. Wenn Sie allerdings iiber das Funktionieren
Thres Modells sicher sind, ist die Aktivierung dieser Praferenz nicht nétig.

. Wenn aktiviert, werden Korrelationen zwischen gepaarten Inputhypothesen
berechnet. Andernfalls werden alle Korrelationen auf Null eingestellt und
eine Simulation wird ausgefiihrt, unter der Annahme, dass es keine
Kreuzkorrelationen zwischen den Inputhypothesen gibt. Als Beispiel, die
Anwendung von Korrelationen liefert genauere Ergebnisse, wenn
Korrelationen tatsdchlich existieren, und tendiert eine geringere
Vorausberechnungskonfidenz zu ergeben, wenn negative Korrelationen
vorhanden sind. Nachdem Sie die Korrelationen hier aktiviert haben, konnen
Sie spiter die relevanten Korrelationskoeffizienten fiir jede generierte
Hypothese einstellen (sieche den Abschnitt iiber Korrelationen fiir mehr
Details).

. Eine Simulation wird definitionsgeméaB leicht unterschiedliche Ergebnisse
bei jeder Ausfiihrung einer Simulation liefern. Dies geschieht Aufgrund der
Zufallszahlen-generierungsroutine in einer Monte-Carlo-Simulation und ist
ein theoretischer Fakt bei allen Zufallszahlengeneratoren. Wenn Sie
allerdings einen Vortrag halten, bendtigen Sie gelegentlich die gleichen
Ergebnisse (insbesondere wenn der vorgefiihrte Bericht einen Ergebnissatz
anzeigt und Sie mochten die Generierung der gleichen Ergebnisse wéhrend
eines Live-Vortrags vorfithren; oder wenn Sie Modelle mit anderen teilen
und mochten die gleichen Ergebnisse jedes Mal erhalten). Dann, aktivieren
Sie diese Einstellung und geben Sie eine anfingliche Ausgangszahl ein. Die
Ausgangszahl kann eine beliebige positive Ganzzahl sein. Wenn Sie die
gleiche anfingliche Ausgangszahl, die gleiche Anzahl von Probeversuchen
und die gleiche Inputhypothesen verwenden, wird die Simulation immer die
gleiche Sequenz von Zufallszahlen ergeben, was den gleichen
Endergebnissatz gewéhrleistet.

Bitte bemerken Sie, dass wenn Sie ein neues Simulationsprofil kreiert haben, kdnnen
Sie spater zuriickkommen und diese Auswahlen modifizieren. Um dies auszufiihren,
stellen Sie erst sicher, dass das aktuelle aktive Profil tatsdchlich das gewiinschte zu
modifizierendes Modell ist, sonst klicken Sie auf Risiko Simulator | Simulationsprofil
dndern, wihlen Sie das zu modifizierendes Modell aus und klicken Sie auf OK (Bild
2.2 zeigt ein Beispiel mit mehrfachen Profilen an und wie man das ausgewihlte Profil
aktiviert). Dann klicken Sie auf Risiko Simulator | Simulationsprofil editieren und
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fiihren Sie die gewiinschten Anderungen aus. Sie kénnen auch ein existierendes Profil
duplizieren oder umbenennen. Wenn Sie mehrfache Profile im gleichen Excelmodell
erstellen, stellen Sie sicher, dass Sie jedem Profil einen einmaligen Namen geben,
sodass Sie die Profile spiter auseinander halten koénnen. Ubrigens, da diese Profile
innerhalb versteckter Sektoren der Excel *.xls Datei gespeichert sind, miissen Sie
keine zusétzlichen Dateien speichern. Die Profile und ihre Inhalte (Hypothesen,
Vorausberechnungen und so weiter) werden automatisch gespeichert, wenn Sie die
Exceldatei speichern. Zum Schluss, das letzte Profil, dass beim beenden und speichern
der Exceldatei aktiv ist, wird auch das Profil sein, dass beim nédchsten Zugriff auf der
Exceldatei gedffnet sein wird.

E Die aktive Simulation dndern I.Elglﬂ_hj

Simulationsname | Arbeitsmappe | Erstellungsdatum | Zuletzt gespeichert |
Neue Simulation 1 2009-11-08
Meue Simulation 2 Book1 20051108 MAA
Meue Simulation 3 Book1 20051108 MAA

Die Simulationsprofile in allen Arbeitsmappen ansehen.

l Loschen ] [Duplizieren] [ (8] ] l.&.bbrec:hen

Bild 2.2—Aktive Simulation dndern

Der néchste Schritt ist die Inputhypothesen in Ihrem Modell festzulegen. Bitte
bemerken Sie, dass man Hypothesen nur den Zellen zuordnen kann, die keine
Gleichungen oder Funktionen (das heiflt, eingegebene numerische Werte, welche
Inputs in einen Modell sind) haben, wihrend man Outputvorausberechnungen nur
Zellen mit Gleichungen oder Funktionen (das heifit, Outputs eines Modells) zuordnen
kann. Bitte gedenken Sie, dass man Hypothesen und Vorausberechnungen nicht
einstellen kann, aufler wenn ein Simulationsprofil schon existiert. Legen Sie neue

Inputhypothesen in Threm Modell wie folgt fest:

. Stellen Sie sicher, dass ein Simulationsprofil existiert oder 6ffnen Sie ein
existierendes Profil, oder starten Sie ein neues Profil (Risiko Simulator |
Neues Simulationsprofil)
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. Wihlen Sie die Zelle, die einer Hypothese zugeordnet werden soll (z.B.,
Zelle G8 im Beispiel des Grund-Simulationsmodells)

° Klicken Sie auf Risiko Simulator | Inputhypothese einstellen oder klicken
Sie auf die lkone Inputhypothese einstellen in der Ikonensymbolleiste von
Risiko Simulator

. Wihlen Sie die gewiinschte relevante Verteilung, geben Sie die relevanten
Verteilungsparameter (z.B., Dreiecksverteilung mit 1, 2, 2.5 als die
minimalen, wahrscheinlichsten und maximalen Werte) ein und klicken Sie
auf OK, um die Inputhypothese in Thr Modell einzugeben (Bild 2.3)

@ Hypaotheseneigenschaften E@g

Hypothesenname |G&: Einnahmen E

m

Mittelwert = 1.3167 Minimum

ichung = 0.155% I 1.5 EI

‘Wahrscheinlichste
Uniform Angepasste Maximum
@ Mormaler Input
) Perzentil-Input
Bernoull Heta 1.51 1.65 1.80 1.85 210
i Kaorrelation aktivieren D BT TR
Dreiecksverteilung * | |Hypothese Speicherort Karrelation ==
Die Dreiecksverteilung beschreibt eine|ﬂ G9: Kosten aricTand 0 Minimum I-Infin'rty %]
Situation wo man den Minimum, Maximum : T — —
und den am wahrscheinlichsten der I'“f'"ftb =

auftretenden Werte kennt. Zum Beispiel,
Sie kinnten die Anzahl der pro Woche

verkauften Autos beschreiben, wenn _ [ oK ] [ Abbrechen ]

|:| Dynamische Simulationen aktivieren

Bild 2.3—Eine Inputhypothese einstellen

Bitte bemerken Sie, dass Sie die Hypothesen auch folgendermalien einstellen konnen.
Waihlen Sie die gewiinschte Zelle aus, die den Hypothesen zuzuordnen ist. Rufen Sie
das Kurzbefehlmenii von Risiko Simulator unter Verwendung des rechten Mausklicks
auf, um eine Inputhypothese einzustellen. Erfahrene Benutzer kénnen auBerdem
Inputhypothesen unter Verwendung der RS-Funktionen von Risiko Simulator
einstellen: Wahlen Sie die gewiinschte Zelle, klicken Sie auf Einfligen, Funktion in
Excel, wihlen Sie Alle Kategorien und scrollen Sie herunter zur Liste der RS-
Funktionen (wir empfehlen die Verwendung der RS-Funktionen nicht, wenn sie kein
erfahrener Benutzer sind). Fiir die folgenden Beispiele empfehlen wir, dass Sie die
Grundanweisungen bei dem Zugriff auf Meniis und Ikonen befolgen.
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Bitte bemerken Sie, dass es einige erwdhnenswerte Schliisselbereiche in den
Hypotheseeigenschaften gibt. Bild 2.4 zeigt die verschiedenen Bereiche an:

Hypothesenname: ° Dies ist ein optionaler Bereich, wo Sie einmaligen Namen fiir die
Hypothesen eingeben konnen, sodass Sie verfolgen konnen, was diese
Hypothesen représentieren. Es ist gute Modellierungspraxis kurze aber

préazise Hypothesennamen zu verwenden.

Verteilungsgalerie: . Dieser Bereich auf der linken Seite zeigt alle in der Software zur Verfiigung
stehenden Verteilungen an. Um die Ansichten zu dndern, klicken Sie rechts
iiberall in der Galerie und wéhlen Sie groBe Ikonen, kleinen Ikonen oder

Listen. Es stehen iiber zwei Dutzend Verteilungen zur Verfligung.

Die . Die von der ausgewihlten Verteilung abhéngig erforderlichen relevanten
Inputparameter: Parameter werden hier angezeigt. Sie konnen die Parameter entweder direkt
eingeben oder sie mit spezifischen Zellen in Threm Arbeitsblatt verkniipfen.
Die Hartkodierung oder manuelle Eingabe der Parameter ist niitzlich, wenn
man annimmt, dass die Hypothesenparameter sich nicht dndern. Die
Verkniipfung mit Arbeitsblattzellen ist niitzlich, wenn die Inputparameter
sichtbar sein miissen oder sich dndern diirfen (klicken Sie auf die

Verkniipfungsikone .., um einen Inputparameter mit einer Arbeitsblattzelle

zu verkniipfen.

Datengrenzen . Diese werden normalerweise nicht vom durchschnittlichen Analysten
aktivieren: verwendet, sind aber vorhanden, um die Verteilungshypothesen zu stutzen.
Zum Beispiel, wenn eine Normalverteilung ausgewahlt ist, befinden sich die
theoretischen Grenzen zwischen der negativen Unendlichkeit und der
positiven Unendlichkeit. In der Praxis, allerdings, existiert die simulierte
Variable nur innerhalb eines kleineren Bereichs und man kann diesen

Bereich eingeben, um die Verteilung passend zu stutzen.

Korrelationen: . Hier kann man paarweise Korrelationen den Inputhypothesen zuordnen.
Wenn Hypothesen erforderlich sind, denken Sie daran, die Priferenz
Korrelationen aktivieren zu aktivieren, indem Sie auf Risiko Simulator |
Simulationsprofil editieren klicken. Siehe die spiter in diesem Abschnitt
vorgefiihrte Behandlung iiber Korrelationen fiir mehr Details beziiglich der
Zuordnung von Korrelationen und deren Effekte auf ein Modell. Bitte
bemerken Sie, dass Sie eine Verteilung entweder stutzen oder sie mit einer

anderen Hypothese korrelieren konnen, aber nicht beides.
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Diese sind fiir alle Verteilungen in der Galerie vorhanden. Die kurzen
Beschreibungen erldutern sowohl wann die Anwendung einer bestimmten
Verteilung  angemessen ist als auch die Voraussetzungen fiir die
Inputparameter. Siehe den Abschnitt in Wahrscheinlichkeitsverteilungen fur
Monte-Carlo-Simulationen begreifen fir Details zu jeder in der Software
verfiigbaren Verteilung.

Diese Option erlaubt dem Benutzer einen Sorgfaltsschnelltest der
Inputhypothesen durchzufiihren. Zum Beispiel, bei der Einstellung einer
Normalverteilung mit bestimmten Inputs flir den Mittelwert und die
Standardabweichung, konnen Sie auf Perzentil-Input klicken, um die
entsprechenden 10. und 90. Perzentile zu visualisieren.

Diese Option ist standardméfBig deaktiviert. Wenn Sie aber eine
multidimensionale Simulation (d.h., wenn Sie die Inputparameter der
Hypothese mit einer anderen Zelle, die selber eine Hypothese ist,
verkniipfen, simulieren Sie die Inputs, oder simulieren Sie die Simulation)

ausfiilhren mdochten, dann bedenken Sie diese Option zu aktivieren. Die

dynamische Simulation wird nicht funktionieren, wenn die Inputs mit

anderen wechselnden Inputhypothesen verkniipft sind.

Hypotheseneigenschaften

Uniform Angepasste

Situation wo man den Minimum, Maximum
und den am wahrscheinlichsten der
auftretenden Were kennt Zum Beispiel,
Sie kinnten die Anzahl der pro Woche
verkauften Autos  beschreiben, wenn _

1.004

m *  Hypothesenname |G&: Einnahmen ﬂ
3 3.00q
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2.5y jchung = 0.1559 I 15 El

2 00 == =l Wahrscheinlichsts
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2325

. 0.50¢ @ Mormaler Input
I I I () Perzentil-Input
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1.51 1.65
Bernoulli
= = Korrelation aktivieren D Datengrenzs aktivieren
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i i i i ine(= inimum Infinity
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[ OK ] [ Abbrechen ]

Bild 2.4—Hypotheseneigenschaften
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Wenn Sie dieses Beispiel verfolgen, fahren Sie fort mit der Einstellung einer anderen
Hypothese auf Zelle G9. Verwenden Sie dieses Mal die Uniformverteilung mit einem
Minimalwert von 0.9 und einem Maximalwert von 1.1. Dann setzen Sie im nichsten

Schritt mit der Definierung der Outputvorausberechnungen fort.

Der nichste Schritt ist die Outputvorausberechnungen im Modell zu definieren.
Vorausberechnungen (Prognosen) konnen nur auf Outputzellen mit Gleichungen oder
Funktionen definiert werden. Folgendes beschriebt den Prozess der Einstellung einer
Vorausberechnung:

. Wihlen Sie die Zelle auf der Sie eine Hypothese einstellen mochten (z.B.,
Zelle G10 in den Beispiel Simulationsgrundmodell)

. Klicken Sie auf Risiko Simulator und wihlen Sie Qutputvorausberechnung
einstellen oder klicken Sie auf die Ikone Outputvorausberechnung einstellen
in der Ikonen-Symbolleiste von Risiko Simulator (Bild 1.3)

° Geben Sie die relevanten Informationen ein und klicken Sie auf OK

Bitte bemerken Sie, dass Sie die Outputvorausberechnungen auch folgendermalen
einstellen kdnnen: Wahlen Sie die Zelle auf der Sie eine Hypothese einstellen mochten
und 6ffnen Sie das Kurzbefehlmenii von Risiko Simulator mit der rechten Maustaste,
um eine Outputvorausberechnung einzustellen.

Das Bild 2.5 erldutert die Eigenschaften der Einstellung der Vorausberechnung.

. Spezifizieren Sie den Namen der Vorausberechnungszelle. Dies ist wichtig
weil, wenn Sie ein groes Modell mit mehrfachen Vorausberechnungszellen
haben, erlaubt Thnen die individuelle Benennung der
Vorausberechnungszellen einen schnellen Zugriff auf die richtigen
Ergebnisse. Unterschitzen Sie nicht die Wichtigkeit dieses einfachen
Schritts. Es ist gute Modellierungspraxis, kurze aber prézise
Hypothesennamen zu verwenden.

. Anstatt sich auf eine Daumenschétzung der Anzahl der in Threr Simulation
auszufiihrenden Probeversuche verlassen zu miissen, konnen Sie Prézisions-
und Fehlerkontrollen einstellen. Wenn eine Fehler-Préazision Kombination
in der Simulation erreicht wurde, hilt die Simulation an und informiert Sie
iiber die Prézision. Dies macht die Anzahl der Simulationsprobeversuche zu
einem automatisierten Prozess und bedarf so keiner Schitzungen der
erforderlichen Anzahl der zu simulierenden Simulationsprobeversuche.
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Lesen Sie den Abschnitt tber Fehler- und Prazisionskontrolle fiir
ausfihrlichere Details.

. Erlaubt dem Benutzer ein bestimmtes Vorausberechnungsfenster anzuzeigen
oder nicht. Die Standardeinstellung ist, das Vorausberechnungsdiagramm

immer anzuzeigen.

lli Eigenschaften der Vorausberechnung @

Worausberechnungsname |Einkommen _@J

“orausberechnungsprazision

Prazisionsniveau % Konfidenz
Fehlerniveau + % des Mittelwertes

oder + \wert des Mittelwertes
Opticnen

Yorausberechnungsfenster anzeigen

FUOK ]| Abbrechen

Bild 2.5—OQutputvorausberechnung einstellen

Wenn alles richtig ist, klicken Sie einfach auf Risiko Simulator | Simulation
ausfiihren oder klicken Sie auf die lkone Ausfiihren in der Symbolleiste von Risiko
Simulator und die Simulation fahrt fort. Sie kdnnen eine Simulation nach ihrem Lauf
zuriicksetzen, um sie wieder auszufiithren (Risiko Simulator | Simulation zuriicksetzen
oder verwenden Sie die Ikone Simulation zuruicksetzen in der Symbolleiste) oder sie
wihrend ihres Laufs anzuhalten. Aulerdem, die Funktion Schritt (Risiko Simulator |
Schritt-Simulation oder die lkone Schritt-Simulation in die Symbolleiste) erlaubt
Ihnen jeweils einen einzelnen Probeversuch zu simulieren, niitzlich wenn Sie andere
iiber eine Simulation unterrichten (in anderen Worten, Sie konnen zeigen wie alle
Werte in der Hypothesenzellen bei jeder Simulation ersetzt werden und das gesamte
Modell jedes Mal neu berechnet wird). Sie haben auch Zugriff auf das Menii
Simulation ausfithren, wenn Sie irgendwo im Modell mit der rechten Maustaste

klicken und Simulation ausfithren wahlen.
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Risiko Simulator erlaubt Thnen auch die Simulation mit duflert hoher Geschwindigkeit
auszufithren, genannt Super-Speed. Um dies auszufiihren, klicken sie auf Risiko
Simulator | Super-Speed-Simulation ausfithren oder verwenden Sie die Ikone
Super-Speed. Bemerken Sie wie viel schneller die Super-Speed-Simulation ausgefiihrt
wird. Ubungshalber fiihren Sie folgenden Vorgang aus: Simulation zuriicksetzen,
dann Simulationsprofil editieren, dann die Anzahl der Probeversuche auf 100000
dndern und Super-Speed ausfithren. Die Ausfithrung sollte nur einige Sekunden
dauern. Seien Sie sich allerdings bewusst, dass die Super-Speed-Simulation nicht
ausgefiihrt werden kann, wenn das Modell Fehler, VBA (Visual Basic fiir
Anwendungen) oder Verkniipfungen mit externen Datenquellen oder -anwendungen
enthélt. In solchen Situationen werden Sie benachrichtigt und die Simulation wird
stattdessen bei normaler Geschwindigkeit ausgefiihrt. Simulation bei normaler
Geschwindigkeit konnen trotz Fehler, VBA oder externen Verkniipfungen immer

ausgefiihrt werden.

Der letzte Schritt in einer Monte-Carlo-Simulation ist, die resultierenden
Vorausberechnungsdiagramme zu interpretieren. Bilder 2.6 bis 13 zeigen das
Vorausberechnungsdiagramm und die entsprechenden nach Ausfiihrung einer
Simulation generierten Statistiken an. Normalerweise sind die folgenden Elemente bei
der Interpretierung der Ergebnisse einer Simulation wichtig:

Das im Bild 2.6 angezeigte Vorausberechnungsdiagramm ist ein Wahrscheinlichkeits-
histogramm , dass die Frequenzanzahl der Werte anzeigt, die in der Gesamtanzahl der
simulierten Probeversuche auftreten. Die vertikalen Balken zeigen die Frequenz des
Auftretens eines bestimmten X Wertes aus der Gesamtanzahl der Probeversuche,
wiéhrend die kumulative Frequenz (glatte Linie), die Gesamtwahrscheinlichkeiten aller
in der Vorausberechnung auftretenden Werten an und unter X anzeigen.

Die im Bild 2.7 angezeigten Vorausberechnungs-statistiken fassen die Verteilung der
Vorausberechnungswerte zusammen, bezogen auf die vier Momente einer Verteilung.
Siehe den Abschnitt Die Vorausberechnungsstatistiken begreifen fiir mehr Details iiber
die Bedeutung einiger dieser Statistiken. Sie konnen zwischen den Leisten
Histogramm und Statistiken wechseln, wenn Sie die Leertaste driicken.
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Histogramm | Statistiken | Praferenzen | Optionen | Kortrollen |
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Bild 2.6—Vorausberechnungsdiagramm

Einkemmen - Risiko Simulator Vorausberechnung E@u
Histogramm | Statistken  |Praferenzen |D;[:d‘.|onen | Kontrollen |
Statistiken | Ergebnis |
iAnzahl der Probeversuche 1000
Mittehwert 0.8626
Medianwert 0.8674
Standardabweichung 0.1533
Varianz 0.0374
Varationskoeffizient 0.2241
Mandmum 1.3570
Minimum 0.3019
Bereich 1.0551
Schiefe 01157
Kurtosis 0.4480
25% Perzentil 0.7269
75 Perzertil 1.0068
Prozent Fehlemprazision bei 95% Korfidenz 1.3888%

Bild 2.7—Vorausberechnungsstatistiken
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Die Leiste Priaferenzen in dem Vorausberechnungsdiagramm erlaubt Thnen das
Erscheinungsbild der Diagramme zu &ndern. Zum Beispiel, wenn Immer im
Vordergrund ausgewéhlt ist, sind die Vorausberechnungsdiagramme immer sichtbar,
unabhéngig von der auf lThrem Rechner laufenden Software. Histogramm Auflosung
erlaubt Thnen die Anzahl der Bins eines Histogramms zu dndern, von 5 Bins bis auf
100 Bins. Ferner, die Sektion Daten aktualisieren erlaubt Thnen zu steuern, wie
schnell die Simulation ausgefiihrt oder wie oft das Vorausberechnungsdiagramm
aktualisiert wird. In anderen Worten, wenn Sie wiinschen, dass das
Vorausberechnungsdiagramm fast bei jedem Probeversuch aktualisiert wird, wird das
die Simulation verlangsamen, da mehr Speicher der Aktualisierung statt der
Ausfithrung der Simulation zugeordnet ist. Dies ist lediglich eine Benutzerpriferenz
und verdndert keineswegs die Ergebnisse einer Simulation, nur die Geschwindigkeit
ihrer Fertigstellung. Um die Geschwindigkeit der Simulation zusitzlich zu erhdhen,
konnen Sie Excel wahrend der Ausfiihrung der Simulation minimieren. Dies reduziert
den zur optischen Aktualisierung des Excelarbeitsblatts erforderlichen Speicher und
macht ihn zur Ausfithrung der Simulation frei. Alles schliefien und Alles minimieren

steuern alle offenen Vorausberechnungsdiagramme.

E Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung IEIEI&J

|Histng|E|mm IStatistiken Praferenzen |Optione.-n IKorrtroIIen |

Anzeige (Display) Kontrolle

7] Fenster immer im Vordergrund | Alles schlisBen |
anzeigen

[T] Halbtransparent bei Inaktivitit

[ Alles minimieren ]

[ Diagramm kopieren ]

Histogrammauflosung

Schnellers U Haohere
Simulation Auflosung

Datenaktualisierungsintervall

Schnellere D Schnellere
Lktuslisierung Simulation

Bild 2.8—Vorausberechnungsdiagramm—~Préferenzen

Diese  Option des  Vorausberechnungsdiagramm  erlaubt  Thnen  alle
Vorausberechnungsdaten anzuzeigen oder nur einige Werte ein- oder auszufiltern, die
innerhalb eines von lhnen bestimmten Bereichs oder einer von lhnen bestimmten
Standardabweichung fallen. Sie konnen hier auch das Préizisionsniveau fiir diese
spezifische Vorausberechnung einstellen, um die Fehlerniveaus in der Statistikansicht
anzugeigen. Sieche den Abschnitt {iber Fehler- und Prézisionskontrolle fir mehr
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Details. Die folgende Statistik anzeigen ist eine Benutzerpriaferenz: Sie bestimmen, ob
die Linien des Mittelwerts, des Medianwerts, des 1. Quartils und des 4. Quartils (25.
und 75. Perzentile) in dem Vorausberechnungsdiagramm angezeigt werden sollen.

Diese Leiste enthilt alle Funktionalititen, die lhnen erlauben: Typ, Farbe, GroBe,
Zoom, Neigung, 3D und andere Elemente im Vorausberechnungsdiagramm zu dndern,
Uberlagerungsdiagramme (PDF, CDF) bereitzustellen, and Verteilungsanpassungen
auf Thre Vorausberechnungsdaten auszufithren (siche die Abschnitte {iber

Datenanpassung fiir mehr Details {iber diese Methodologie).

Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung E@g

|Hi5tog|ﬁmm Statistiken | Praferenzen |Opticnen |Kor|tro||en |

Datenfilter
@ Alle Daten anzeigen
() Mur Daten zwischen den Grenzen anzeigen |-Ifinity | und | Infinity
= Mur Daten anzeigen, die weniger I - -I Standardabw
= abweichen alz S=
Statistik
Precision level that used to calculate the error % Gh-=

Die folgende Statistik in einem Histogramm anzeigen:
[ Mittelwert [C] Medianwert [] 1. Quartl [] 3. Quartil
Dezimzlen anzeigen

¥-bchse zeichnen| 4 4| Konfidenz |4 [& Statistiken (4 |2

Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung lilﬂlg

|Hi5tcg|amrn |Stati5tiken |F‘|§ferenzen IOptionen | Kontrollen
&S| @] || L] 5| 2] 2lt=l=] ] | 1<)

. D b
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:""TE'.LE Minshwert 086  0.86 ) Diskrete
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anpassan: 0.02 bweichun 0.3 0.20 2 | Dazimzalen
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PWern:0942  Kumosis 045 000

Bild 2.9—Vorausberechnungsdiagramm - Optionen und Kontrollen
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In den Vorausberechnungsdiagrammen konnen Sie die Wahrscheinlichkeit des
Auftretens, genannt Konfidenzintervalle, bestimmen. Das heif3t, gegeben zwei Werte,
was sind die Chancen, dass der Ausgang zwischen diese beiden Werte fallen wird?
Bild 2.10 erldutert, dass es eine Wahrscheinlichkeit von 90% gibt, dass der
Endausgang (in diesem Fall, das Niveau des Einkommens) zwischen $0.2653 und
$1.3230 fallen wird. Das Zweischwanz Konfidenzintervall kann folgendermalien
erhalten werden. Wéhlen Sie erst Zweischwanz als den Typ, geben Sie dann den
gewlinschten Gewissheitswert (z.B., 90) ein und driicken Sie TAB auf der Tastatur.
Die zwei berechneten Werte, die dem Gewissheitswert entsprechen, werden dann
angezeigt. In diesem Beispiel, gibt es eine Wahrscheinlichkeit von 5%, dass das
Einkommen unter $0.2653 und eine weitere Wahrscheinlichkeit von 5%, dass das
Einkommen iber $1.3230 sein wird. In anderen Worten, das Zweischwanz
Konfidenzintervall ist ein symmetrisches Intervall, dass um den Medianwert oder 50.
Perzentilwert zentriert ist. Folglich haben die beiden Schwinze die gleiche
Wabhrscheinlichkeit.

[FR] Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung @@ﬁ

Histogramm | Statistiken | Praferenzen IOpticnen IKorrtroIIen |

80+ Einkommen (1000 Probeversuche)
204
70
.55-
5|':|-
.1_|l:|-
30+
201
10+

Kontinuierlich

Frequenz

3.\\2.\'2.1'2.1(.1—&—!—!—!—*[)[.1
R s O 00 O3 BJ s O 0O O3 RJ
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-
L=l

Typ | 2weischwanz - 0.5307 11739 | Gewissheit % | 30.00%

Bild 2.10—Vorausberechnungsdiagramm - Zweischwanz Konfidenzintervall

Alternativ kann man eine Einschwanz Wahrscheinlichkeit berechnen. Bild 2.11 zeigt
die Linksschwanz Auswahl bei einer Konfidenz von 95% (das heiflit, wéhlen Sie
Linksschwanz < als den Typ, geben Sie 95 als das Gewissheitsniveau ein und driicken
Sie auf TAB auf der Tastatur). Dies bedeutet, dass es eine Wahrscheinlichkeit von
95% gibt, dass das Einkommen unter $1.3230, oder eine Wahrscheinlichkeit von 5%
gibt, dass das Einkommen tiber $1.3230 sein wird, was perfekt mit den im Bild 2.10

angezeigten Ergebnissen iibereinstimmt.
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Einkemmen - Risiko Simulator Verausberechnung E@g

Histogramm | Statistiken | Praferenzen | Optionen | Kortrollen |
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Bild 2.11—Vorausberechnungsdiagramm - Einschwanz Konfidenzintervall

Zusétzlich  zur Bewertung des Konfidenzintervalls (d.h., gegeben ein
Wahrscheinlichkeitsniveau, die entsprechenden Einkommenswerte zu finden), konnen
Sie die Wahrscheinlichkeit eines gegebenen Einkommenswerts feststellen. Was ist,
zum Beispiel, die Wahrscheinlichkeit, dass das Einkommen weniger als oder gleich $1
sein wird? Um dies festzustellen, wéhlen Sie den Wahrscheinlichkeitstyp
Linksschwanz <, geben Sie 1 im Inputfeld des Wertes ein und driicken Sie auf 74B.
Es wird dann die entsprechende Gewissheit berechnet (in diesem Fall, gibt es
Wabhrscheinlichkeit von 67.70%, dass das Einkommen bei oder unter $1 liegt).

Einkemmen - Risiko Simulater Vorausberechnung @M

Histogramm | Statistiken | Praferenzen | Optionen | Kontrollen |

50+ Einkommen (1000 Probeversuche)

g

g

Frequenz
ba e o0 Bo B3 b e Oh B0 E3 kA
Kantinuiarlch

30 000 <2 a A a bdid

a7
oo
[=]
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Typ |Linksschwanz_» | | ety || 1.0000 | Gewissheit% | 74.30%

Bild 2.12—Vorausberechnungsdiagramm - Wahrscheinlichkeitsbewertung
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Der Vollstiandigkeit halber kdnnen Sie den Wahrscheinlichkeitstyp Rechtsschwanz >
wihlen, I im Inputfeld des Wertes eingeben und auf T4 B driicken. Die resultierende
Wabhrscheinlichkeit zeigt die Rechtsschwanz Wahrscheinlichkeit {iber den Wert von 1,
das heif3t, die Wahrscheinlichkeit eines Einkommens, das $1 iiberschreitet (in diesem
Fall sehen wir, dass es eine Wahrscheinlichkeit von 32.30% gibt, dass das Einkommen
$1 iberschreitet). Die Summe von 67.70% und 32.30% ist natiirlich 100%, die
Gesamtwahrscheinlichkeit unter der Kurve.

@ Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung E@g

Histogramm | Statistiken | Praferenzen | Optionen | Kontrollen |
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Bild 2.13—Vorausberechnungsdiagramm—Wahrscheinlichkeitsbewertung

. Das Vorausberechnungsfenster ist groBenverdnderbar: Klicken Sie auf und
ziehen Sie die untere rechte Ecke des Vorausberechnungsfensters. Es ist
immer empfehlenswert, die aktuelle Simulation zuriickzusetzen (Risiko
Simulator | Simulation zuriicksetzen), bevor Sie eine Simulation wieder

ausfihren.

. Denken Sie daran, dass Sie TAB auf der Tastatur driicken miissen, um das
Diagramm und die Ergebnisse zu aktualisieren, wenn Sie die Gewissheits-
oder Rechts- und Linksschwanzwerte eingeben.

. Sie konnen auch die Leertaste auf der Tastatur wiederholt driicken, um
zwischen den verschiedenen Leisten (Histogramm, Statistiken, Priaferenzen,
Optionen und Kontrollen) zu wechseln.

. AulBlerdem, wenn Sie auf Risiko Simulator | Optionen klicken, bekommen
Sie Zugang zu den verschiedenen Optionen von Risiko Simulator. Sie
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konnen Folgendes ausfiihren: Risiko Simulator automatisch bei jedem Start
von Excel mitstarten oder nur wenn Sie es wiinschen (gehen Sie zu Start |
Programme | Real Options Valuation | Risiko Simulator | Risiko
Simulator), die Zellenfarben der Hypothesen und Vorausberechnungen
andern; die Zellenkommentare ein- und ausschalten (Zellenkommentare
erlauben IThnen zu unterscheiden, welche Zellen Inputhypothesen und
welche Outputvorausberechnungen sind, und ihre jeweiligen Inputparameter
und Namen zu visualisieren). Verbringen Sie einige Zeit beim probieren der
Outputs und Funktionalitdten, insbesondere diec Leiste Kontrollen, der

Vorausberechnungsdiagramme.

2.3 Korrelationen und Prizisionskontrolle

2.3.1 Die Grundiagen der Korrelationen

Der Korrelationskoeffizient ist eine Maleinheit der Schirfe und Richtung des
Verhiltnisses zwischen zwei Variablen und kann alle Werte zwischen —1.0 und +1.0
annechmen. Das heiflt, der Korrelationskoeffizient kann in seinem Signum (positives
oder negatives Verhiltnis zwischen zwei Variablen) und der GroB3e oder Schirfe des
Verhiltnisses (je hoher der absoluter Wert des Korrelationskoeffizienten, umso starker

das Verhéltnis) zerlegt werden.

Der Korrelationskoeffizient kann auf verschiedene Weise berechnet werden. Die erste
Methode ist, die Korrelation r von zwei Variablen X und y unter Verwendung

folgender Formel manuell zu berechnen:

rxy: nzxiyi_zxizyi
L (xS -y )

Die zweite Methode ist, die Funktion CORREL von Excel zu verwenden. Zum

Beispiel, wenn die 10 Datenpunkte fiir X und y in den Zellen A1:B10 aufgelistet sind,
dann ist die zu verwendende Excelfunktion CORREL (A1:A10, B1:B10).

Die dritte Methode ist, das Multi-Anpassungs-Tool von Risiko Simulator auszufiihren:

Die resultierende Korrelationsmatrix wird berechnet und visualisiert.

Es ist wichtig zu bemerken, dass die Korrelation keine Kausalitdt impliziert. Zwei
vollig unverwandte Zufallsvariablen konnen irgendeine Korrelation vorweisen, aber
dies impliziert keine Kausalitit zwischen den beiden (z.B., Sonnenfleckenaktivitédt und
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Ereignisse im Aktienmarkt sind zwar korreliert, aber es besteht keine Kausalitét
zwischen den beiden).

Es gibt zwei allgemeine Arten von Korrelationen: parametrische and nicht-
parametrische Korrelationen. Der Pearsonsche Korrelationskoeffizient ist die
geldufigste KorrelationsmaBleinheit und wird normalerweise einfach als der
Korrelationskoeffizient bezeichnet. Allerdings ist die Pearsonsche Korrelation eine
parametrische MalBeinheit, was bedeutet, dass sie Folgendes erfordert: beide
korrelierten Variablen miissen eine unterliegende Normalverteilung haben und das
Verhéltnis zwischen den Variablen ist linear. Wenn diese Bedingungen verletzt
werden, was hdufig bei Monte-Carlo-Simulationen vorkommt, werden die nicht-
parametrischen Gegenstiicke wichtiger. Die Spearmansche Rangkorrelation and
Kendall’s Tau sind zwei Alternativen. Die Spearman-Korrelation wird am héufigsten
verwenden und ist meist geeignet, wenn im Rahmen einer Monte-Carlo-Simulation
angewendet — es gibt keine Abhingigkeit bei Normalverteilungen oder Linearitit,
was bedeutet, dass man Korrelationen zwischen verschiedenen Variablen mit
unterschiedlicher Verteilung anwenden kann. Um die Spearman-Korrelation zu
berechnen, arrangieren Sie erst alle Werte der X und y Variablen und wenden Sie dann
die Pearsonsche Korrelationsberechung an.

Im Falle des Risiko Simulators, ist die verwendete Korrelation die mehr robuste nicht-
parametrische Spearmansche Rangkorrelation. Allerdings, um den Simulationsprozess
zu vereinfachen und mit der Korrelationsfunktion von Excel’s iiberein zu stimmen,
sind die erforderlichen Korrelationsinputs der Pearsonsche Korrelationskoeffizient.
Risiko Simulator wird dann seine eigenen Algorithmen anwenden, um sie in die
Spearmansche Rangkorrelation zu konvertieren, was den Prozess vereinfacht. Um
jedoch die Benutzeroberfliche zu vereinfachen, erlauben wir den Benutzern die
geldufigere Pearsonsche Produkt-Moment-Korrelation einzugeben (z.B., berechnet
unter Verwendung der Funktion CORREL von Excel), wihrend in den mathematischen
Codes, konvertieren wir diese einfache Korrelationen in Spearmansche

Rangkorrelationen fiir Verteilungssimulationen.

2.3.2 Anwendung von Korrelationen in Risiko Simulator

Man kann Korrelationen in Risiko Simulator auf mehrere weisen anwenden:

. Wenn man Hypothesen definiert (Risiko Simulator | Inputhypothese
einstellen), die Korrelationen einfach in den Korrelationsmatrixraster in der

Verteilungen-Galerie eingeben.
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. Bei existierenden Daten, benutzen Sie das Multi-Anpassungs-Tool (Risiko
Simulator | Tools | Verteilungsanpassung | Merfache Variablen), um
eine Verteilungsanpassung durchzufiihren und die Korrelationsmatrix
zwischen paarweisen Variablen zu erhalten. Wenn ein Simulationsprofil
vorhanden ist, werden die angepassten Hypothesen automatisch die

relevanten Korrelationswerte enthalten.

. Bei existierenden Hypothesen, kdnnen Sie auf Risiko Simulator | Tools |
Korrelationen editieren klicken, um die paarweisen Korrelationen aller

Hypothesen direkt in eine Benutzeroberfliche einzugeben.

Bitte bemerken Sie, dass die Korrelationsmatrix positiv definit sein muss. Das heif3t,
dass die Korrelation mathematisch giiltig sein muss. Zum Beispiel, angenommen Sie
versuchen drei Variable zu korrelieren: Zensuren von Hochschulstudenten in einem
bestimmten Jahr, die Anzahl der von ihnen konsumierten Biere pro Woche und die
Anzahl ihrer dem Studieren gewidmeten Stunden pro Woche. Man wiirde annehmen,
dass die folgenden Korrelationsverhéltnisse existieren:

Zensuren und Bier: — Je mehr sie trinken, umso niedriger die Zensuren
(Nichtantritt bei Examen)

Zensuren und Studieren: + Je mehr sie studieren, umso hoher die Zensuren

Bier und Studieren: — Je mehr sie trinken, umso weniger studieren sie (stindig
betrunken und feiernd)

Allerdings, wenn Sie eine negative Korrelation zwischen Zensuren und Studieren
eingeben und angenommen, dass die Korrelationskoeffizienten hohe Groflen haben,
wird die Korrelationsmatrix nichtpositiv definit sein. Das wiirde der Logik, den
Korrelationsvoraussetzungen und der Matrixmathematik widersprechen. Kleinere
Koeffizienten jedoch konnen trotz der schlechten Logik gelegentlich funktionieren.
Wenn Sie eine nichtpositive oder schlechte Korrelationsmatrix eingeben, wird Risiko
Simulator Sie automatisch informieren und anbieten, die Korrelationen in etwas semi-
positiv definit zu korrigieren, beibehaltend dabei die Gesamtstruktur des
Korrelationsverhéltnisses (die gleiche Signa sowie auch die gleichen relativen
Schérfen).

2.3.3 Die Effekte von Korrelationen in Monte-Carlo-Simulationen

Obwohl die bei der Korrelierung von Variablen in eine Simulation erforderlichen
Berechnungen komplex sind, sind die resultierenden Ergebnisse ziemlich eindeutig.
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Bild 2.14 zeigt ein einfaches Korrelationsmodell (Korrelationseffekte Modell im
Ordner Beispiele). Die Berechung fiir Einnahmen ist einfach Preis multipliziert mit
Menge. Dasselbe Modell wird fiir keine Korrelationen, positive Korrelationen (+0.9)
und negative Korrelationen (—0.9) zwischen Preis und Menge wiederholt.

Korrelationsmodell

Ohne Positive Negative
Korrelation  Korrelation  Korrelation
Preis $2.00 $2.00 $2.00
Menge 1.00 1.00 1.00
Einnahmen $2.00 $2.00 $2.00

Um dieses Modell zu replizieren, verwenden Sie die folgenden Hypothesen:
Preise sind als Dreiecksverteilungen (1.8, 2.0, 2.2) eingestellt, wahrend

Menge als Uniformverteilungen (0.9, 1.1) eingestellt sind mit den Korrelationen
auf 0.0, +0,8, -0,8 eingestellt bei 1000 Probeversuchen mit Ausgangswert 123496.

Bild 2.14—Einfaches Korrelationsmodell

Die resultierenden Statistiken werden im Bild 2.15 angezeigt. Bitte bemerken sie, dass
die Standardabweichung des Modells ohne Korrelationen 0.1450 ist, verglichen mit
0.1886 fiir die positive Korrelation und 0.0717 fiir die negative Korrelation. Das heif3t,
bei einfachen Modellen tendieren negative Korrelationen, die durchschnittliche
Dispersion der Verteilung zu reduzieren and eine dichte und konzentriertere
Vorausberechnungsverteilung zu kreieren, im Vergleich zu positiven Korrelationen
mit groBeren durchschnittlichen Dispersionen. Der Mittelwert jedoch bleibt relativ
stabil. Dies impliziert, dass Korrelationen wenig mit der Anderung der
Erwartungswerte von Projekten zu tun haben, aber das Risiko eines Projektes

verringern oder vergrofiern konnen.
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Histogramm | Statistiken |Praferenzen |Optionen IKorrtroIIen |

Statisticen
{Enzahi der Frobeversiche
Mittehwert

Medianwert
Standardabweichung
Varianz
Varigtionskoeffizient
Maximum

Mimimum

Bereich

Schiefe

Kurtosis

25% Perzertil

75% Perzertil

Prozent Fehlemprazision bei 55% Korfidenz

@ Paositive Korrelation - Risike Simulator Viorausberec... |M

|1

Histogramm | Statistiken | Praferenzen |Opticnen I Kortrallen |
Statistiken | Ergebris |
Anzahl der Probeversuche 1000
Mittehwert 20020
Medianwert 1.9992
Standardabweichung 0.1886
Varianz 0.0356
Varigtionskoeffizient 00342
Mzndmum 24147
Minimum 16278
Bereich 0.7865
Schiefe 0.0728
Kurtosis 0.9641
25% Perzentil 1.8468
75% Perzentil 21475
Prozent Fehlerprazision bei 55% Konfidenz 0.5835%

@ Ohne Korrelation - Risike Simulator Vorausberechn... |Ml
Histogramm | Statistiken | Praferenzen |Opticnen I Kortrallen |
Statistiken | Ergebris |
Anzahl der Probeversuche 1000
Mittehwert 20036
Medianwert 1.9395
Standardabweichung 0.1450
Warianz 0.0210
Variationskoeffizient 0.0724
Mzndmum 2.3507
Minimum 1.6844
Bereich 0.7063
Schiefe 0.0304
Kurtosis £4.7316
25% Perzentil 1.8944
75% Perzentil 21127
Prozent Fehlerprazision bei 55% Konfidenz 0.4486%

Bild 2.15—Ergebnisse von Korrelationen

Bild 2.16 stellt die Ergebnisse nach Ausfiihrung einer Simulation, Extrahierung der

Rohdaten der Hypothesen und Berechnung der Korrelationen zwischen den Variablen

dar. Das Bild zeigt, dass die Inputhypothesen in der Simulation wiederhergestellt sind.

Das heifit, Sie geben +0.9 und —0.9 Korrelationen ein und die resultierenden

simulierten Werte haben die gleichen Korrelationen.

Preis Menge Preis Menge
Positive Positive Negative Negative
Korrelation Korrelation Korrelation Korrelation
1.85 0.91 1.69 1.06
1.92 0.95 1.98 1.05
2.02 1.04 Pearson-Korrelation: 1.89 1.09
2.04 1.03 1.68 1.04
1.89 0.91 0.80 1.96 0.93
1.98 1.05 2.02 0.93
2.05 1.03 2.00 1.02
1.87 0.91 1.66 1.04
1.84 0.91 1.96 1.02
2.06 1.03 1.90 1.02
1.98 1.01 1.92 1.10

Bild 2.16—Wiederhergestelite Korrelationen

Benutzerhandbuch

44

Pearson-Korrelation:

-0.80

© 2012 Real Options Valuation, Inc.



Benutzerhandbuch

2.3.4 Prizisions- und Fehlerkontrolle

Ein sehr leistungsstarkes Tool in  Monte-Carlo-Simulationen ist die
Prézisionskontrolle. Zum Beispiel, wie viele auszufithrenden Probeversuche gelten als
ausreichend in einem komplexen Modell? Die Prizisionskontrolle vermeidet die
Spekulation bei der Schitzung der relevanten Probeversuche, indem Sie der

Simulation erlaubt anzuhalten, wenn das vorgegebene Prizisionsniveau erreicht wird.

Die Prizisionskontrollfunktionalitit erlaubt es Thnen zu bestimmen, wie prizise Ihre
Vorausberechnung sein sollte. Allgemein betrachtet, je mehr Probeversuche berechnet
werden, desto schmaler wird das Konfidenzintervall und umso genauer werden die
Statistiken. Die Prézisionskontrollfunktion in Risiko Simulator verwendet die
Eigenschaften der Konfidenzintervalle, um festzustellen, wann die spezifizierte
Genauigkeit einer Statistik erreicht wurde. Fiir jede Vorausberechnung kénnen Sie das

spezifische Konfidenzintervall fiir das Prézisionsniveau bestimmen.

Achten Sie darauf, dass Sie diese sehr unterschiedlichen Begriffe nicht verwechseln:
Fehler, Préazision und Konfidenz. Obwohl sie sich dhnlich anhéren, sind die Konzepte
erheblich verschieden. Ein einfaches Beispiel ist angebracht. Nehmen wir an, dass Sie
ein Taco-Shell-Hersteller sind. Sie sind daran interessiert herauszufinden, wie viele
gebrochene Taco-Shells es durchschnittlich in einer Packung von 100 Shells gibt. Eine
Art dies herauszufinden ist, eine Stichprobe von abgepackten Packungen von 100
Taco-Shells zu sammeln, diese zu 6ffnen und die Anzahl der tatsdchlich gebrochenen
Taco-Shells zu zdhlen. Sie stellen 1 Million Packungen pro Tag her (das ist Thre
Bevolkerung), aber Sie o6ffnen stichprobenartig nur 10 Packungen (das ist Thre
StichprobengroRRe, auch als die Anzahl Threr Probenversuche in einer Simulation)
bekannt. Die Anzahl der gebrochenen Shells in jeder Packung ist wie folgt: 24, 22, 4,
15, 33, 32, 4, 1, 45 und 2. Die berechnete Durchschnittsanzahl der gebrochenen Shells
ist 18.2. Basierend auf diesen 10 Stichproben oder Probeversuchen, liegt der
Durchschnitt bei 18.2 Einheiten; basierend indes auf der Stichprobe, liegt das 80%
Konfidenzintervall zwischen 2 und 33 Einheiten (das heilit, 80% der Male, liegt die
Anzahl der gebrochenen Shells zwischen 2 und 33, basierend auf dieser
StichprobengrolRe oder Anzahl der Probenversuchldufe). Aber wie sicher sind Sie,
dass 18.2 der richtige Durchschnittswert ist? Geniigen 10 Probeversuche, um dies
festzustellen? Das Konfidenzintervall zwischen 2 und 33 ist zu breit und zu variabel.
Nehmen wir an, Sie bendtigen einen genaueren Durchschnittswert, wobei der Fehler
bei £2 Taco-Shells in 90% der Male liegt—dies bedeutet, dass wenn Sie alle 1 Million
pro Tag hergestellten Packungen 6ffnen, 900000 dieser Packungen werden gebrochene
Taco-Shells durchschnittlich bei einer Mittelwerteinheit +2 Tacos enthalten. Wie viele

weitere Taco-Shell-Packungen miissten Sie dann probieren (bzw. Probeversuche
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ausfiihren), um dieses Prazisionsniveau zu erhalten? Hier sind die 2 Tacos das
Fehlerniveau, wiahrend 90% das Prizisionsniveau ist. Wenn eine ausreichende Anzahl
von Probeversuchen ausgefiihrt wird, dann wird das 90% Konfidenzintervall identisch
mit dem 90% Prézisionsniveau sein, wobei ein genaueres Mall des Durchschnitts
erhalten wird, sodass 90% der Male, der Fehler und, deshalb, die Konfidenz +2 Tacos
sein wird. Als Beispiel, sagen wir mal, dass der Durchschnitt 20 Einheiten ist, dann
wird das 90% Konfidenzintervall zwischen 18 und 22 Einheiten liegen. Dieses
Intervall ist prazise 90% der Male, wobei wenn man alle 1 Million Packungen &ftnet,
werden 900000 davon zwischen 18 und 22 gebrochene Tacos enthalten. Die Anzahl
der erforderlichen Probeversuche, um diese Prizision zu treffen basiert auf der

= S . S o .
Stichprobenfehlergleichung X + Z — . Dabei ist Z — der Fehler von 2 Tacos, X ist

Jn Jn

der Stichprobendurchschnitt, Z ist der Standard-Normal Z-Wert, der von dem 90%
Prézisionsniveau erhalten wird, S ist die Stichproben-Standardabweichung und n ist
die Anzahl der erforderlichen Probeversuche, um dieses Fehlerniveau mit der
spezifizierten Prdzision zu treffen. Die Bilder 2.17 und 2.18 zeigen wie man die
Prazisionskontrolle auf mehrfachen simulierten Vorausberechnungen in Risiko
Simulator ausfiihren kann. Mit dieser Eigenschaft muss der Benutzer nicht mehr
entscheiden, wie viele Probeversuche in einer Simulation auszufiihren sind; alle
Spekulationen werden eliminiert. Bild 2.17 zeigt ein Vorausberechnungsdiagramm mit
einem bei 95% eingestelltem Prézisionsniveau. Dieser Wert kann veridndert werden
und wird in der Leiste Statistiken reflektiert, wie im Bild 2.18 angezeigt.

E Einkcmmen - Risiko Simulator Vorausberechnung I.Elglﬁ

|Histug|amm Statistiken | Prafersnzen |':'Pﬁ'3'|'l8|'l |Hnrrtmllen |

Datenfilter

i@ Alle Daten anzeigen

™ Mur Daten zwischen den Grenzen anzeigen |-Infinity | und | Infinity
= Mur Daten anzeigen, die weniger v Standardsbw
= sbweichen als B
Statistik
Precision level that used to calculate the error % gh ==

Die folgende Statistik in einem Histogramm anzeigen:
[] Mittelwert [7] Medianwert [C] 1. Quartil [] 2. Quartil

Dezimalen anzeigen

X-Achse zeichnen 4 24| Konfidenz |4 3| Ststistiken |4 |2

Bild 2.17—Einstellung des Prézisionsniveaus der Vorausberechnung
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IE Einkommen - Risiko Simulator Vorausberechnung IE@&J
Histogramm |; Statistiken ! Praferanzen |Optinnen | Kaortrollen |
Statistiken | Ergebnis |
Anzahl der Probeversuche 1000
Mittetwert 08626
Medianwert 0.3674
Standardabweichung 0.1533
Varanz 0.0374
Variationskoeffizient 02241
Mandmum 1.3570
Minimum 0.3019
Bergich 1.06561
Schiefe 01157
Kurtosis 0.4480
257% Perzentil 0.7269
5% Perzentil 1.0068
Prozent Fehlerprazision bei 95% Konfidenz 1.3888%

Bild 2.18—Berechnung des Fehlers

2.3.5 Die Vorausberechnungsstatistiken begreifen

Die meisten Verteilungen konnen innerhalb von vier Momenten beschrieben werden.
Das erste Moment beschreibt ihre Position oder Zentraltendenz (Erwartungsertrége),
das zweite Moment beschreibt ihre Breite oder Dispersion (Risiken), das dritte
Moment beschreibt ihre Richtungsschiefe (die wahrscheinlichsten Ereignisse) and das
vierte Moment beschreibt ihre Spitzigkeit oder die Dicke ihrer Schwiénze
(katastrophale Verluste oder Gewinne). Man sollte alle vier Momente in der Praxis
berechnen und interpretieren, um eine umfassendere Sicht des unter Analyse stehenden
Projekts zu bekommen. Risiko Simulator liefert die Ergebnisse aller vier Momente in
der Leiste Statistiken in den Vorausberechnungsdiagramme.

Das erste Moment einer Verteilung misst die erwartete Ertragsrate eines bestimmten
Projekts. Es misst die Position der Projektszenarien und die moglichen
durchschnittlichen Ereignisse. Die iibliche Statistiken flir das erste Moment schlieBen
den Mittelwert (Durchschnitt), den Medianwert (Verteilungszentrum) und den
Modalwert (den am hdufigsten vorkommenden Wert) ein. Bild 2.19 stellt das erste
Moment dar — wobei, in diesem Fall, wird der erste Moment dieser Verteilung durch

seinen Mittelwert (x) oder Durchschnittswert gemessen.
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(e 0 1=0) (o)}

Schief=0

M W # W H2

Bild 2.19—Erstes Moment

Das zweite Moment misst die Dispersion einer Verteilung, welche eine MaBleinheit des
Risikos ist. Die Dispersion oder Breite einer Verteilung misst die Variabilitdt einer
Variablen, das heif3it, das Potential, dass die Variable in unterschiedlichen Bereiche der
Verteilung fallen kann— in anderen Worten, die potentiellen Ausgangsszenarien. Bild
2.20 zeigt zwei Verteilungen mit identischen ersten Momenten (identische
Mittelwerte) aber sehr unterschiedlichen zweiten Momenten oder Risiken. Die
Visualisierung wird im Bild 2.21 deutlicher. Als Beispiel, nehmen wir an, dass es zwei
Aktien und die Bewegungen der ersten Aktie (dargestellt durch die dunkleren Linie)
mit den kleineren Fluktuationen werden gegen die Bewegungen der zweiten Aktie
(dargestellt durch die punktierte Linie) mit einer viel hoheren Preisfluktuation
verglichen. Offensichtlich wiirde ein Investor die Aktie mit der heftigeren Fluktuation
als risikoreicher betrachten, weil die Ausginge der risikoreicheren Aktie relativ
unbekannter als die der weniger risikoreicheren Aktie sind. Die Vertikalachse im Bild
2.21 misst die Aktienpreise, deshalb hat die risikoreichere Aktie einen breiteren
Bereich von potentiellen Ausgidngen. Dieser Bereich wird in die Breite der Verteilung
(die Horizontalachse) im Bild 2.20 konvertiert, wobei die breitere Verteilung das
risikoreichere Aktivum reprisentiert. Daher misst die Breite oder Dispersion einer
Verteilung die Risiken einer Variablen.

Mit Bezug auf das Bild 2.20, bitte bemerken Sie, dass obwohl beide Verteilungen
identische erste Momente oder Zentraltendenzen haben, sind die Verteilung
offensichtlich sehr unterschiedlich. Dieser Unterschied in der Verteilungsbreite ist
messbar. Mathematisch und statistisch kann man die Breite oder das Risiko einer
Variablen mittels mehrerer verschiedener Statistiken messen, einschliefSlich Bereich,

Standardabweichung (o), Varianz, Variationskoeffizient und Perzentile.
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Schiefe =0

M1 = Mo

Bild 2.20—Zweites Moment

Aktienpreise
A

v

Zeit

Bild 2.21 —Fluktuationen der Aktienpreise

Das dritte Moment misst die Schiefe einer Verteilung, in anderen Worten, wie die
Verteilung zu der einen oder der anderen Seite gezogen wird. Bild 2.22 stelle eine
negative oder linke Schiefe (der Schwanz der Verteilung zeigt nach links) and Bild
2.23 stelle eine positive oder rechte Schiefe (der Schwanz der Verteilung zeigt nach
rechts) dar. Der Mittelwert ist immer in der Richtung des Verteilungsschwanzes
verzerrt, wihrend der Medianwert konstant bleibt. Eine andere Weise dies anzusehen
ist, dass der Mittelwert sich bewegt, aber die Standardabweichung, die Varianz oder
die Breite konnen konstant bleiben. Wenn das dritte Moment nicht beriicksichtigt wird
und man sich nur auf die Erwartungsertrige (z.B., Medianwert oder Mittelwert) und
das Risiko (Standardabweichung) bezieht, konnte sich die Wahl eines Projekts mit
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positiver Schiefe als fehlerhaft erweisen! Zum Beispiel, wenn die Horizontalachse die
Nettoeinnahmen eines Projekts reprasentiert, dann wére offensichtlich eine Verteilung
mit einer linken oder negativen Schiefe zu bevorzugen, da es eine hohere
Wabhrscheinlichkeit fiir hohere Ertrige (Bild 2.22) im Vergleich zu einer hdheren
Wabhrscheinlichkeit fiir niedrigere Ertrage (Bild 2.23) gibt. In einer schiefen Verteilung
liefert der Medianwert deshalb eine bessere Messung der Ertrige, weil die
Medianwerte sowohl fiir Bild 2.22 als auch Bild 2.23 identisch sind, die Risiken sind
identisch und daher ist ein Projekt mit einer negativ schiefen Verteilung der
Nettogewinne eine bessere Wahl. Die Nichtberiicksichtigung der Verteilungsschiefe
eines Projekts konnte bedeuten, dass man das falsche Projekt auswihlt (z.B., zwei
Projekte konnten identische erste und zweite Momente aufweisen, das heif3it, beide
haben identische Ertrags- und Risikoprofile, aber ihre Verteilungsschiefen konnten
sehr unterschiedlich sein).

O =0y

Schiefe <0

Hi J96) W 7 M2

Bild 2.22—Drittes Moment (linke Schiefe)

O] =0y

Schiefe > 0

Hy £ Ho [V 1o
Bild 2.23—Drittes Moment (rechte Schiefe)

50 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Vermessen der
katastrophalen
Schwanzereigniss
en in einer
Verteilung — das
vierte Moment

Die Funktionen der
Momente

Benutzerhandbuch

Das vierte Moment oder Wolbung misst die Spitzigkeit einer Verteilung. Bild 2.24
stellt diesen Effekt dar. Der Hintergrund (gekennzeichnet durch die punktierte Linie)
ist eine Normalverteilung mit einer Wolbung von 3.0, oder einer Exzesswolbung (XS-
Woélbung) von 0.0. Die Ergebnisse von Risiko Simulator zeigen den XS-Wolbung
Wert, mit 0 als das normale Wd&lbungsniveau. Dies bedeutet, dass eine negative XS-
Wolbung flachere Schwinze (platykurtische Verteilungen wie die Uniformverteilung)
zeigt, wihrend positive Werte dickere Schwinze (leptokurtische Verteilungen wie die
Student-T- oder die Log-Normalverteilungen) zeigen. Die durch die Fettlinie
dargestellte Verteilung hat eine hohere Exzesswolbung, deshalb ist der Bereich unter
der Kurve dicker an den Schwinzen mit geringerem Bereich im Zentralkdrper. Dieser
Zustand hat wesentliche Auswirkungen auf die Risikoanalyse was die zwei
Verteilungen in Bild 2.24 betrifft: Die ersten drei Momente (Mittelwert,
Standardabweichung und Schiefe) konnen identisch sein, aber das vierte Moment
(Wolbung) ist anders. Dieser Zustand bedeutet, dass obwohl die Ertrige und die
Risiken identisch sind, sind die Wahrscheinlichkeiten des Auftretens von extremen
und katastrophalen Ereignissen (potentielle gro3e Verluste oder grole Gewinne) hoher
fiir eine Verteilung mit hoher Wolbung (z.B., Aktienmarktrenditen sind leptokurtisch
oder haben eine hohe Wolbung). Das Ignorieren der Wolbung eines Projekts konnte
nachteilig sein. Normalerweise deutet ein hoherer Exzesswolbungswert darauf hin,
dass die Nachteilrisiken hoher sind (z.B., der Risikopotential-Wert (VAR) eines

Projekts konnte signifikant sein).

O] = 0Oy

Schiefe =0

H1 = H2

Bild 2.24—Viertes Moment

Haben Sie sich mal gefragt, warum diese Risikostatistiken, Momente genannt sind? In
der mathematischen Fachsprache, bedeutet Moment, etwas erhoht zu der n-ten Potenz.
In anderen Worten, das dritte Moment impliziert, dass in einer Gleichung, ist drei die
am wahrscheinlichsten hochste Potenz. Die folgenden Gleichungen erldutern die
mathematischen = Funktionen und Anwendungen einiger Momente einer
Stichprobenstatistik. Zum Beispiel, bitte bemerken Sie, dass die hochste Potenz fiir den
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Durchschnitt des ersten Moments eins, fiir die Standardabweichung des zweiten
Moments zwei, fiir die Schiefe des dritten Moments drei und fiir die des vierten

Moments vier ist.

Erstes Moment: Arithmetischer Durchschnitt oder einfacher Mittelwert (Stichprobe)

standardabweichung

Die é&quivalente Excelfunktion ist STDEVP fiir eine Bewdlkerungs-
standardabweichung

Drittes Moment: Schiefe

n - \3
skew = n z( X —X) Die dquivalente Excelfunktion ist SKEW
(n-1)(n-2)= s

Viertes Moment: Wolbung

n(n+1) Z”:(xi—i)“_ 3(n-1)°
(n-1)(n-2)(n-3)F s (n-2)(n-3)

kurtosis =

Die dquivalente Excelfunktion ist KURT
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2.3.6 Wahrscheinlichkeitsverteilungen fiir Monte-Carlo-Simulationen
begreifen

Dieser Abschnitt demonstriert die Stirke von Monte-Carlo-Simulationen. Um jedoch
mit der Simulation zu beginnen, muss man erst das Konzept der
Wahrscheinlichkeitsverteilungen begreifen. Als Anfangsschritt zum begreifen der
Wabhrscheinlichkeit, betrachten Sie dieses Beispiel: Sie mochten die Verteilung von
nicht befreiten Gehéltern innerhalb einer Abteilung eines groflen Unternehmens
anschauen. Als Erstes sammeln Sie die Rohdaten — in diesem Fall, die Gehélter jedes
nicht befreiten Arbeitnehmers in der Abteilung. Zweitens ordnen Sie die Daten in ein
sinnvolles Format ein und kartieren Sie diese Daten als eine Frequenzverteilung in
einem Diagramm. Um die Frequenzverteilung zu kreieren, teilen Sie erst die Gehélter
in Gruppenintervalle und dann listen Sie diese Intervalle in der Horizontalachse des
Diagramms auf. Danach listen Sie die Anzahl oder Frequenz der Arbeitnehmer in
jedem Intervall in der Vertikalachse des Diagramms auf. Jetzt konnen Sie miihelos die
Verteilung von nicht befreiten Gehéltern innerhalb der Abteilung anschauen. Ein Blick
auf das im Bild 2.25 dargestellte Diagramm legt offen, dass die meisten Arbeitnehmer
(zirka 60 aus einer Gesamtzahl von 180) zwischen $7.00 und $9.00 pro Stunde
verdienen.

60

50
Number of 40
Employees

30

20

10

7.00 7.50 8.00 8.50 9.00

Hourly Wage Ranges in Dollars

Bild 2.25—Frequenzhistogramm 1

Sie konnen diese Daten als eine Wahrscheinlichkeitsverteilung graphisch darstellen
(kartieren). Eine Wahrscheinlichkeitsverteilung zeigt die Anzahl der Arbeitnehmer in
jedem Intervall als einen Bruch der Gesamtanzahl der Arbeitnehmer. Um eine
Wabhrscheinlichkeitsverteilung zu kreieren, teilen Sie erst die Anzahl der Arbeitnehmer
in jedem Intervall durch die Gesamtanzahl der Arbeitnehmer und dann listen Sie die
Ergebnisse in der Vertikalachse des Diagramms auf.
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Das Diagramm im Bild 2.26 zeigt lThnen die Anzahl der Arbeitnehmer in jeder
Gehaltsgruppe als einen Bruch aller Arbeitnehmer; Sie konnen die Likelihood oder
Wahrscheinlichkeit schétzen, dass ein zuféllig aus der Gesamtgruppe ausgewéhlter
Arbeitnehmer ein Gehalt innerhalb eines bestimmten Intervalls verdient. Zum Beispiel,
angenommen dass die gleichen Bedingungen wie im Moment der
Stichprobenentnahme vorhanden sind, ist die Wahrscheinlichkeit 0.33 (eine aus drei
Chancen), dass ein zufillig aus der Gesamtgruppe ausgewdhlter Arbeitnehmer
zwischen $8.00 und $8.50 pro Stunde verdient.

0.33

Probability

7.00 7.50 8.00 8.50 9.00

Hourly Wage Ranges in Dollars

Bild 2.26—Frequenzhistogramm I1

Wahrscheinlichkeitsverteilungen sind entweder diskret oder kontinuierlich. Diskrete
Wabhrscheinlichkeitsverteilungen  beschreiben eindeutige Wert, normalerweise
Ganzzahlen, mit keinen Zwischenwerten und werden als eine Reihe von of vertikalen
Balken angezeigt. Eine diskrete Verteilung, zum Beispiel, konnte die Anzahl von
Kopfen in vier Miinzwiirfen als 0, 1, 2, 3, oder 4 beschreiben. Kontinuierliche
Verteilungen sind eigentlich mathematische Abstraktionen, weil sie die Existenz von
jedem moglichen Zwischenwert zwischen zwei Zahlen annehmen. Das heilit, eine
kontinuierliche Verteilung nimmt an, dass es eine unendliche Anzahl von Werten
zwischen zwei beliebigen Punkten in einer Verteilung gibt. In vielen Situationen,
jedoch, koénnen Sie tatsdchlich eine kontinuierliche Verteilung verwenden, um eine
diskrete Verteilung zu approximieren, obwohl das kontinuierliche Modell die Lage
nicht unbedingt exakt beschreibt.

Das Plotten der Daten ist eine Hilfslinie bei der Auswahl einer
Wahrscheinlichkeitsverteilung. Die folgenden Schritte erldutern ein weiteres Verfahren
zur Auswahl der Wahrscheinlichkeitsverteilungen, welche die ungewissen Variablen
in Thren Tabellenbléttern am besten beschreiben.
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Um die richtige Wahrscheinlichkeitsverteilung auszuwéhlen, verwenden Sie die
folgenden Schritte:

. Betrachten Sie die in Frage kommende Variable. Listen Sie alles was Sie
iiber die Bedingungen dieser Variablen wissen auf. Vielleicht konnen Sie
hilfsreiche Informationen {iber die ungewisse Variable von historischen
Daten sammeln. Wenn historische Daten nicht verfligbar sind, verwenden
Sie Ihr eigenes Urteilsvermdgen: Auf Erfahrung beruhend, listen Sie alles
was Sie {iber die ungewisse Variable wissen auf.

. Uberpriifen Sie die Beschreibungen der Wahrscheinlichkeitsverteilungen.

. Wihlen Sie die Verteilung, welche diese Variable charakterisiert. Eine
Verteilung charakterisiert eine Variable, wenn die Bedingungen dieser

Verteilung mit denen der Variablen iibereinstimmen.

Die Monte-Carlo-Simulation in ihrer einfachsten Form ist ein Zufallszahlengenerator,
der fiir die Vorausberechnung, Schitzung and Risikoanalyse niitzlich ist. Eine
Simulation berechnet zahlreiche Szenarien eines Modells, indem sie wiederholt Werte
aus einer benutzervordefinierten Wahrscheinlichkeitsverteilung fir die ungewissen
Variablen auswéhlt und diese Werte fiir das Modell verwendet. Da alle diese Szenarien
dazugehorige Ergebnisse in einen Modell produzieren, kann jedes Szenario eine
Vorausberechnung haben. Vorausberechnungen sind Ereignisse (normalerweise mit
Formeln oder Funktionen), die Sie als wichtige Outputs des Modells definieren. Dies
sind normalerweise Ereignisse wie Endsummen, Nettogewinn oder Bruttoausgaben.

Zur Vereinfachung, denken Sie an die Methode der Monte-Carlo-Simulation wie das
wiederholte Herausnehmen mit Zuriicklegung von Golfbéllen aus einem groflen Korb.
Die Groflie und Form des Korbs hingt von den Hypothesen der Verteilung ab (z.B.,
eine Normalverteilung mit einem Mittelwert von 100 und einer Standardabweichung
von 10, gegen eine Uniformverteilung oder eine Dreiecksverteilung) wobei einige
Korbe tiefer oder symmetrischer als andere sind, was bedeutet, dass einige Bille
hiufiger als andere herausgenommen werden. Die Anzahl der wiederholt
herausgenommenen Bélle hdngt von der Anzahl der simulierten Probeversuche ab.
Fiir ein grofes Modell mit mehrfachen verwandten Hypothesen, stellen Sie sich das
groBBe Modell wie einen sehr grolen Korb vor, in dem viele Minikdrbe stecken. Jeder
Minikorb hat seine eigene Menge von herum springenden Golfbéllen. Gelegentlich
stehen diese Minikdrbe in Verbindung zueinander (wenn es eine Korrelation zwischen
den Variablen gibt) und die Golfbille springen im Zusammenhang miteinander herum,
wihrend andere unabhéngig voneinander herumspringen. Die Bille, die jedes Mal aus

diesen Interaktionen innerhalb des Modells (der groBe zentrale Korb)
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herausgenommen werden, werden tabelliert und aufgezeichnet, was ein

Vorausberechnungsergebnis der Simulation liefert.

Mit einer Monte-Carlo-Simulation generiert Risiko Simulator vdllig voneinander
unabhéngige Zufallswerte fiir die Wahrscheinlichkeitsverteilung jeder Hypothese. In
anderen Worten, der fiir einen Probeversuch ausgewihlte Zufallswert hat keinen Effekt
auf den als nidchsten generierten Zufallswert. Verwenden Sie das Monte-Carlo-
Stichprobenverfahren , wenn Sie reale ,was wire Szenarien“ filir ihr
Tabellenblattmodell simulieren mdchten.
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2.4 Diskrete Verteilungen

Es folgt eine detaillierte Auflistung der verschiedenen Typen von
Wahrscheinlichkeitsverteilungen, die man in Monte-Carlo-Simulationen verwenden
kann. Diese Auflistung ist fiir den Benutzer zum Nachschlagen in diesem Anhang
beigefligt.

Die Bernoulli-Verteilung ist eine diskrete Verteilung mit zwei Ergebnissen (z.B.,
Kopf oder Zahl, Erfolg oder Misserfolg, 0 oder 1). Die Bernoulli-Verteilung ist die
Binomialverteilung mit einem Probeversuch und kann verwendet werden, um Ja/Nein
oder Erfolg/Misserfolg Verhédltnisse zu simulieren. Diese Verteilung ist der
grundlegende Baustein von anderen komplexeren Verteilungen. Zum Beispiel:

. Binomialverteilung : Bernoulli-Verteilung mit einer hheren Anzahl von n
Gesamtprobeversuchen und berechnet die Wahrscheinlichkeit  von X
Erfolgen innerhalb dieser Gesamtzahl von Probeversuchen.

. Geometrische Verteilung : Bernoulli-Verteilung mit einer hdheren Anzahl
von Gesamtprobeversuchen und berechnet die Anzahl der erforderlichen
Misserfolge, bevor der erste Erfolg vorkommt.

. Negative Binomialverteilung: Bernoulli-Verteilung mit einer hoheren
Anzahl von Gesamtprobeversuchen berechnet die Anzahl der Misserfolge,
bevor der n-te Erfolg vorkommt.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Bernoulli-Verteilung sind wie folgt:

I-p furx=0

G P

oder
P(n)=p*(1-p)~

Mittelwert= p

Standardabweichung = ./ p(1— p)

1-2p

VP p)

Schiefe =
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6p° —6p+1
pl-p)

Exzesswolbung =

Die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) ist der einzige Verteilungsparameter. Es ist auch
wichtig zu bemerken, dass es nur einen Probeversuch in der Bernoulli-Verteilung gibt
und der resultierende simulierte Wert entweder 0 oder 1 ist.

Inputanforderungen:
Erfolgswahrscheinlichkeit > 0 und < 1 (das heif3t, 0.0001 < p < 0.9999)

Die Binomialverteilung beschreibt die Anzahl der Male, indenen ein bestimmtes
Ereignis in einer vordefinierten Anzahl von Probeversuchen stattfindet, sowie die
Anzahl der Kopfe bei 10 Miinzwiirfen oder die Anzahl der mangelhaften Artikel aus
einer Auswahl von 50 Artikeln.

Bedingungen

Die drei unterliegenden Bedingungen einer Binomialverteilung sind:

. Fiir jeden Probeversuch gibt es nur zwei sich gegenseitig ausschlieende
Ergebnisse.
. Die Probeversuche sind unabhingig—was sich wéhrend des ersten

Probeversuchs ereignet hat keinen Einfluss auf den néchsten Probeversuch.

. Die Wahrscheinlichkeit des FEintritts eines Ereignis bleibt gleich von
Probeversuch zu Probeversuch.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Binomialverteilung sind wie folgt:

P(x) p*(-p) "™ furn>0;x=0,1,2, ..n;und0< p<1

:xKn;xﬁ

Mittelwert = np

Standardabweichung = \/np(1— p)

1-2p

Vnp(l-p)

Schiefe =
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6p° —6p+1
np(1-p)

Exzesswolbung =

Die  Erfolgswahrscheinlichkeit (p) und die ganzzahlige Anzahl der
Gesamtprobeversuche (n) sind die Verteilungsparameters. Die Anzahl der
erfolgreichen Probeversuche wird als x bezeichnet. Es ist wichtig zu bemerken, dass
die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) von 0 oder 1 eine geringfiigige Bedingung ist und
keine Simulationen bendtigt, und ist deshalb nicht in der Software erlaubt.

Inputanforderungen:
Erfolgswahrscheinlichkeit > 0 und < 1 (das heif3it, 0.0001 < p <0.9999)

Anzahl der Probeversuche > 1 oder positive Ganzzahlen und < 1000 (fiir groBBere
Probeversuche verwenden Sie die Normalverteilung mit dem relevanten berechneten
binomialen Mittelwert und die relevante berechnete binomiale Standardabweichung

als die Parameter der Normalverteilung).

Die diskrete Uniformverteilung ist auch als die Verteilung mit wahrscheinlich gleicher
Ausgange bekannt, wobei wenn die Verteilung einen Satz von of N Elementen hat,
dann hat jedes Element die gleiche Wahrscheinlichkeit. Diese Verteilung ist mit der
Uniformverteilung verwandt, aber ihre Elemente sind diskret und nicht kontinuierlich.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Binomialverteilung sind wie folgt:
1
P(X)=—
() N

N +1

Mittelwert =

Standardabweichung = /W rangierter Wert
12

Schiefe = 0 (das heifit, die Verteilung ist perfekt symmetrisch)

rangierter Wert

Exzesswolbung = _—6(N 4D rangierter Wert
5(N—1)(N +1)

Inputanforderungen:
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Minimum < Maximum und miissen Ganzzahlen sein (negative Ganzzahlen und Null
sind erlaubt)

Die geometrische Verteilung beschreibt die Anzahl der Probeversuche, bis zum ersten
erfolgreichen Vorkommnis, sowie die Anzahl der Male, die Sie einen Roulettekessel

drehen miissen, bis Sie gewinnen
Bedingungen
Die drei unterliegenden Bedingungen der geometrischen Verteilung sind:

. Die Anzahl der Probeversuche it nicht festgelegt.

. Die Probeversuche dauern bis zum ersten Erfolg an.
. Die Erfolgswahrscheinlichkeit ist die gleiche von Probeversuch zu
Probeversuch.

Die mathematischen Konstrukte fiir die geometrische Verteilung sind wie folgt:

P(X)=p(1-p)" furO<p<lundx=1, 2, .., n

Mittelwert = l -1

Standardabweichung = ;72[)
Schiefe = —P_
JI=p
2
—-6p+6
Exzesswolbung = pl—p
-P

Die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) ist der einzige Verteilungsparameter. Die Anzahl
der erfolgreichen simulierten Probeversuche wird als x bezeichnet und kann nur aus

positiven Ganzzahlen bestehen.
Inputanforderungen:

Erfolgswahrscheinlichkeit > 0 und < 1 (das heif3it, 0.0001 < p <0.9999). Es ist wichtig
zu bemerken, dass die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) von 0 oder 1 eine geringfiigige
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Bedingung ist und keine Simulationen benétigt, und ist deshalb nicht in der Software
erlaubt.

Hypergeometrisch  Die hypergeometrische Verteilung dhnelt der Binomialverteilung, da beide die Anzahl

e Verteilung der Male beschreiben, in denen sich ein bestimmtes Ereignis in einer festgelegten
Anzahl von Probenversuchen ereignet. Der Unterschied ist, dass die Probeversuche der
Binomialverteilung  unabhingig sind, wéhrend die Probeversuche der
hypergeometrischen Verteilung die Wahrscheinlichkeit fiir jeden folgenden
Probeversuch dndern und werden als “Probeversuche ohne Zuriicklegung” bezeichnet.
Nehmen wie zum Beispiel an, dass ein Karton von hergestellten Teilen
bekanntermalien einige mangelhafte Teile enthélt. Sie wihlen ein Teil aus dem Karton,
stellen fest, dass es defekt ist und entfernen das Teil vom Karton. Wenn Sie ein
weiteres Teil aus dem Karton auswéhlen, ist die Wahrscheinlichkeit, dass es defekt ist
etwas geringer als fiir das erste Teil, weil sie ein mangelhaftes Teil entfernt hatten.
Hatten Sie das mangelhafte Teil zuriickgelegt, wiaren die Wahrscheinlichkeiten gleich
geblieben und der Prozess hiétte die Bedingungen fiir eine Binomialverteilung
befriedigt.

Bedingungen
Die unterliegenden Bedingungen der hypergeometrischen Verteilung sind:

. Die Gesamtzahl der Gegenstinde oder Elemente (die Bevolkerungsgrofie) ist
eine feste Nummer, eine endliche Bevdlkerung. Die Bevdlkerungsgrof3e
muss weniger als oder gleich 1,750 sein.

. Die Stichprobengrofle (die Anzahle der Probeversuche) représentiert einen
Teil der Bevolkerung.
. Die bekannte anfiangliche Erfolgswahrscheinlichkeit in der Bevdlkerung

dndert sich nach jedem Probeversuch.

Die mathematischen Konstrukte fiir die hypergeometrische Verteilung sind wie folgt:

(Nx)‘ (N _Nx)‘
p(x) = LM X" (”_XN)!,(N “N 0N ey = Max(n— (N —N_),0), ..., Min(n, N.)
nI(N —n)!
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N.n

X

Mittelwert = N

(N B Nx)an(N _n)
NZ(N —1)

Standardabweichung = \/

Schiefe = N-1
(N - Nx)an(N _n)

Exzesswolbung = komplexe Funktion

Die Verteilungsparameter sind die Anzahl der Elemente in der Bevolkerung oder die
Bevolkerungsgrofle (N), die abgetasteten Probeversuche oder die Stichprobengrofie (n)
und die Anzahl der Elemente in der Bevolkerung, welche die Erfolgscharakteristik
oder Bevolkerungserfolge (Ny) besitzen. Die Anzahl der erfolgreichen Probeversuche
wird als X bezeichnet.

Inputanforderungen:

Bevolkerungsgrofie > 2 und Ganzzahl
StichprobengrofBie > 0 und Ganzzahl
Bevolkerungserfolge > 0 und Ganzzahl
Bevolkerungsgrofie > Bevolkerungserfolge
Stichprobengrofie < Bevolkerungserfolge
Bevolkerungsgrofie < 1750

Die negative Binomialverteilung ist niitzlich bei der Modellierung der Verteilung der
zusétzlichen  Probeversuche, die iiber der Anzahl der erforderlichen
Erfolgsvorkommnisse (R) erfordert wird. Zum Beispiel, um eine gesamt menge von 10
erfolgreichen Verkaufschancen, wie viele extra Verkaufbesuche miisste man iiber die
10 Besuche machen, gegeben eine Erfolgswahrscheinlichkeit bei jedem Besuch? Die
x-Achse zeigt die Anzahl der erforderlichen zusétzlichen Besuche oder die Anzahl der
erfolglosen Besuche an. Die Anzahl der Probeversuche ist nicht fest, die
Probeversuche dauern bis zum R-ten Erfolg an und die Erfolgswahrscheinlichkeit ist
die gleiche von Probeversuch zu Probeversuch. Die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) und
die Anzahl der erforderlichen Erfolge (R) sind die Verteilungsparameter. Es handelt
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sich eigentlich um eine Superverteilung der geometrischen und Binomialverteilungen.
Diese Verteilung zeigt die Wahrscheinlichkeiten von jeder Anzahl der Probeversuche,
die mehr als R sind, um den erforderlichen Erfolg R zu liefern.

Bedingungen
Die drei unterliegenden Bedingungen der negativen Binomialverteilung sind:

. Die Anzahl der Probeversuche ist nicht festgelegt.

. Die Probeversuche dauen bis zum r-ten Erfolg an.
. Die Erfolgswahrscheinlichkeit ist die gleiche von Probeversuch zu
Probeversuch.

Die mathematischen Konstrukte fiir die negative Binomialverteilung sind wie folgt:

D!
P(X)=M p'(1-p)* furx=r, r+1,..;und0< p<l
(r—=!x!
Mittelwert = rd=p)
p
Standardabweichung = rd _2 P)
p
2
Schiefe = i
r(l-p)
2
Exzesswolbung = P -6p+6
r(l=p)

Erfolgswahrscheinlichkeit (p) und erforderliche Erfolge (R) sind die

Verteilungsparameter.
Inputanforderungen:
Erforderliche Erfolge miissen positive Ganzzahlen > 0 und < 8000.

Erfolgswahrscheinlichkeit > 0 und < 1 (das heif3it, 0.0001 < p <0.9999). Es ist wichtig
zu bemerken, dass die Erfolgswahrscheinlichkeit (p) von 0 oder 1 eine geringfiigige
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Bedingung ist und keine Simulationen benétigt, und ist deshalb nicht in der Software
erlaubt.

Die Pascal-Verteilung ist hilfreich bei der Modellierung der Verteilung der
Gesamtanzahl der bendétigten Probeversuche, um die Anzahl der erforderlichen
erfolgreichen ~ Vorkommnisse zu  erreichen. Zum  Beispiel, um 10
Verkaufsgelegenheiten erfolgreich abzuschlieBen, wie viele Verkaufsanrufe insgesamt
miissten man fiihren, unter Beriicksichtigung einer bestimmten
Erfolgswahrscheinlichkeit bei jedem Anruf? Die x-Achse zeigt die Gesamtanzahl der
erforderlichen Anrufe, welche sowohl erfolgreiche als auch erfolglose Anrufe
einschlieit. Die Anzahl der Probeversuche ist nicht festgelegt, die Probeversuche
dauern bis zum R-ten Erfolg an und die Erfolgswahrscheinlichkeit bleibt gleich von
Probeversuch zu Probeversuch. Die Pascal-Verteilung ist mit der negativen
Binomialverteilung verwandt. Die negative Binomialverteilung kalkuliert die Anzahl
der Ereignisse, die liber die Anzahl der gewliinschten Erfolge bendtigt wird, unter
Beriicksichtigung einer bestimmten Wahrscheinlichkeit (in anderen Worten, die
Gesamtausfille). Die Pascal-Verteilung, hingegen, kalkuliert die Gesamtanzahl der
erforderlichen Ereignisse (in anderen Worten, die Summe der Ausfille und der
Erfolge), um die gewiinschten Erfolge zu erreichen, unter Beriicksichtigung einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit. Erforderliche Erfolge und Wahrscheinlichkeit sind die
Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Pascal sind wie folgt:

(x=1)!
f(X)=<(x=9)!(s-1)!

0 otherwise

p*(1—p)*° forall x>s

v DL sy
F(x)= ;(X—S)!(S—l)!p (1-p)*~ forallx > s

0 otherwise

. S
Mittelwert = —
p

Standardabweichung = +/s(1— p)p’

Schiefe = —2—P

Jrd-p)
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p>—6p+6
r(-p)

Exzessw0lbung =
Inputvoraussetzungen:
Erforderliche Erfolge > 0 und muss eine Ganzzahl sein

0 < Wahrscheinlichkeit < 1

Die Poisson-Verteilung beschreibt die Anzahl der Male, in denen ein Ereignis in einem
gegebenen Intervall stattfindet, sowie die Anzahl der Telefonanrufe pro Minute oder

die Anzahl der Fehler pro Seite in einem Dokument
Bedingung
Die drei unterliegenden Bedingungen der Poisson-Verteilung sind:
. Die Anzahl der moglichen Vorkommen in einem Intervall ist unbegrenzt.

. Die Vorkommen sind unabhingig. Die Anzahl der Vorkommen in einem
Intervall beeinflussen nicht die Anzahl der Vorkommen in anderen

Intervallen.

. Die Durchschnittsanzahl der Vorkommen muss gleich bleiben von Intervall

zu Intervall.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Poisson sind wie folgt:

e—ﬂ X

P(x) = fur X und 4 >0

Mittelwert= A

Standardabweichung = \/7

1
Schiefe = —

N

1
Exzesswolbung = Z

Die Rate oder Lambda (A1) ist der einzige Verteilungsparameter.
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Inputanforderungen:

Rate > 0 und < 1000 (das heif3it, 0.0001 < Rate < 1000)

2.5 Kontinuierliche Verteilungen

Die Arcussinus-Verteilung ist u-formig und ist ein spezieller Fall der Beta-Verteilung,
wenn sowohl Form und Skala gleich 0.5 sind. Werte, die nahe beim Minimum und
beim Maximum liegen, haben hohe Auftrittswahrscheinlichkeiten, wihrend Werte die
sich zwischen diesen beiden Extrema Dbefinden, nur sehr kleine
Auftrittswahrscheinlichkeiten  haben. Minimum und Maximum sind die

Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die arcsine sind wie folgt:

1

— for0< x<1
(00 =] mran)

0 otherwise

0 X <0
F(x) =1 Zsin" (VX) for 0 < x<1

T

1 x>1
Mittelwert = Min + Max

_ h)2

Standardabweichung = w
Schiefe =0

Exzesswolbung = 1.5
Inputvoraussetzungen:
Minimum < Maximum

Die Betaverteilung ist sehr flexibel und wird iiblicherweise verwendet, um die
Streuung tliber einen festgestellten Bereich zu reprisentieren. Eine der wichtigsten
Anwendungen der Betaverteilung ist ihre Verwendung als eine konjugierte Verteilung
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fir den Parameter einer Bernoulli-Verteilung. In dieser Anwendung wird die
Betaverteilung verwendet, um die Ungewissheit in der Wahrscheinlichkeit des
Auftretens eines Ereignisses zu reprdsentieren. Sie wird auch verwendet, um
empirische Daten zu beschreiben und um das Zufallsverhalten von Prozentsétzen und
Briichen vorherzusagen, da sich der Bereich der Ergebnisse typisch zwischen 0 und 1
befindet. Der Wert der Betaverteilung liegt in der Formenvielfalt, die sie annehmen
kann, wenn man die zwei Parameter, Alpha und Beta, variiert. Wenn die Parameter
gleich sind, ist die Verteilung symmetrisch. Wenn einer der beiden Parameter 1 ist und
der andere Parameter groBer als 1 ist, ist die Verteilung J-formig. Wenn Alpha kleiner
als Beta ist, wird die Verteilung als positiv asymmetrisch bezeichnet (die meisten
Werte liegen in der Ndhe des Minimalwerts). Wenn Alpha grofler als Beta ist, ist die
Verteilung negativ asymmetrisch (die meisten Werte liegen in der Nidhe des

Maximalwerts).

Die mathematischen Konstrukte fiir die Betaverteilung sind wie folgt:

(X)(afl) (1 _ X)(ﬁfl)

f(x)= . .

(X) @) fur & >0; f>0; x>0

I'la+ p)
Mittelwert = @
a+p
. \/ aﬁ
Standardabweichung = .
(a+pB)yA+a+p)

Schiefe = 2P~ anl+a+p

Q+a+p)ap
— 2
Exzesswolbung = a+f+Dlefla+f-6)+2a+f)]_ 3
af(a+ pf+2)a+ [ +3)
Alpha (@) und Beta (f) sind die zwei Verteilungsformparameter und 7/ ist die
Gammafunktion.
Bedingungen

Die zwei unterliegenden Bedingungen der Betaverteilung sind:
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. Die Ungewisse Variable ist ein Zufallswert zwischen 0 und einem positiven
Wert.

. Man kann die Form der Verteilung unter Verwendung von zwei positiven
Werten spezifizieren.

Inputanforderungen:
Alpha und Beta sind beide > 0 und kdnnen einen beliebigen positiven Wert haben

Die Betaverteilung ist sehr flexibel und wird hiufig verwendet, um die
Verédnderlichkeit {iber einem festgestellten Intervall zu représentieren. Sie wird
verwendet, um empirische Daten zu beschreiben und das Zufallsverhalten von
Prozentualen und Briichen vorherzusagen, da das Ausgangsintervall normalerweise
zwischen 0 und 1 liegt. Der Wert der Betaverteilung liegt in der grofen Vielfalt der
Formen, die sie annehmen kann, wenn man die zwei Parameter, Alpha und Beta,
variiert. Die Beta versetzte Verteilung wird erhalten, indem man die Betaverteilung
mit einem Faktor multipliziert und die Ergebnisse um einen bestimmten
Lageparameter versetzt, um es dem Intervall der Ausgénge zu ermdglichen, sich tiber
die natiirlichen Grenzen von 0 und 1 zu erweitern mit einem anderen Ausgangspunkt

als 0. Alpha, Beta, Lage und Faktor sind die Inputparameter.
Inputvoraussetzungen:

Alpha>0

Beta>0

Lage kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlielich Null, sein
Faktor >0

Die Cauchy-Verteilung, auch als die Lorentz- oder Breit-Wigner-Verteilung
bezeichnet, ist eine kontinuierliche Verteilung, die das Resonanzverhalten beschreibt.
Sie beschreibt auch die Verteilung der horizontalen Entfernungen bei denen ein

Liniensegment, das mit einem Zufallswinkel geneigt ist, die x-Achse schneidet.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Cauchy- oder Lorentz-Verteilung sind wie
folgt:

1 /2
f(x) = ——L =
T (X—-m)y"+y° /4
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Die Cauchy-Verteilung ist ein Spezialfall: Sie hat keine theoretische Momente
(Mittelwert, Standardabweichung, Schiefe und Waélbung, da sie alle undefiniert sind.

Die Modalwertposition (&) und Skala () sind die einzigen zwei Parameter in dieser
Verteilung. Der Positionsparameter spezifiziert die Spitze oder den Modalwert der
Verteilung, wéihrend der Skalenparameter die Halbspannweite beim Halbmaximum der
Verteilung angibt. Ferner sind der Mittelwert und die Varianz einer Cauchy- oder

Lorentz-Verteilung undefiniert.

AuBerdem ist die Cauchy-Verteilung die Studentsche T-Verteilung mit nur einem 1
Freiheitsgrad. Diese Verteilung wird auch folgendermafen aufgestellt: Man nimmt das
Verhiltnis von zwei Standardnormalverteilungen (Normalverteilungen mit einem
Mittelwert von Null und einer Varianz von 1), die unabhéngig voneinander sind.

Inputanforderungen:
Position Alpha kann irgendeinen Wert haben
Skala Beta > 0 und kann jeden beliebigen positiven Wert haben

Die Chi-Quadrat Verteilung ist eine Wahrscheinlichkeitsverteilung, die hauptsiachlich
beim Hypothesentesten verwendet wird. Sie ist mit der Gammaverteilung und der
Standardnormalverteilung verwandt. Zum Beispiel, die Summe der unabhéngigen

Normalverteilungen werden als eine Chi-Quadrat (°) mit k Freiheitsgraden verteilt:

d
2P+ 72 +..+ 2}~y
Die mathematischen Konstrukte fiir die Chi-Quadrat Verteilung sind wie folgt:

—k/2
_ 0.5 k/2-1,-x/2

f(x)=
I'(k/2) fiir alle X > 0

Mittelwert = k

Standardabweichung = /2K

Schiefe = 2\/Z
k
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12

Exzesswolbung =

[ist die Gammafunktion. Freiheitsgrade k sind die einzigen Verteilungsparameter.

Man kann die Chi-Quadrat Verteilung auch unter Verwendung einer Gammaverteilung
modellieren, indem man folgendes einstellt:

Formparameter = E und Skala= 2S?, wobei S die Skala ist.

Inputanforderungen:
Freiheitsgrade > 1 und muss eine Ganzzahl < 300 sein

Die doppelte Log-Verteilung sieht wie eine Cauchy-Verteilung aus, wobei die
Zentraltendenz gespitzt ist und den maximalen Wert der Wahrscheinlichkeitsdichte
tragt. Er vermindert sich aber schneller, je mehr er sich vom Zentrum entfernt, was
eine symmetrische Verteilung mit einer extremen Spitze zwischen den maximalen und
den minimalen Werten kreiert. Minimum und Maximum sind die
Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die doppelte log sind wie folgt:

-1 ([|x-4 .
—In| m— | for min £ X < max
f(x)=42b b

0 otherwise

min+ max max— min
where a:Tand b:T

l—ln[|X;a|J formin<x<a

F(x)= - Z
X—a X—a
l+ u 1-1In | | for a < x <max
2 2b b
Mittelwert=w
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(Max — Min)?

Standardabweichung = 36

Schiefe = 0
Inputvoraussetzungen:

Minimum < Maximum

Dreiecksverteilung  Die Dreiecksverteilung beschreibt eine Situation wo man den Minimum, den
Maximum und den am wahrscheinlichsten der auftretenden Werte kennt. Zum
Beispiel, Sie konnten die Anzahl der pro Woche verkauften Autos beschreiben, wenn
frithere Verkdufe die minimale, maximale und normale Anzahl der verkauften Autos

anzeigen.
Bedingungen

Die drei unterliegenden Bedingungen der Dreiecksverteilung sind:

. Die minimale Anzahl der Elemente ist festgelegt.
. Die maximale Anzahl der Elemente ist festgelegt.
. Die wahrscheinlichste Anzahl der Elemente fillt zwischen die Minimal- und

Maximalwerte, was eine dreieckformige Verteilung bildet. Diese zeigt, dass
sich die Werte in der Néhe des Minimums und Maximums mit geringerer
Wabhrscheinlichkeit ereignen, als die in der Néhe des wahrscheinlichsten
Wertes.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Dreiecksverteilung sind wie folgt:

2(x—Min)

(Max —Min)(Likely —min)
2(Max —x)

(Max — Min)(Max — Likely)

fur Min < x < Likely

f() =

fur Likely < x < Max

l(Min + Likely + Max)
Mittelwert = 3

Standardabweichung =

\/%(Minz + Likely? + Max> — Min Max — Min Likely — Max Likely)
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x/E(Min + Max — 2Likely)(2Min — Max — Likely)(Min — 2Max + Likely)
5(Min* + Max? + Likely> — MinMax — MinLikely — MaxLikely)*"?

Schiefe =
Exzesswolbung = —0.6 (dies gilt fiir alle Inputs von Min, Max und wahrscheinlichster
Wert (Likely))

Minimalwert (Min), wahrscheinlichster Wert (Likely) und Maximalwert (Max) sind die
Verteilungsparameter.

Inputanforderungen:
Min < wahrscheinlichster < Max und kdnnen beliebige Werte sein
Allerdings, Min < Max und kdnnen beliebige Werte sein

Die Erlang-Verteilung ist gleich der Gammaverteilung mit der Voraussetzung, dass
Alpha,
Beispielsanwendung der Erlang-Verteilung ist die Kalibrierung der Transitionsrate von

oder der Formparameter, eine positive Ganzzahl sein muss. Eine
Elementen durch ein System von Unterteilungen. Solche Systeme werden héufig in
Biologie und Okologie verwendet (z.B., bei der Epidemiologie: Eine Person konnte
sich mit einer exponentiellen Rate vom Gesundsein zum Krankheitstrager entwickeln,
und exponentiell vom Trager zur Infektionsgefahr fortschreiten). Alpha (auch als Form

bekannt) und Beta (auch als Skala bekannt) sind die Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Erlang sind wie folgt:

a-1

) e

f(x)= ﬂ—for X>0
pla—1)
0 otherwise
a-1 i

l—e’””z()(/_i for x>0
F(X) = io !

0 otherwise

Mittelwert = af3
Standardabweichung = /a3’
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Schiefe = i

Na
; 6
ExzesswOlbung = ——3
a

Inputvoraussetzungen:
Alpha (Form) > 0 und muss eine Ganzzahl sein
Beta (Skala) > 0

Die Exponentialverteilung wird verbreitet verwendet, um Ereignisse zu beschreiben,
die an Zufallszeitpunkten stattfinden, sowie der Zeitrahmen zwischen Ereignissen wie
Ausfille von elektronischen Geréten oder die Zeit zwischen Ankiinften an einem
Serviceschalter. Sie ist mit der Poisson-verteilung verwandt, welche die Eintrittsanzahl
eines Ereignisses innerhalb eines gegebenen Zeitraums beschreibt. Eine wichtige
Eigenschaft der Exponentialverteilung ist ihre “Gedéichtnislosigkeit”, was bedeutet,
dass die zukiinftige Lebensdauer eines gegebenes Objektes dieselbe Verteilung hat,
unabhéngig von der Zeit, in der es existiert hat. In anderen Worten, die Zeit hat keine

Auswirkung auf zukiinftige Ausgénge.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Exponentialverteilung sind wie folgt:

f(x)=1e™ furx>0; 1>0

1
Mittelwert = 4

1
Standardabweichung = ;
Schiefe = 2 (dieser Wert gilt fiir all Inputs der Erfolgsrate 4 )

Exzesswolbung = 6 (dieser Wert gilt fiir all Inputs der Erfolgsrate 1)

Erfolgsrate (A) ist der einzige Verteilungsparameter. Die Anzahl der erfolgreichen
Probeversuche wird als X bezeichnet.

Bedingungen
Die unterliegende Bedingung der Exponentialverteilung ist:
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. Die Exponentialverteilung beschreibt die Dauer zwischen Vorkommnisse.

Inputanforderungen:

Rate>0
Exponentialverteil  Die Exponentialverteilung wird verbreitet verwendet, um Ereignisse zu beschreiben,
ung Versetzte die an Zufallszeitpunkten stattfinden, sowie der Zeitrahmen zwischen Ereignissen wie

Ausfille von elektronischen Gerédten oder die Zeit zwischen Ankiinften an einem
Serviceschalter. Sie ist mit der Poissonverteilung verwandt, welche die Eintrittsanzahl
eines FEreignisses innerhalb eines gegebenen Zeitraums beschreibt. Eine wichtige
Eigenschaft der Exponentialverteilung ist ihre Gedéachtnislosigkeit, was bedeutet, dass
die zukiinftige Lebensdauer eines gegebenen Objektes dieselbe Verteilung hat,
unabhingig von der Zeit, in der es schon existiert hat. In anderen Worten, die Zeit hat
keine Auswirkung auf zukiinftige Ausginge. Die Erfolgsrate (A) ist der einzige
Verteilungsparameter.

Inputanforderungen:
Rate von Lambda > 0
Lage kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlieBlich Null, sein

Extremwert- oder Die Extremwertverteilung (Typ 1) wird iiblicherweise verwendet, um den grofiten

Gumbel-Verteilung  Wert einer Antwort {iber einen Zeitraum zu beschreiben, zum Beispiel flir Flutstrome,
Niederschldge und Erdbeben. Andere Anwendungen schlieBen Bruchkrifte von
Materialien, Bauentwiirfe und Flugzeugbelastungen und -toleranzen ein. Die
Extremwertverteilung ist auch als die Gumbel-Verteilung bekannt.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Extremwertverteilung sind wie folgt:
X—a

f(x)= 167 wobeiz=e # fur £ >0; und alle Werte von X
B und «

Mittelwert = & + 05772158

1
Standardabweichung = g 7’ p ?
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124/6(1.2020569)

3
Vi

Schiefe = =1.13955 (dies gilt fiir alle Werte des Modalwerts und

der Skala)

Exzesswolbung = 5.4 (dies gilt fiir alle Werte des Modalwerts und der Skala)
Modalwert (&) und Skala (f) sind die Verteilungsparameter.

Berechung der Parameter

Die Extremwertverteilung hat zwei Standardparameter: Modalwert und Skala. Der
Modalwertparameter ist der wahrscheinlichste Wert fiir die Variable (der hdchste
Punkt auf der Wahrscheinlichkeitsverteilung). Nachdem Sie den Modalwertparameter
ausgewdhlt haben, konnen Sie den Skalaparameter schitzen. Der Skalaparameter ist

eine Zahl groBer als 0. Je grofer der Skalaparameter, umso groBBer die Varianz.
Inputanforderungen:

Modalwert Alpha kann alle Werte sein

Skala Beta > 0

Die F-Verteilung, auch als die Fisher-Snedecor-Verteilung bekannt, ist ebenfalls eine
andere kontinuierliche Verteilung, die am héufigsten fiir Hypothesentesten verwendet
wird. Im Besonderen wird sie verwendet, um den statistischen Unterschied zwischen
zwei Varianzen in Analysen von Varianztests und Likelihood-Verhiltnistests zu testen.
Die F-Verteilung mit dem Freiheitsgradezdhler n und dem Freiheitsgradenenner m ist
mit der Chi-Quadrat Verteilung verwandt, insofern als:

;(ﬁ/nd
;(;/m

n,m

m

Mittelwert = M—2

2
Standardabweichung = 2MTM+N=2) i allem >4
n(m-2)>(m-4)

Schiefe = 2(m+2n-2) | 2(m-4)
m-6 n(m+n-2)
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Exzesswolbung =

12(~16+20m —8m* + m’ +44n —32mn+5m*n —22n° + 5mn?
n(m-6)(m-8)(n+m-2)

Der Freiheitsgradezéhler n und der Freiheitsgradenenner m sind die einzigen
Verteilungsparameter.

Inputanforderungen:
Freiheitsgradezihler und Freiheitsgradenenner beide > 0 Ganzzahlen

Die Gammaverteilung ist in einem breiten Bereich von physikalischen Mengen
anwendbar und ist mit anderen Verteilungen verwandt: Lognormal, Exponential,
Pascal, Erlang, Poisson und Chi-Quadrat. Sie wird bei meteorologischen Prozessen
verwendet, um  Schadstoffkonzentrationen und Niederschlagsmengen zu
reprasentieren. Die Gammaverteilung wird auch verwendet, um die Zeit zwischen den
Vorkommen von Ereignissen zu messen, wenn der Ereignisprozess nicht komplett
zufdllig ist. Andere Anwendungen der Gammaverteilung schliefen die

Lagerbestandsfiihrung, die Wirtschaftstheorie und die Versicherungsrisikotheorie ein.
Bedingungen

Die Gammaverteilung wird meistens verwendet, als die Verteilung der Dauer bis das
r-te Vorkommen eines Ereignisses in einem Poissonprozess. Wenn sie auf dieser
Weise verwendet wird, sind die drei unterliegenden Bedingungen der

Gammaverteilung:

. Die Anzahl der moglichen Vorkommen in einer MaBeinheit ist nicht auf
eine feste Zahl begrenzt.

. Die Vorkommen sind unabhédngig. Die Anzahl der Vorkommen in einer
Mafleinheit beeinflusst nicht die Anzahl der Vorkommen in anderen
Einheiten.

) Die Durchschnittsanzahl der Vorkommen muss von Einheit zu Einheit
gleich beleiben.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Gammaverteilung sind wie folgt:
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a-1 X
f(x)= VAl mit allen Werten von >0 und >0
(a)p

Mittelwert = aff

Standardabweichung = +/a8°

2
Schiefe = —

Ja

6

Exzesswolbung = —
a

Der Formparameter Alpha (@) und der Skalaparameter Beta (f) sind die

Verteilungsparameter und 7/ ist die Gammafunktion.

Wenn der Alphaparameter eine positive Ganzzahl ist, wird die Gammaverteilung als
die Erlang-Verteilung bezeichnet. Sie wird verwendet, um die Wartezeiten in
Warteschlangensystemen vorauszuberechnen. Die Erlang-Verteilung ist die Summe
von unabhingigen und identisch verteilten Zufallsvariablen, von denen jede eine
gedédchtnislose Exponentialverteilung hat. Wenn man n als die Anzahl dieser
Zufallsvariablen einstellt, ist das mathematische Konstrukt der Erlang-Verteilung:

Xl']—l =X
f(x)= (1! fiir alle X > 0 und alle positive Ganzzahlen von n
n-1)!
Inputanforderungen:

Skala Beta > 0 und kann irgendein positiver Wert sein
Form Alpha > 0.05 und alle positive Werte
Position kann irgendeinen Wert sein

Die Kosinusverteilung sieht wie eine logistische Verteilung aus, wobei der
Medianwert zwischen Minimum und Maximum die hdchste Spitze oder Modus hat,
was die maximale Eintrittswahrscheinlichkeit mit sich trdgt, wihrend die extremen
Schwinze, die nahe bei den minimalen und maximalen Werten liegen, niedrigere
Wabhrscheinlichkeiten haben. Minimum und Maximum sind die Verteilungsparameter.
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Die mathematischen Konstrukte fiir die kosinus sind wie folgt:

1 X—a .
— oS for min < x < max
f(x)=<2b { b }

0 otherwise
min+ max _ max—min

wherea=————and b=
2 T

1 . [ x—a .
—| 1+sin for min < X < max
F(x)=42

1 for x > max

Min + Max
2

Mittelwert =

(Max — Min)*(z> —8)

Standardabweichung = \/

4z’
Schiefe = 0
_ 4
ExzesswOlbung = M
5(z” —6)
Inputvoraussetzungen:

Minimum < Maximum

Die Laplace-Verteilung wird mitunter auch die doppelte Exponentialverteilung
genannt, denn man kann sie aus zwei nacheinander verbundenen
Exponentialverteilungen zusammenstellen (mit einem zusétzlichen Lageparameter),
was eine ungewohnliche Spitze in der Mitte bildet. Die
Wabhrscheinlichkeitsdichtefunktion der Laplace-Verteilung erinnert an die
Normalverteilung. Allerdings, wéhrend die Normalverteilung bezogen auf die
quadratische Differenz vom Mittelwert ausgedriickt wird, wird die Laplace-Dichte
bezogen auf die absolute Differenz vom Mittelwert ausgedriickt. Daraus folgt, dass die
Schwinze der Laplace-Verteilung dicker als die der Normalverteilung sind. Wenn der
Lageparameter auf Null eingestellt ist, wird die Zufallsvariable der Laplace-Verteilung
exponentiell verteilt, mit einer Inversen des Skalaparameters. Alpha (auch als Lage
bekannt) und Beta (auch als Skala bekannt) sind die Verteilungsparameter.
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Die mathematischen Konstrukte fiir die Laplace sind wie folgt:

f(x)= iexp[—%}

Mittelwert = o
Standardabweichung = 1.414243
Schiefe = 0

Exzesswolbung = 3

Inputvoraussetzungen:

Alpha (Lage) kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlieSlich Null,

sein
Beta (Skala) >0

Die logistische Verteilung ist gebrduchlich, um Wachstum zu beschreiben, das heif3t,
die GroBe einer Bevolkerung ausgedriickt als Funktion einer Zeitvariablen. Sie kann
auch verwendet werden, um chemische Reaktionen und den Wachstumskurs einer

Bevolkerung oder eines Individuums zu beschreiben.

Die mathematischen Konstrukte fiir die logistische Verteilung sind wie folgt:

a—X
67
f(X) =—————=; foralle Werte von
a—X
pll+e’
und u

Mittelwert = «

. 1
Standardabweichung = 37[2 Vs
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Schiefe = 0 (dies gilt fiir alle Mittelwert- und Skala Inputs)
Exzesswolbung = 1.2 (dies gilt fiir alle Mittelwert- und Skala-Inputs)
Mittelwert (o) und Skala (/) sind die Verteilungsparameter.
Berechung der Parameter

Die logistische Verteilung hat zwei Standardparameter: Mittelwert und Skala. Der
Mittelwertparameter ist der Durchschnittswert, welcher fiir diese Verteilung der
gleiche als der Modalwert ist, weil dies eine symmetrische Verteilung ist. Nachdem
Sie den Modalwertparameter ausgewidhlt haben, konnen Sie den Skalaparameter
schitzen. Der Skalaparameter ist eine Zahl groBer als 0. Je groBer der Skalaparameter,
umso grofler die Varianz.

Inputanforderungen:
Skala Beta > 0 und kann alle positive Werte sein
Mittelwert Alpha kann irgendein Wert sein

Die Lognormalverteilung wird verbreitet in Situationen verwendet, wo Werte positiv
asymmetrisch sind, zum Beispiel, in der Finanzanalyse fiir die Wertpapierbewertung
oder im Immobiliensektor fiir die Immobilienbewertung und da wo Werte nicht unter

Null fallen kénnen.

Aktienpreise sind normalerweise positiv asymmetrisch anstatt normal (symmetrisch)
verteilt. Aktienpreise weisen diesen Trend auf, weil sie nicht unter die Grenze von
Null fallen kdnnen, aber bis auf irgendeinem Preis ohne Limit steigen konnten.
Ahnlicherweise ~stellen Immobilienpreise eine positive Schiefe dar, da

Immobilienwerte nicht negativ werden konnen.
Bedingungen

Die drei unterliegenden Bedingungen der Lognormalverteilung sind:

. Die ungewisse Variable kann ohne Grenzen steigen, kann aber nicht unter
Null fallen.
. Die ungewisse Variable ist positiv asymmetrisch, mit den meisten Werten in

der Nahe der unteren Grenze.
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Lognormale
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. Der natiirliche Logarithmus der ungewissen Variablen ergibt eine
Normalverteilung.

Im Allgemeinen, wenn der Variabilititskoeffizient grofer als 30 Prozent ist,
verwenden Sie eine Lognormalverteilung. Ansonsten verwenden Sie eine

Normalverteilung.
Die mathematischen Konstrukte fiir die Lognormalverteilung sind wie folgt:

_[In()-In(s)?
2
e Mo furx>0; u>0und o >0

1
f(X)=——o
¢ X271 In(o)

2
Mittelwert = exp[ H+ sz

Standardabweichung = \/ exp(02 +2 ,ulexp(az )— IJ

Schiefe = L/expiaz i— 1J(2 +exp(c?))

Exzesswolbung = exp(40'2 )+ 2 exp(30'2 )+ 3 exp(20'2 )— 6

Mittelwert («) und Standardabweichung (o) sind die Verteilungsparameter.
Inputanforderungen:

Mittelwert und Standardabweichung beide > 0 und konnen irgendeinen positiven Wert
haben

Lognormal Parametersitze

Die Lognormalverteilung verwendet standardméBig den arithmetischen Mittelwert und
die Standardabweichung. Fiir Anwendungen fiir die historische Daten verfligbar sind,
ist es angemessener entweder den logarithmischen Mittelwert und die
Standardabweichung, oder den geometrischen Mittelwert und die Standardabweichung

zu verwenden.

Die Lognormalverteilung wird hiufig verwendet in Situationen, wo Werte positiv
asymmetrisch sind, zum Beispiel bei der Finanzanalyse fiir Kautionsbewertungen oder
im Immobiliensektor fiir Immobilienbewertungen, und wo Werte nicht unter Null
fallen konnen. Aktienpreise sind normalerweise positiv asymmetrisch anstatt normal

81 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Normalverteilung

Benutzerhandbuch

(symmetrisch) verteilt. Aktienpreise weisen diesen Trend auf, weil sie nicht unter der
unteren Grenze von Null fallen kdnnen, aber ohne Limit steigen konnten. Im
Gegensatz dazu, die Lognormale versetzte Verteilung ist genau wie die
Lognormalverteilung, aber so versetzt, dass der resultierende Wert auch negative
Werte nehmen kann. Mittelwert (Durchschnittswert), Standardabweichung und

Versetzung sind die Verteilungsparameter.
Inputvoraussetzungen:

Mittelwert > 0

Standardabweichung > 0

Versetzung kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlieBlich Null,

sein

Die Normalverteilung ist die wichtigste Verteilung in der Wahrscheinlichkeitstheorie,
weil sie viele Naturphdnomene, sowie den Intelligenzquotienten oder die Kdrpergrofle
von Menschen beschreibt. Entscheidungstriger konnen die Normalverteilung
verwenden, um ungewisse Variablen, sowie die Inflationsrate oder den zukiinftigen
Preis von Benzin zu beschreiben.

Bedingungen
Die drei unterliegenden Bedingungen der Normalverteilung sind:

. Ein bestimmter Wert der ungewissen Variablen ist der wahrscheinlichste
(der Mittelwert der Verteilung).

. Die ungewisse Variable konnte sowohl unter als auch {iber dem Mittelwert
liegen (symmetrisch um den Mittelwert).

. Die ungewisse Variable liegt eher in der Néhe als weiter entfernt vom
Mittelwert.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Normalverteilung sind wie folgt:

1 7(X—l;)2
f(x)= N e 2o furalle Werte von X
2ro und z4 wahrend o> 0
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Mittelwert = u

Standardabweichung = o

Schiefe = 0 (dies gilt fiir alle Mittelwert- und Standardabweichung-Inputs)
Exzesswolbung = 0 (dies gilt fiir alle Mittelwert- und Standardabweichung-Inputs)
Mittelwert () und Standardabweichung) (o) sind die Verteilungsparameter.
Inputanforderungen:

Standardabweichung > 0 und kann alle positive Werte sein

Mittelwert kann ein beliebiger Wert sein

Parabolische- Die parabolische Austeilung ein Sonderfall von der Beta Austeilung ist, wenn Gestalt
Verteilung = malistabgetreu Zeichnet = 2. Werte schlieBen zum Minimum und das Maximum hat
niedrige Wahrscheinlichkeiten des Vorkommens, wéihrend Werte zwischen diesen
zweil Extremen hohere Wahrscheinlichkeiten oder Vorkommen hat. Minimum und

Maximum sind die distributional Parameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Parabolische sind wie folgt:

0 - (x)“ (1 - x)#™
L(@)'(p)
I'a+p)

fora>0;4>0;x>0

Alpha = Beta =2

Mittelwert = Min +Max
2
— Min)?
Standardabweichung = (Max —Min)”
20
Schiefe =0

Exzesswolbung = —0.8571
Inputvoraussetzungen:
Minimum < Maximum
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Die Pareto-Verteilung wird verbreitet fiir die Untersuchung von Verteilungen
verwendet, die mit solchen empirischen Phidnomenen assoziiert sind, wie die Grofe
von Stadtbevolkerungen, das Auftreten von Bodenschitzen, die Gréfle von
Unternehmen, Personaleinkommen, Aktienpreisschwankungen und Fehlerclustering in
Kommunikationskreislinien.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Pareto sind wie folgt:

_pY

f(x) = NI for x> L
Mittelwert = &

L-1

2
Standardabweichung = ﬁ;L—
(B-1)*(B-2)

Schiefe— |2 =2 {2(ﬂ + l)}

g | B-3

3 2 _

Exzesswolbung = 6(f"+p" -68-2)

BB =3)(L-4)
Form (@) und Position (f) sind die Verteilungsparameter.

Berechung der Parameter

Die Pareto-Verteilung hat zwei Standardparameter: Position und Form. Der
Positionsparameter ist die untere Grenze fiir die Variable. Nachdem Sie den
Positionsparameter ausgewahlt haben, konnen Sie den Formparameter schitzen. Der
Formparameter ist eine Zahl grofler als 0, gewohnlich groBer als 1. Je groBer der
Formparameter, umso kleiner die Varianz und umso dicker der rechte Schwanz der

Verteilung.
Inputanforderungen:
Position > 0 und kann alle positiven Werte sein

Form > 0.05
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Die Pearson-V-Verteilung ist mit der inversen Gammaverteilung verwandt, wobei sie
die Reziproke der nach der Gammaverteilung verteilten Variablen ist. Die Pearson-V-
Verteilung wird auch verwendet, um Zeitverzogerungen zu modellieren, wenn es eine
nahezu Gewissheit einer Minimalverzogerung gibt und die Maximalverzogerung
unbegrenzt ist, z.B., die Verzogerung bei der Ankunft von Notdiensten und die
erforderliche Zeit, um eine Maschine zu reparieren. Alpha (auch als Form bekannt)
und Beta (auch als Skala bekannt) sind die Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Pearson V sind wie folgt:

—(a+l)4—p/%
f(x):%
B T(a)

F(x)= —F(iﬁ’é )/ X

B

Mittelwert = ——
a-1

ﬂZ

Standardabweichung = —
(a-1)(a-2)

Schiefe = u
a-3

300 -66
(@ —3)(a—4)

ExzesswOlbung =
Inputvoraussetzungen:
Alpha (Form) >0
Beta (Skala) >0

Die Pearson-VI-Verteilung ist mit der Gammaverteilung verwandt, wobei sie die
rationale Funktion von zwei nach der Gammaverteilung verteilten Variablen ist. Alpha
1 (auch als Form 1 bekannt), Alpha 2 (auch als Form 2 bekannt) und Beta (auch als
Skala bekannt) sind die Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Pearson VI sind wie folgt:
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_ x/p)
B B(a,,a,)[1+(x/ p)]+

X
0525

pa,

a,—1

f(x)

Mittelwert =

ﬂzal(al +q, _1)
(a, -1y (a,-2)

Standardabweichung = \/

Schiefe =2 2 ~2 [20{1 + & _1}

a,(a+a,-1) a,-3
2
Exzesswolbung = 3@, =2) { A, =) +(a, + 5)} -3
(@, =3) e, —4) | (e + 2, —1)
Inputvoraussetzungen:

Alpha 1 (Form 1) >0
Alpha 2 (Form 2) > 0
Beta (Skala) > 0

Die PERT-Verteilung wird héufig in Projekt- und Programmmanagement verwendet,
um die Szenarien des schlimmsten, des nominalen und des besten Falls der
Projektfertigstellungszeit zu  bestimmen. Sie ist mit den Beta- und
Dreiecksverteilungen verwandt. Man kann die PERT-Verteilung verwenden, um
Risiken in Projekt- und Kostenmodellen zu identifizieren, basierend auf der
Wabhrscheinlichkeit der Erfiillung von Vorgaben und Zielen einer beliebigen Anzahl
von Projektkomponenten wund wunter Verwendung von minimalen, am
wahrscheinlichsten und maximalen Werten. Sie ist aber auch konzipiert, um eine
Verteilung zu generieren, die Wahrscheinlichkeits-verteilungen am meisten dhnelt. Die
PERT-Verteilung kann eine nahe Anpassung an Normal- oder Lognormalverteilungen
bieten. Wie die Dreiecksverteilung betont die PERT-Verteilung den "am
wahrscheinlichsten" Wert anstelle der Minimal- oder Maximalschéitzungen.
Allerdings, anders als die Dreiecksverteilung, bildet die PERT-Verteilung eine glatte
Kurve, die zunehmend mehr Betonung auf Werte um (in der Néhe) den am
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wahrscheinlichsten Wert setzt, statt auf Werte um die Grenzen. Konkret heifit das, dass
wir die Schitzung des am wahrscheinlichsten Werts "trauen", und wir glauben, auch
wenn sie nicht exakt genau ist (wie Schitzungen es selten sind), das wir erwarten
konnen, dass der resultierende Wert nahe dieser Schitzung sein wird. Wenn man
annimmt, dass viele echte Welt Phinomenen normal verteilt sind, liegt die Attraktivitit
der PERT-Verteilung darin, dass sie eine &hnliche Kurve in Form wie die
Normalkurve produziert, ohne dass man die genauen Parameter der verwandten
Normalkurve kennen muss. Minimum, am wahrscheinlichsten und Maximum sind die
Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die PERT sind wie folgt:

F(x) = (X —min)*"" (max— x)**"!
B(Al, A2)(max— min)** ">
min+ 4(likely) + max min max— min+ 4(likely) + max
where Al=6 6 - and A2=6 6
max—min max—min

and B is the Beta function

Min +4Mode + Max

Mittelwert =
6
Standardabweichung = (= Mln)7(Max — 1)
Schiefe = 7 (M'MM&X—Zuj
(—Min)(Max — ) 4

Inputvoraussetzungen:

Minimum < am wahrscheinlichsten < Maximum und kann positiv, negativ oder Null
sein

Die Potenzverteilung ist mit der Exponentialverteilung insofern verwandt, dass die
Wabhrscheinlichkeit von kleinen Ausgédngen grof3 ist, aber mit der Steigerung des
Ausgangswerts vermindert sich diese exponentiell. Alpha (auch als Form bekannt) ist
der einzige Verteilungsparameter.

Die mathematischen Konstrukte fiir die potenz sind wie folgt:
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f(x)=ax*"
F(x)=x“*

) a
Mittelwert = ——
1+

Standardabweichung = +
(l+a)y(2+a)

a+2(2(a—l)j

a a+3

Schiefe =

Inputvoraussetzungen:
Alpha (Form) > 0

Die Potenzverteilung ist mit der Exponentialverteilung insofern verwandt, dass die
Wabhrscheinlichkeit von kleinen Ausgédngen grof3 ist, aber mit der Steigerung des
Ausgangswerts vermindert sich diese exponentiell. Alpha (auch als Form bekannt) ist

der einzige Verteilungsparameter.

Inputvoraussetzungen:

Alpha (Form) >0

Lage kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlie8lich Null, sein
Faktor >0

Die Studentsche t-Verteilung ist die beim Hypothesentesten am meisten verwendete
Verteilung. Diese Verteilung wird verwendet, um den Mittelwert einer
normalverteilten Bevolkerung zu schitzen, wenn die StichprobengréBe klein ist. Sie
wird verwendet, um die statistische Signifikanz des Unterschieds zwischen zwei
Stichprobenmittelwerten oder Konfidenzintervallen fiir kleine Stichprobengréfien zu

testen.

Die mathematischen Konstrukte fiir die t-Verteilung sind wie folgt:

T[(r+1)/2]

f =
© JrrT[r/2]

(1 + t2 / r)—(r+1)/2
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Mittelwert = 0 (dies gilt fiir alle Freiheitsgrade r, auler wenn die Verteilung zu einer
anderen Nichtnull Zentralposition verschoben wird)

r
Standardabweichung = ,|——

r-2
Schiefe = 0 (dies gilt fiir alle Freiheitsgrade r)

6
Exzesswolbung = 2 fur aller > 4
r —

und 7/ die Gammafunktion ist.

X —
wobei t =

Freiheitsgrade r sind die einzigen Verteilungsparameter.

Die t-Verteilung ist mit der F-Verteilung wie folgt verwandt: die Quadratzahl eines
Wertes von t mit r Freiheitsgraden ist als F mit 1 und r Freiheitsgraden verteilt. Die
Gesamtform der Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion der t-Verteilung dhnelt auch der
Glockenform einer normalverteilten Variablen mit Mittelwert 0 und Varianz 1, auller
dass sie ein bisschen niedriger und breiter oder leptokurtisch ist (dicke Schwinze an
den Enden und spitzes Zentrum). Mit dem Wachsen der Anzahl der Freiheitsgrade
(sagen wie iiber 30), néhert sich die t-Verteilung der Normalverteilung mit Mittelwert

0 und Varianz 1 an.
Inputanforderungen:
Freiheitsgrade > 1 und muss eine Ganzzahl sein

Bei der Uniformverteilung ereignen sich alle Werte, die zwischen Minimum und
Maximum fallen, mit der gleichen Wahrscheinlichkeit.

Bedingungen

Die drei unterliegenden Bedingungen der Uniformverteilung sind:

. Der Minimalwert ist festgelegt.
. Der Maximalwert ist festgelegt..
. Alle Werte zwischen Minimum und Maximum ereignen sich mit der

gleichen Wahrscheinlichkeit.
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Die mathematischen Konstrukte fiir die Uniformverteilung sind wie folgt:

1

f(X)=——
(x) Max — Min

fur alle Werte, sodass Min < Max

Min + Max
2

Mittelwert =

(Max — Min)?

Standardabweichung = D

Schiefe = 0 (dies gilt fiir alle Inputs von Min und Max)

Exzesswolbung = —1.2 (dies gilt fiir alle Inputs von Min und Max)
Maximalwert (Max) und Minimalwert (Min) sind die Verteilungsparameter.
Inputanforderungen:

Min < Max und kann alle Werte sein

Die Weibull-Verteilung beschreibt Daten, die von Lebensdauer- und Ermiidungstests
stammen. Sie wird Ublicherweise verwendet, um die Ausfallszeit in
Zuverldssigkeitsstudien und die Bruchstirken von Materialien in Zuverléssigkeits- und
Qualitatssicherungstests zu beschreiben. Weibull-Verteilungen werden auch
verwendet, um verschiedene physikalische Mengen, wie die Windgeschwindigkeit, zu
reprasentieren.

Die Weibull-Verteilung ist eine Familie von Verteilungen, welche die Eigenschaften
von mehreren anderen Verteilungen annehmen kann. Zum Beispiel, abhingend von
dem von Ilhnen definierten Formparameter, kann man die Weibull-Verteilung
verwenden, um, unter anderem, die Exponential- und Rayleigh-Verteilungen zu
modellieren. Die Weibull-Verteilung ist sehr flexibel. Wenn der Weibull-
Formparameter 1.0 gleicht, ist die Weibull-Verteilung identisch mit der
Exponentialverteilung. Der Weibull-Positionsparameter erlaubt es Ihnen eine
Exponentialverteilung aufzustellen, die bei einer anderen Position als 0.0 beginnen
soll. Wenn der Formparameter kleiner als 1.0 ist, wird die Weibull-Verteilung eine
stark abfallende Kurve. Ein Hersteller konnte diesen Effekt bei der Beschreibung von
Bauteilausfillen wéihrend einer Einbrennphase finden.

Die mathematischen Konstrukte fiir die Weibull-Verteilung sind wie folgt:
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Mittelwert = BT (1+a ™)
Standardabweichung = 3° [F(l +2a ) -T*(1+a™ )]

21+ B H)-3r(1+ B HrA+28 ) +T1+387")

Schiefe = 3
[ra+2p")-r20+p")]

Exzesswolbung =

6T (14 Y+ 1202 (14 BT+ 287 =3T3 (14287 ) —4T(1+ BT +387 )+ T +4587)
[ca+28" -2+

Form (@) und zentrale Positionsskala (f) sind die Verteilungsparameter und /" ist die

Gammafunktion.

Inputanforderungen:

Form Alpha > 0.05

Skala Beta > 0 und kann alle positiven Werte sein

Multiplikative Die Weibull-Verteilung beschreibt Daten, die von Lebensdauer- und Ermiidungstests
Weibull- und stammen. Sie wird Ublicherweise verwendet, um die Ausfallszeit in
Rayleighverteilung  zyverlassigkeitsstudien sowie die Bruchstirken von Materialien in Zuverlissigkeits-
en versetzte und Qualitdtssicherungspriifungen zu beschreiben. Weibull-Verteilungen werden auch
verwendet, um verschiedene physikalische Mengen, sowie die Windgeschwindigkeit,
zu repréasentieren. Die Weibull-Verteilung ist eine Familie von Verteilungen, welche
die Eigenschaften von mehreren anderen Verteilungen annehmen kann. Zum Beispiel,
abhingend von dem von lhnen definierten Formparameter, kann man die Weibull-
Verteilung verwenden, um, unter anderem, die Exponential- and Rayleighverteilungen
zu modellieren. Die Weibull-Verteilung ist sehr flexibel. Wenn der Weibull-
Formparameter 1.0 gleicht, ist die Weibull-Verteilung identisch mit der
Exponentialverteilung. Die Weibull zentrale Positionsskala oder der Betaparameter
erlaubt es lhnen eine Exponentialverteilung auszustellen, die bei einer anderen
Position als 0.0 beginnen soll. Wenn der Formparameter kleiner als 1.0 ist, wird die
Weibull-Verteilung eine stark abfallende Kurve. Ein Hersteller konnte diesen Effekt
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bei der Beschreibung von Bauteilausfillen wihrend einer Einbrennphase niitzlich

finden. Form (o) und Skala (B) sind die Verteilungsparameter.

Inputvoraussetzungen:

Form Alpha > 0.05

Zentrale Positionsskala oder Beta > 0 und kann jeden beliebigen Wert haben
Lage kann jeder beliebiger positiver oder negativer Wert, einschlieBlich Null, sein

Faktor >0
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3. VORAUSBERECHNUNG

Die Ausfithrung einer Vorausberechnung ist in der Tat die Prognostizierung der
Zukunft, ob auf Basis von historischen Daten oder Mutmafungen iiber die Zukunft,
wenn keine Historie vorhanden ist. Wenn historischen Daten existieren, ist eine
quantitative oder statistische Methode die beste; Wenn aber keine historischen Daten
existieren, dann ist normalerweise eine qualitative oder verurteilende Methode
eventuell die einzige Moglichkeit. Bild 3.1 listet die am gebrduchlichsten
Methodologien der Vorausberechnung.

FORECASTING

Expert Opinions
QUANTITATIVE QUALITATIVE R e

Polling Data

CROSS-SECTIONAL

MIXED PANEL

Use Risk Simulator
to run Monte Carlo
Simulations (use
distributional fitting
or nonparametric
custom distributions)

orecas ARIMA,
Classical Decomposition,
Multivariate Regressions,

Monte Carlo Simulation
Multiple Regression

TIME-SERIES

Classical Decomposition
(8 Time-Series Models)

Multivariate Regression

Bild 3.1—Vorausberechnungsmethoden
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3.1 Verschiedenen Typen von
Vorausberechnungsverfahren

Allgemein kann man die Vorausberechnung in quantitative und qualitative teilen. Die
qualitative Vorausberechnung wird verwendet, wenn wenige oder keine historischen,
gegenwirtigen oder vergleichbaren Daten vorhanden sind. Es existieren verschiedene
qualitative Methoden: Delphi oder Expertenmeinung (eine Konsensbildende
Vorausberechnung von Sektorenexperten, Marketingexperten oder internen
Mitarbeitern); Managementhypothesen (vom Fiihrungsstab festgelegte
Wachstumszielraten); sowie auch  Marktforschung, externe Daten oder
Meinungsumfragen und -erhebungen (Daten, die von Fremdquellen, Industrie und
Branchenindexen, oder von aktiver Marktforschung stammen). Diese Schitzungen
konnen entweder Einzelpunkt-Schitzungen (ein durchschnittlicher Konsens) oder ein
Satz von Vorausberechnungswerten (eine Verteilung von Vorausberechnung en) sein.
Man kann diese letzteren in Risiko Simulator als eine angepasste Verteilung eingeben
und die resultierenden Vorausberechnungen simulieren. Das heifit, eine nicht-
parametrische Simulation unter Verwendung der geschitzten Datenpunkte selber als
die Verteilung.

Bei dem quantitativen Vorausberechnungstyp kann man die verfligbaren Daten oder
die Daten, die vorauszuberechnen sind, folgendermallen teilen: Zeitreihendaten
(Werte, die ein Zeitelement haben, wie Einnahmen in verschiedenen Jahren,
Inflationsraten, Zinssédtze, Marktanteil, Ausfallraten und so weiter); Querschnittsdaten
(Werte, die Zeitunabhingig sind, wie der Notendurchschnitt von Zehntklidsslern
bundesweit in einem bestimmten Jahr, gegeben die Punkte des SAT (Zulassungstest
fiir amerikanischen Hochschulen), den IQ und die Anzahl der pro Woche
konsumierten Alkoholika jedes Studenten); oder Mischpaneldaten (Mischung
zwischen Zeitreihen- und Paneldaten, z.B., die Vorausberechnung von Verkiufen iiber
den néchsten 10 Jahre, gegeben die vorgesehenen Marketingausgaben und
Marktanteilprojektionen; dies bedeutet, dass die Verkaufsdaten Zeitreihen sind, aber
dass exogene Variablen wie Marketingausgaben und Markethanteil vorhanden sind,
um Hilfe bei der Modellierung von Vorausberechnungsvorhersagen zu leisten).
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Die Software Risiko Simulator stellt dem Benutzer einige
Vorausberechungsmethodologien zu Verfiigung:

1.  ARIMA (Autoregressiver integrierter gleitender Mittelwert)
2. Auto-ARIMA

3. Auto-Okonometrie

4.  Grund-Okonometrie

5. Angepasste Verteilungen

6. Kombinatorischer Fuzzylogik

7. GARCH (Verallgemeinerte autoregressive bedingte Heteroskedastizitat)
8. J-Kurven

9.  Markov-Ketten

10. Maximale Wahrscheinlichkeit (Logit, Probit, Tobit)

11. Neuronales Netzwerk

12. Multivariate Regression

13. Nichtlineare Extrapolation

14. S-Kurven

15. Kubischer Spline-Kurven

16. Stochastische Prozess Vorausberechnung

17. Analyse und Zerlegung von Zeitreihen

18. Trendlinien

Die analytischen Details von jeder Vorausberechnungsmethode fallen auBerhalb der
Materie dieses Benutzerhandbuchs. Fiir mehr Details, bitte lesen Sie Modeling Risk,
2nd Edition: Applying Monte Carlo Simulation, Real Options Analysis, Stochastic
Forecasting and Portfolio Optimization, von Dr. Johnathan Mun (Wiley Finance
2010), welcher auch der Erschaffer der Software Risiko Simulator ist. Trotzdem, das
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Folgende erldutert einige der  géngigsten  Methoden. Alle anderen
Vorausberechnungsmethoden sind ziemlich einfach innerhalb Risiko Simulator
anzuwenden. Das Folgende stellt eine schnelle Ubersicht von jeder Methodologie und
einige schnelle Beispiel zur Verfligung, um mit der Verwendung der Software zu
beginnen. Mehr detaillierte Beschreibungen und Beispielsmodelle von jeder dieser

Methoden sind in diesem ganzen und den néchsten Kapiteln zu finden.

Der autoregressive integrierte gleitende Mittelwert (ARIMA, auch als Box-Jenkins
ARIMA bekannt) ist ein fortgeschrittenes 6konometrisches Modellierungsverfahren.
ARIMA examiniert historische Zeitreihendaten und fithrt Zuriickanpassungs-
Optierungsroutinen aus, um folgendes zu beriicksichtigen: Die historische
Autokorrelation (das Verhéltnis von einem Wert zu einem anderen im Laufe der Zeit)
und die Stabilitdt der Daten, um die Nichtstationarititseigenschaften der Daten zu
korrigieren. AuBerdem lernt dieses priadiktive Modell im Laufe der Zeit, indem es
seine Vorausberechungshehler korrigiert. Normalerweise ist eine fortgeschrittene
Kenntnis der Okonometrie erforderlich, um gute pridiktive Modelle unter
Verwendung dieser Methode aufzubauen.

Das Auto-ARIMA Modul automatisiert einiges in der herkommlichen ARIMA-
Modellierung, indem es  automatisch  mehrfache  Permutationen  von
Modellspezifikationen testet und das bestpassende Modell zuriickgibt. Die Ausfiihrung
von Auto-ARIMA ist dhnlich wie bei den normalen ARIMA-Vorausberechnungen.
Der Unterschied ist, dass die P, D, Q Inputs nicht ldnger erforderlich sind und dass
verschiedene Kombinationen dieser Inputs automatisch ausgefiihrt und verglichen

werden.

Die Okonometrie bezieht sich auf eine Branche der Geschiftsanalytik: Modellierungs-
und Vorausberechnungsverfahren zur Modellierung des Verhaltens und zur
Vorausberechnung von bestimmten Variablen im Geschéftsleben, in der Wirtschaft, in
der Finanz, in der Physik, in der Herstellung, im Betrieb und von allen anderen
Variablen. Die Ausfiihrung der Modelle der Grund-Okonometrie ist dhnlich wie bei
der normalen Regressionsanalyse, auBler dass man die abhéingigen und unabhéngigen

Variablen vor der Ausfiihrung einer Regression modifizieren kann.

Ahnlich wie die Grund-Okonometrie, aber es werden Tausende von linearen,
nichtlinearen, interagierenden, verzogerten und gemischten Variablen auf Thre Daten
automatisch ausgefiihrt, um das bestpassende okonometrische Modell festzustellen,
welches das Verhalten der abhingigen Variablen beschreibt. Dies ist niitzlich fiir das
Modellieren der Effekte von Variablen und fiir die Vorausberechnung von zukiinftigen
Ausgiingen, ohne dass der Analyst unbedingt ein Experte Okonometriker sein muss.
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Unter Verwendung des Risiko Simulators kann man Expertenmeinungen sammeln und
eine angepasste Verteilung generieren. Dieses Vorausberechnungsverfahren erweist
sich als niitzlich, wenn bei der Anwendung auf einer Verteilungsanpassungsroutine der
Datensatz klein oder die Giite-der-Anpassung schlecht ist.

Das Modell der verallgemeinerten autoregressiven bedingten Heteroskedastizitit
(GARCH) wird verwendet, um von einem marktgingigen Wertpapier (z.B.,
Aktienpreise, Rohstoffpreise, Erdolpreise und so weiter) die historischen
Volatilititsniveaus zu modellieren und die zukiinftigen Volatilititsniveaus
vorauszuberechnen. Der Datensatz muss eine Zeitreihe von Rohpreisniveaus sein. Erst
konvertiert GARCH die Preise in relative Ertrige und dann wird eine interne
Optimierung ausgefithrt, um die historischen Daten in eine zum Mittelwert
zuriickkehrende Volatilitdtsterminstruktur anzupassen, unter der Annahme, dass die
Natur der Volatilitdt heteroskedastisch ist (sie dndert sich im Laufe der Zeit geméif
einiger Okonometrischer Eigenschaften). Mehrere Variationen dieser Methodologie
sind in Risiko Simulator verfiigbar, einschlieBlich EGARCH, EGARCH-T, GARCH-
M, GJR-GARCH, GJR-GARCH-T, IGARCH und T-GARCH.

Die J-Kurve oder exponentielle Wachstumskurve ist eine Kurve wo das Wachstum der
niachsten Periode vom Niveau der aktuellen Periode abhidngt und der Anstieg
exponentiell ist. Das heif3t, dass im Laufe der Zeit, die Werte von einer Periode zur
anderen signifikant wachsen werden. Dieses Modell wird typisch in der
Vorausberechnung des biologischen Wachstums und der chemischen Reaktionen im

Laufe der Zeit verwendet.

Eine Markov-Kette existiert, wenn die Wahrscheinlichkeit eines zukiinftigen Zustands
von einem vorhergehenden Zustand abhidngt und wenn zusammengefiigt, sie eine
Kette bilden, die zuriick zu einem Langzeit-Dauerzustandsniveau kehren. Diese
Methode wird typisch verwendet, um den Markanteil von zwei Konkurrenten
vorauszuberechnen. Die erforderlichen Inputs sind die Anfangswahrscheinlichkeit,
dass ein Kunde des ersten Geschifts (der erste Zustand) zu diesem selben Geschift in
der néchsten Periode zuriickkehren wird, gegen die Wahrscheinlichkeit, dass er in dem

nachsten Zustand zum Geschéft eines Konkurrenten wechseln wird.

Die Schitzung der maximalen Wahrscheinlichkeit (MLE) wird verwendet, um die
Wahrscheinlichkeit des Vorkommens eines Ereignisses vorauszuberechnen, gegeben
bestimmte unabhidngige Variablen. MLE wird verwendet, zum Beispiel, um
vorherzusagen, ob eine Kreditlinie oder Zahlungsverpflichtung in Verzug geraten
wird, gegeben die Eigenschaften des Schuldners (30 Jahre alt, Alleinstehender, Gehalt
von $100.000 pro Jahr und eine Gesamtkreditkartenverschuldung von $10.000).
Ebenso kann man die Wahrscheinlichkeit vorausberechnen, ob ein Patient
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Lungenkrebs entwickeln wird, wenn die Person ein Mann zwischen 50 und 60 Jahre alt
ist, 5 Packungen Zigaretten pro Monat raucht und so weiter. Unter diesen Umstdnden
ist die anhdngige Variable begrenzt (das heifit, sie ist nur bindr, 1 und O fiir
Verzug/Sterben und kein Verzug/Leben, oder begrenzt auf Ganzzahlwerte wie 1, 2, 3
und so weiter) und der gewiinschte Ausgang des Modells ist es, die Wahrscheinlichkeit
des Vorkommens eines FEreignisses vorherzusagen. Die herkdmmliche
Regressionsanalyse funktioniert nicht in diesen Situationen (die vorausberechnete
Wahrscheinlichkeit ist normalerweise weniger als Null oder grofer als 1, viele der
erforderlichen Hypothesen, sowie auch die Unabhéngigkeit und Normalitdt des
Fehlers, werden verletzt und die Fehler werden ziemlich grof sein).

Die multivariate Regression wird verwendet, um die Verhéltnisstruktur und
Eigenschaften einer bestimmten abhéngigen Variablen zu modellieren, da diese von
anderen unabhédngigen Variablen abhéngt. Unter Verwendung des modellierten
Verhiltnisses kann man die zukiinftigen Werte der abhidngigen Variablen
vorausberechnen. Man kann auch die Genauigkeit und Giite-der-Anpassung fiir dieses
Modell bestimmen. Man kann lineare und nichtlineare Modelle in die mehrfache
Regressionsanalyse anpassen.

Es wird angenommen, dass die unterliegende Struktur der zu vorausberechnenden
Daten nichtlinear im Laufe der Zeit ist. Zum Beispiel, ein Datensatz wie 1, 4, 9, 16, 25
gilt als nichtlinear (diese Datenpunkte stammen von einer Quadratfunktion).

Die S-Kurve oder logistische Wachstumskurve beginnt wie eine J-Kurve mit
exponentiellen Wachstumsraten. Im Laufe der Zeit wird die Umgebung geséttigt (z.B.,
Marksittigung, Konkurrenz, Uberfiillung), das Wachstum lisst nach und der
Vorausberechnungswert endet schlieBlich am Séattigungs- oder Maximalniveau. Dieses
Modell wird typischerweise verwendet bei der Vorausberechnung des Markanteils
oder des Verkaufwachstums eines neuen Produktes von der Markteinfithrung bis zur
Reife und den Riickgang, bei der Bevolkerungsdynamik und bei anderen natiirlich

vorkommenden Phinomenen.

Gelegentlich gibt es fehlende Werte in einem Zeitreihendatensatz. Man hat, zum
Beispiel, die Zinssétze fiir die Jahre 1 bis 3, gefolgt von den Jahren 5 bis 8 und dann
fiir Jahr 10. Man kann Spline-Kurven verwenden, um die Zinssatzwerte der fehlenden
Jahre, basierend auf den existierenden Daten, zu interpolieren. Spline-Kurven kénnen
auch verwendet werden, um Werte von zukiinftigen Perioden iiber die Zeitperiode der
existierenden Daten hinaus vorauszuberechnen oder zu extrapolieren. Die Daten

konnen linear oder nichtlinear sein.
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Gelegentlich sind Variable stochastisch und man kann sie nicht leicht unter
Verwendung von herkdmmlichen Methoden vorausberechnen. Diese Variablen werden
als stochastisch bezeichnet. Trotzdem folgen die meisten finanziellen, wirtschaftlichen
und natiirlich vorkommenden Phénomene (z.B., die Bewegung von Molekiilen durch
die Luft) einem bekannten mathematischen Gesetz oder Verhéltnis. Obwohl die
resultierenden Werte ungewiss sind, ist die unterliegende mathematische Struktur
bekannt und kann unter Verwendung einer Monte-Carlo-Risikosimulation simuliert
werden. Die in Risiko Simulator gestiitzten Prozesse schlieBen die folgenden ein:
Brownsche Bewegung Irrfahrt, Riickkehr zum Mittelwert, Sprung-Diffusion und
gemischte Prozesse, niitzlich flir die Vorausberechnung von nichtstationiren

Zeitrethenvariablen.

In Zeitreihendaten mit ,gutem Verhalten“ (typische Beispiele schlieBen
Verkaufseinnahmen und Kostenstrukturen von groflen Unternehmen ein), haben die
Werte meistens bis zu drei Elemente; Basiswert, Trend und Saisonalitit. Die
Zeitreiheanalyse verwendet diese historischen Daten, zerlegt sie in diese drei Elemente
and setzt sie dann in Zukunftsvorausberechnungen wieder zusammen. In anderen
Worten fiihrt diese Vorausberechnungsmethode, sowie einige der anderen hier
beschriebenen, erst eine Riickanpassung (Riickberechnung) der historischen Daten aus,
bevor sie dann Schétzungen von Zukunftswerten (Vorausberechnungen) liefert.

3.2 Das Vorausberechnungs-Tool in Risiko Simulator
ausfiihren

Generell, um Vorausberechungen zu kreieren, sind einige schnelle Schritte

erforderlich:
. Excel starten und auf Thre existierenden historischen Daten zugreifen oder
sie 6ffnen

. Die Daten auswihlen, auf Simulation klicken und Vorausberechnung
wihlen

. Die zutreffenden Sektionen (ARIMA, Multivariate Regression, Nichtlineare
Extrapolation,  Stochastische = Vorausberechnung, Zeitreihenanalyse)
auswihlen und die relevanten Inputs eingeben

Bild 3.2 zeigt das Tool Vorausberechnung und die verschiedenen Methodologien.
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Vorausbe
rechnung -~

ARIMA
T Auto ARIMA
Auto-Okonometrie

GARCH

ok

Grund-Okonometrie
T J-5Kurven

Kombinatorischer Fuzzylogik
b Kubischer Spline
E Markov-Kette
Maximale Wahrscheinlichkeit
Meuronales Metzwerk
Micht lineare Extrapolation
Regressionsanalyse
Stochastische Prozesse
Trendlinie

Zeitreihenanalyse

Bild 3.2—Vorausberechnungsmethoden von Risiko Simulator

Das Folgende stellt eine schnelle Ubersicht jeder Methodologie und einige schnelle
Beispiele, um mit der Verwendung der Software zu beginnen zur Verfiigung. Man
kann die Beispielsdatei entweder im Startmenii unter Start | Real Options Valuation |
Risiko Simulator | Beispiele finden oder direkt durch Risiko Simulator |

Beispielsmodelle aufrufen.

3.3 Zeitreihenanalyse

Bild 3.3 listet die 8 gingigsten Zeitreihenmodelle, getrennt nach Saisonalitdt und
Trend. Zum Beispiel, wenn die Datenvariable keinen Trend oder keine Saisonalitét hat,
dann wiirde ein ,einzelner gleitender Mittelwert Modell oder ein ,einzelne
exponentielle Glattung* Modell geniigen. Wenn jedoch die Saisonalitét existiert, aber
kein erkennbarer Trend vorhanden ist, dann wire entweder ein Modell der additiven

Saisonalitdt oder der multiplikativen Saisonalitét besser, und so weiter.
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= Smoothing Multiplicative

Bild 3.3—Die 8 gingigsten Zeitreihenmethoden

Prozedur: . Excel starten und bei Bedarf Ihre historischen Daten 6ffnen (das
nachstehende Beispiel verwendet die Datei Zeitreihen-Vorausberechnung
im Ordner Beispiele)

. Waihlen Sie die historischen Daten aus (die Daten sollten in einer einzelnen
Spalte aufgelistet werden)

. Wihlen Sie Risiko Simulator | Vorausberechnung | Zeitreihenanalyse

. Wihlen Sie das anzuwendenden Modell aus, geben Sie die relevanten
Hypothesen ein und klicken Sie auf OK
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’
Historische Verkaufseinnahmen Zeitreihenvorausberechnung
Die Zeitreihenanalyse wird verwendet, um
Zeitr':a_i henva r'iabI%n ‘.'ora_usBzaut_)ei'_ec_:h nerll._dm;:h die Zerlegung
1 fi 7 von historischen Daten in IS1slimen-, | rend- un
Jahr Vierteljahr_Periode Umsstz Saisonalititselemente und die Replikation dieser Elemente in
2006 1 1 §684.20 der Zukunftsvorausberechnung. Diese Analyse nimmt an,
2006 2 2 §584 10 dass der Trend und die Saisonalitat andauern werden.
2008 3 3 §765.40
2006 4 4 £892.30
2007 1 3 £885.40
2007 2 & 8677.00
2007 3 7 £1,006.60 T Gnol eitender Mitel Eineh
2007 4 8 §1,122.10 omatische Modellauswahl nzelner gleitender Mittelwert nzelne exponent
2008 1 ] $1,163.40 J jll C
2008 2 10 §993.20 Die Modellparameter
2008 3 11 £1,312.50 Opfimieren
2008 4 12 £1,545.30 £ ' Sai litat
Mpha 05 _ SESONEVE 0 artale (4) -
2009 1 13 £1,596.20 P LT (Perioden/Zyklus) g
2009 2 14 £1,260.40 Beta 05 Anzahl der ’7
2009 3 15 §1,735.20 o ,..: forausberechungs perioden 4
2009 4 16 |s2029.70 semma 03] I
2010 1 17 £2,107.80 Periodicity 4 [V Maximallaufzeit (Sekunden) 300
2010 2 18 £1,650.30
2010 3 18 §2,304.40 ¥ Hypothesen automatisch generieren
1

2010 4 20 5263940 1 I Polarparameter erlauben

oK | Abbrechen

h

Bild 3.4—Zeitreihenanalyse

Bild 3.5 zeigt ein Beispiel von Ergebnissen, die unter Verwendung des Tools
Vorausberechnung generiert wurden. Das verwendete Modell war das multiplikative
Modell von Holt-Winters. Bitte bemerken Sie im Bild 3.5, dass sowohl die
Modellanpassung als auch das Vorausberechnungsdiagramm darauf hindeuten, dass
der Trend und die Saisonalitidt von dem multiplikativen Modell von Holt-Winters gut
aufgenommen werden. Der Bericht der Zeitreihenanalyse stellt Thnen Folgendes zur
Verfligung: die relevanten optimierten Alpha-, Beta- und Gammaparameter, die
Fehlermessungen, die angepassten Daten, die Vorausberechnungswerte und das
Diagramm der angepassten Vorausberechnung. Die Parameter sind lediglich zur
Einsichtnahme. Alpha erfasst den Memory-Effekt der Anderung des Basisniveaus im
Laufe der Zeit; Beta ist der Trendparameter, der die Stirke des Trends misst; Gamma
misst die Saisonalitit der historischen Daten. Die Analyse zerlegt die historischen
Daten in diese drei Elemente und stellt sie dann wieder zusammen, um die Zukunft
vorherzusagen. Die angepassten Daten, unter Verwendung des wieder
zusammengestellten Modells, stellen sowohl die historischen Daten als auch die
angepassten Daten dar und zeigen wie nahe die Vorausberechungen in der
Vergangenheit sind (ein  Verfahren genannt Zuriickberechnung). Die
Vorausberechnungswerte sind entweder Einzelpunktschédtzungen oder -hypothesen
(wenn die Option Hypothesen automatisch generieren ausgewahlt ist und wenn ein
Simulationsprofil vorhanden ist). Das Diagramm stellt diese historischen, angepassten
und vorausberechneten Werte dar. Das Diagramm ist ein leistungsstarkes
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Kommunikations- und Anschauungstool, um die Giite des Vorausberechnungsmodells

zu priifen.

Das Modul Zeitreihenanalyse enthélt die 8 im Bild 3.3 angezeigten Zeitreihenmodelle.
Sie konnen das spezifische auszufiihrende Modell, basierend auf den Kriterien Trend
und Saisonalitét, auswihlen oder Auto-Modellauswahl aktivieren, Diese Option wird
durch alle 8 Methoden automatisch iterieren, die Parameter optimieren und das
bestpassende Modell fiir Ihre Daten finden. Alternativ, wenn Sie eins der 8 Modelle
wihlen, konnen Sie auch die Kontrollkdstchen Optimieren deaktivieren und Thre
eigene Alpha-, Beta- und Gammaparameter eingeben. Lesen Sie Modeling Risk, 2nd
Edition: Applying Monte Carlo Simulation, Real Options Analysis, Forecasting, and
Optimization (Wiley, 2010) von Dr. Johnathan Mun fiir mehr Details iiber die
technischen Spezifikationen dieser Parameter. Sie miissen auflerdem die relevanten
Saisonalititsperioden eingeben, wenn Sie die automatische Modellauswahl oder
irgendeines der Saisonalititsmodelle auswéhlen. Der Saisonalitdtsinput muss eine
positive Ganzzahl sein (z.B., bei Quartalsdaten, geben Sie 4 als die Saisonanzahl oder
Zyklen pro Jahr ein, oder bei Monatsdaten, geben Sie 12 ein). Als nidchstes geben Sie
die Anzahl der vorauszuberechnenden Perioden ein. Auch dieser Wert muss eine
positive Ganzzahl sein. Die Maximallaufzeit ist auf 300 Sekunden -eingestellt.
Normalerweise sind keine Anderungen erforderlich. Allerdings, bei einer
Vorausberechnung mit einer signifikanten Menge von historischen Daten, konnte die
Analyse ein bisschen lidnger dauern und falls die Ausfilhrungszeit diese Laufzeit
uberschreitet, wir der Prozess beendet. Sie koénnen auch bestimmen, dass die
Vorausberechnung die Hypothesen automatisch generieren soll. Das heift, anstelle von
Einzelpunktschitzungen, werden die Vorausberechnungen Hypothesen sein. Als
letztes, die Option Polarparameter erlaubt es Ihnen die Alpha-, Beta- und
Gammaparameter so zu optimieren, dass sie Null und 1 einschliefen. Einige
Vorausberechnungssoftware erlauben diese Polarparameter, wihrend andere das nicht
tun. Risiko Simulator gibt IThnen die Wahl welche zu benutzen. Normalerweise gibt es
kein Grund, die Polarparameter zu verwenden.
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Holt-Winters Multiplikative

Statistische Zusammenfassung

Alpha, Beta, Gamma RMSE Alpha, Beta, Gamma RMSE
0.00, 0.00,0.00 914.824 0.00, 0.00, 0.00 914.824
0.10,0.10,0.10 415.322 0.10,0.10,0.10 415.322
0.20,0.20,0.20 187.202 0.20,0.20,0.20 187.202
0.20,0.30,0.30 118.795 0.20,0.30,0.30 118.795
0.40,0.40, 0.40 101.794 0.40,0.40,0.40 101.794

050,050,050  102.143

Die Analyse wurde mit Alpha = 0.2429, Beta = 1.0000, Gamma = 0.7797, und saisonalitat = 4 ausgefiihrt.

Zeitreihenanalysezusammenfassung

Wenn sowohl die Saisonalitat als der Trend vorhanden sind, sind fortgeschrittene Modelle erforderlich, um die Daten in ihre Hauptkomponenten zu zerlegen: ein beim Alphaparameter gewichtetes
Grundfallniveau (L), eine beim Betaparameter gewichtete Trendkomponente (b), und eine beim Gammaparameter gewichtete Saisonalitalskomponente (S). Es existieren verschiedene Methoden, aber die
zwei gangigsten sind die Methoden der additiven Saisonalitat von Holt-Winters und der multiplikativen Saisonalitat von Holt-Winters. Im Modell der additiven Saisonalitat von Holt-Winters, werden das
Grundfallniveau, die Saisonalitat und der Trend addiert, um die Verausberechnungsanpassung zu erhalten

Der Test der besten Anpassung fur die Vorausberechnung des gleitenden Mittelwertes verwendet die Wurzel des mittleren guadratischen Fehlers (RMSE). RMSE berechnet die Quadratwurzel der
Durchschnittsquadratabweichungen der angepassten Werte gegen die tatsachlichen Datenpunkie

Der mittlere quadratische Fehler (MSE) ist eine absolute Fehlermaleinheit, welche die Fehler (der Unterschied zwischen den tatsachlichen historischen Daten und den an der Vorausberechnung
angepassten Daten, die vom Modell prognestiziet wurden) quadriert, um zu vermeiden, dass die positiven and negativen Fehler sich gegenseitig aufheben. Diese Mafieinheit neigt auch dazu, grofe
Fehler hochzuspielen, indem sie grofien Fehlern, durch deren Quadrierung, eine bedeutendere Gewichtung als kleinen Fehlern zuteilt. Dies kann beim Vergleich von unterschiedlichen Zeitreihenmodellen
behilflich sein. Die Wurzel des mittleren quadratischen Fehlers (RMSE) ist die Quadratwurzel von MSE. Sie ist die g&ngigste Malkeinheit und ist auch als die Funktion des quadratischen Verlustes bekannt
Man kann RMSE als den Durchschnitt der absoluten Werte der Vorausberechnungsfehler bezeichnen und ist sehr geeignet, wenn die Kosten der Vorausberechnungsfehler proportional zu der absoluten
Grolie des Vorausberechnungsfehlers sind. RMSE wird als Auswahlkriterium fiir das am besten passende Zeitreihenmodell verwendet.

Der mittlere absolute prozentuale Fehler (MAPE) ist eine relative Fehlerstatistik, die als der Durchschnittsprozentfehler der historischen Datenpunkie gemessen wird und ist am zweckmaligsten, wenn die
Kosten des Vorausberechnungsfehlers mehr dem Prozentfehler als der numerischen Gréfie des Fehlers nahe stehen. Zum Schluss, eine verbundene Makeinheit ist Theils U-Statistik, die die Naivitat der
Vorausberechnung des Modells misst Das heift, wenn Theils U-Statistik weniger als 1,0 ist, dann liefert die Vorausberechnungsmethode eine Schatzung, die statistisch besserist als Raten

Periode Tatsachlich Vorausberechnungsanpassung Fehlermessungen
1 684.20 RMSE 718132
2 584.10 MSE 5157.1348
3 76540 MAD 534071
4 892.20 MAPE 4.50%
5 885.40 684.20 Theils U 0.3054
6 677.00 667.55
7 1006.60 935.45
8 112210 1198.09
9 116340 1112.48 T G
10 993.20 887.95 CETIE-
aal 1312.50 1348.38 -
12 1545.30 1546.52 /
13 1596.20 1572.44 000
14 1260.40 1299.20
15 1735.20 170477 250061 '/
16 2029.70 1976.23
17 2107.80 20268.01 2000.8- ./:v
18 1650.30 1637.28
19 2304.40 224593
20 2639.40 2643.09 150081 /"\
Vorausberechnung21 271369 h\‘;
Vorausberechnung22 211479 1000.8f -’
Vorausberechnung23 2000.42 'N
Vorausberechnung24 3293.81 s00 N . , . ,
0 5 10 15 20 2%
J

Bild 3.5—Beispiel - Bericht der Holt-Winters Vorausberechnung
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3.4 Multivariate Regression

Es wird angenommen, dass der Benutzer geniigend sachkundig in den Grundlagen der
Regressionsanalyse ist. Die allgemeine bivariate lineare Regressionsgleichung nimmt

die folgende Form an: Y = S, + B, X + &, wobei [ der Achsenabschnitt, S die

Neigung und ¢ der Fehler-Term ist. Sie ist bivariate, da es nur zwei Variablen gibt, die
Y oder abhingige Variable und die X oder unabhingige Variable, wobei X auch als der
Regressor bekannt ist (eine bivariate Regression ist gelegentlich auch als eine
univariate Regression bekannt, da es nur eine einzelne unabhéngige Variable X gibt).
Die abhédngige Variable wird so genannt, weil sie von der unabhidngigen Variablen
abhangt. Verkaufseinahmen, zum Beispiel, hingen vom Betrag der Marketingkosten
ab, die fiir die Werbung und Forderung eines Produktes ausgegeben wurden. In diesem
Beispiel sind die Verkdufe, die abhéngige Variable und die Marketingkosten, die
unabhéngige Variable. Ein Beispiel einer bivariaten Regression kann folgendermafen
betrachtet werden: einfach die bestpassende Linie durch einen Satz von Datenpunkten
in eine zweidimensionale Ebene einfligen, wie in der linken Seite des Bilds 3.6
angezeigt. In anderen Féllen kann man eine multivariate Regression ausfithren, wobei
es eine mehrfache oder N Anzahl von unabhéingigen X Variablen gibt. Hier wird die
allgemeine Regressionsgleichung die folgende Form annehmen:

Y=0,+0X,+5,X,+ B, X,..4+ B, X, +¢&.Indiesem Fall wird die bestpassende

Linie innerhalb einer n + 1 dimensionalen Ebene sein.

Bild 3.6—Bivariate Regression

Dennoch, die Anpassung einer Linie durch einen Satz von Datenpunkten in einem
Streudiagramm wie im Bild 3.6 kdnnte in mehreren moglichen Linien resultieren. Die
bestpassende Linie wird folgendermalen definiert: Sie ist die einzelne einmalige Linie,
welche die Gesamtvertikalfehler minimiert, sprich die Summe der absoluten
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Entfernungen zwischen den realen Datenpunkten (Y;) und der geschétzten Linie (YA)
wie auf der rechten Seite des Bilds 3.6 angezeigt. Um die bestpassende Linie, welche
die Fehler minimiert zu finden, ist eine anspruchsvollere Methode erforderlich: Diese
ist die Regressionsanalyse. Die Regressionsanalyse findet also die einmalige
bestpassende Linie entweder durch die Minimierung der Gesamtfehler oder durch die
Berechung von

Minzn:(Yi -Y)?

b

wobei nur eine einmalige Linie, diese Summe der Quadratfehler minimiert. Die Fehler
(Vertikalentfernung zwischen den realen Daten und der vorausberechneten Linie)
werden quadriert, um zu verhindern, dass die negativen Fehler und die positiven Fehler
sich aufheben. Die Losung dieser Minimierungsaufgabe, mit Bezug auf die Neigung
und den Achsabschnitt, erfordert erst die Berechnung von Ableitungen und ihre
Einstellung auf Null:

RS S

0 i=l1 1 i=1

was die Gleichungen der kleinsten Quadrate der bivariaten Regression ergibt:

n B B . ZX| ZX
DX =XV Yxy T

A= = :
M- (3]
2K,
=Y - X

Fiir die multivariate Regression wird die Analogie ausgeweitet, um die mehrfachen

unabhingig Variablen zu beriicksichtigen, wobei Y, = £, + B, X,; + B, X;; + & und

die geschitzten Neigungen konnen folgendermaflen berechnet werden:
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o ZYixz,izxsz,i _ZYiX3,iZX2,iX3,i
’ szz,izxii _(sz,ix3,i)2
B _ ZYiXS,iZXZZ,i _ZYiXZ,iZXZ,iXB,i
=
szz,izxii _(sz,ix3,i)2

Bei der Ausfiihrung von multivariaten Regressionen, muss man sehr bei der

Aufstellung und Interpretierung der Ergebnisse aufpassen. Zum Beispiel ist eine gute
Kenntnis der 6konometrischen Modellierung erforderlich (z.B., die Identifizierung der
Regressionsfallen wie etwa strukturelle Briiche, Multikollinearitit, Heteroskedastizitit,
Autokorrelation, Spezifikationstests, Nichtlinearitdt und so weiter), bevor man ein
geeignetes Modell aufbauen kann. Siehe Modeling Risk, 2nd Edition: Applying Monte
Carlo Simulation, Real Options Analysis, Forecasting, and Optimization (Wiley,
2010) von Dr. Johnathan Mun fiir eine ausfiihrlichere Analyse and Diskussion von

multivariaten Regressionen und wie man diese Regressionsfallen identifizieren kann.

. Excel starten und nach Bedarf Thre historischen Daten 6ffnen (das folgende
Beispiel verwendet die Mehrfache Regression im Ordner Beispiele)

. Priifen Sie, dass die Daten in Spalten angeordnet sind, wéhlen Sie erst den
Gesamtdatenbereich einschlieBlich den Variablennamen aus und dann

Risiko Simulator | Vorausberechnung | Mehrfache Regression

° Wihlen Sie die anhéngige Variable und priifen Sie die relevanten Optionen
(Verzogerungen, Schrittweise Regression, Nichtlineare Regression, und so
weiter) und klicken Sie auf OK

Bild 3.8 zeigt das Beispiel eines Berichts der Ergebnisse einer multivariaten
Regression. Der Bericht enthilt alle Ergebnisse der Regression, der Varianzanalyse,
des angepassten Diagramms und des Hypothesentests. Die technischen Details
beziiglich der Interpretierung dieser Ergebnisse fallen auller des Bereichs dieses
Handbuchs. Siehe Modeling Risk, 2nd Edition: Applying Monte Carlo Simulation,
Real Options Analysis, Forecasting, and Optimization (Wiley 2010) von Dr. Johnathan
Mun fiir eine ausfiihrlichere Analyse and Diskussion von multivariaten Regressionen

und die Interpretierung der Regressionsberichte.
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521 18308 185 4.041 79.6 72
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443 18068 3r2 3.665 323 5T 2. Klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechung | Mehrfachregression
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614 100484 432 29.76 190.8 75 Anderungen je nach Bedarf (Verzogerungsregressoren, nicht lineare Regression, schrittweise Regression) aus
385 16728 290 3.294 318 5 und klicken Sie auf OK. Uberprifen sie den generierten Bericht fir die analytischen Ergebnisse
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328 25886 173 5544 1546 59 Abhangige Varizble ,ﬁ
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370 14067 195 3.146 458 6.7

Bild 3.7—Ausfiihrung einer multivariaten Regression
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Regressionsanalysebericht

Regressionsstatistiken

R-Quadrat (Bestimmtheitskoeffizient) 0.3272
Korrigiertes R- Quadrat 0.2508
Mehrfaches R (Mehrfachkorrelationskoeffizient) 0.5720
Standardfehler der Schatzungen (SEy) 149.6720
Anzahl der Beobachtungen 50

Das R-Quadrat, oder der Bestimmtheitskoeffizient, zeigt an, dass 0.33 von der Variation in der abhéngigen Variablen mittels der unabhéangigen Variablen in
dieser Regressionsanalyse erklart und begriindet werden kann. In einer Mehrfachregression jedoch, beriicksichtigt das korrigierte R-Quadrat das
Vorhandensein von zusatzlichen unabhéngigen Variablen oder Regressoren und korrigiert diesen R-Quadrat-Wert zu einer genaueren Sicht der
Regressionserklarungskraft. Daher kann nur 0.25 von der Variation in der abh&ngigen Variablen durch die Regressoren erklart werden.

Der Mehrfachkorrelationskoeffizient (Multiple R) misst die Korrelation zwischen der tatséchlichen abhangigen Variablen (Y) und der geschatzten oder
angepassten Variablen (Y) basierend auf der Regressionsgleichung. Dies istauch die Quadratwurzel des Bestimmtheitskoeffizienten (R-Quadrat).

Der Standardfehler der Schatzungen (SEy) beschreibt die Dispersion der Datenpunkte iiber und unter der Regressionslinie oder -ebene. Dieser Wert wird als
Teil der Berechnung verwendet, um spater das Konfidenzintervall der Schatzungen zu erhalten.

Regressionsergebnisse

Achsenabschnitt X1 X2 X3 X4 X5
Koeffizienten 57.9555 -0.0035 0.4644 25.2377 -0.0086 16.5579
Standardfehler 108.7901 0.0035 0.2535 14.1172 0.1016 14.7996
t-Statistik 0.5327 -1.0066 1.8316 1.7877 -0.0843 1.1188
p-Wert 0.5969 0.3197 0.0738 0.0807 0.9332 0.2693
Untere 5% -161.2966 -0.0106 -0.0466 -3.2137 -0.2132 -13.2687
Obere 95% 277.2076 0.0036 0.9753 53.6891 0.1961 46.3845
Freiheitsgrade Hypothesentest
Freiheitsgrade fir die Regression 5 Kritische t-Statistik (99% Konfidenz mit Freiheitsgrade von 44 2.6923
Freiheitsgrade fiir das Residuum 44 Kritische t-Statistik (95% Konfidenz mit Freiheitsgrade von 44 2.0154
Gesamtfreiheitsgrade 49 Kritische t-Statistik (90% Konfidenz mit Freiheitsgrade von 44 1.6802

Die Koeffizienten liefern den geschéatzten Achsenabschnitt und die geschatzten Steigungen der Regression. Zum Beispiel, die Koeffizienten sind Schatzungen
der wahren b-Werte der Bevblkerung in der folgenden Regressionsgleichung Y = b0 + b1X1 + b2X2 + ... + bnXn. Der Standardfehler misst wie akkurat die
wvorausberechneten Koeffizienten sind, und die t-Statistiken sind die Verhaltnisse von jedem vorausberechneten Koeffizienten zu seinem Standardfehler.

Die t-Statistk wird beim Hypothesentesten verwendet, wobei man die Nullhypothese (Ho) so einstellt, dass der reelle Mittelwert des Koeffizienten = 0, und die
Alternativhypothese (Ha) so einstellt, dass der reelle Mittelwert des Koeffizienten nicht 0 gleicht. Ein t-Test wird ausgefiihrt und die berechnete t-Statistik wird mit
den kritischen Werten an den relevanten Freiheitsgraden fiir das Residuum verglichen. Der t-Test ist sehr wichtig, da er berechnet, ob jeder der Koeffizienten
statistisch signifikantin der Anwesenheit von anderen Regressoren ist. Das bedeutet, dass der t-Test statistisch nachpriift, ob man einen Regressor oder eine
unabhéangige Variable in der Regression behalten sollte oder nicht.

Der Koeffizient ist statistisch signifikant, wenn seine berechnete t-Statistik die kritische t-Statistik beim entsprechenden Freiheitsgrad (df) Gberschreitet. Die drei
Hauptkonfidenzniveaus, die verwendet werden, um die Signifikanz zu testen, sind 90%, 95% und 99%. Wenn die t-Statistik eines Koeffizienten das kritische
Niveau Uberschreitet, gilt er als statistisch signifikant. Alternativ, der p-Wert berechnet die Ereigniswahrscheinlichkeit jeder t-Statistik, was bedeutet, dass je
kleiner der p-Wert, umso mehr signifikant der Koeffizient. Die tUblichen Signifikanzniveaus fiir den p-Wert sind 0,01, 0,05 und 0,10, entsprechend den 99%, 95%
und 99% Konfidezniveaus.

Die Koeffizienten mit ihren p-Werten in blau hervorgehoben, zeigen an, dass sie statistisch signifikant beim 90% Konfidenz- oder 0,10 Alphaniveau sind,
wahrend die in rot hervorgehobenen anzeigen, dass sie nicht statistisch signifikant bei irgendwelchen anderen Alphaniveaus sind.
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Varianzanalyse

Summen Mittelwert

der der F-Statistik p-Wert
Quadrate  Quadrate Hypothesentest
Regression 479388.49 95877.70 4.28 0.0029 Kritische F-Statistik (99% Konfidenz mit Freiheitsgrade von £ 3.4651
Residuum 985675.19 22401.71 Kritische F-Statistik (95% Konfidenz mit Freiheitsgrade von £ 2.4270
Summe 1465063.68 Kritische F-Statistik (90% Konfidenz mit Freiheitsgrade von £ 1.9828

Die Tabelle der Varianzanalyse (ANOVA) liefert einen F-Test der gesamten statistischen Signifikanz des Regressionsmodells. Anstatt die individuellen
Regressoren, wie beim t-Test, zu betrachten, priift der F-Test alle die statistischen Eigenschaften der geschéatzten Koeffizienten. Die F-Statistik wird als das
Verhaltnis des Mittelwertes der Quadrate der Regression zu dem Mittelwert der Quadrate des Residuums berechnet. Der Zahler misst wie viel von der
Regression erklart wird, wéhrend der Nenner den unerklarten Teil misst. Deshalb, je groBer die F-Statistik, umso mehr signifikant das Modell. Der
entsprechende p-Wert wird berechnet, um die Nullhypothese (Ho), wo alle Koeffizienten gleichzeitig Null gleichen, gegen die Alternativhypothese (Ha), wo sie
alle gleichzeitig abweichend von Null sind, zu testen, was auf ein signifikantes Gesamtregressionsmodell hinweist. Wenn der p-Wertkleiner als die 0,01, 0,05
oder 0,10 Alphasignifikanz ist, dann ist die Regression signifikant. Man kann dieselbe Methode auf die F-Statistik anwenden, indem man die berechnete F-
Statistik mit den kritischen F-Werten an verschiedenen Signifikanzniveaus vergleicht.

Vorausberechnung
Periode séchlich (Y) erechnung (F) Fehler (E) —

1 5210000 299.5124  221.4876 e I T e qe MM OTa I Des S
2 367.0000 487.1243  (120.1243) 8000+
3 4430000 3532789 89.7211
4 3650000  276.3296 88.6704 T00.04
5 6140000 7761336  (162.1336)
6 3850000  298.9993 86.0007 B00.0q
7 2860000  354.8718 (68.8718)
8 397.0000  312.6155 84.3845 0]
9 7640000 5297550  234.2450 o
10 427.0000  347.7034 79.2966
11 153.0000  266.2526  (113.2526) 300,04
12 231.0000  264.6375 (33.6375)
13 5240000  406.8009 117.1991 200.0H
14 3280000  272.2226 55.7774
15  240.0000  231.7882 82118 100.0
16 286.0000  257.8862 28.1138
17 2850000 314.9521  (29.9521) i
18 569.0000 3353140  233.6860

19 96.0000 282.0356 (186.0356) o
20  498.0000 370.2062 127.7938
21 481.0000 340.8742 140.1258
22 468.0000 427.5118 40.4882

Bild 3.8—Ergebnisse der multivariaten Regression

3.5 Stochastische Vorausberechnung

Ein stochastischer Prozess ist nichts mehr als eine mathematisch definierte Gleichung,
die eine Reihe von Ausgéngen im Laufe der Zeit kreieren kann, Ausgédnge die nicht
deterministisch sind. Das heiflit, eine Gleichung oder ein Prozess, die/der nicht
irgendeiner einfachen erkennbaren Regel wie etwa ,,der Preis steigt X Prozent jedes
Jahr oder ,,Einnahmen steigen um diesen Faktor von X plus Y Prozent™ folgen. Ein
stochastischer Prozess ist definitionsgeméf nichtdeterministisch. Man kann Zahlen in
die Gleichung eines stochastischen Prozesses eingeben und unterschiedliche
Ergebnisse jedes Mal erhalten. Zum Beispiel, der Pfad eines Aktienpreises ist
stochastisch und man kann nicht zuverldssig den Aktienpreispfad mit irgendeiner
Gewissheit vorausberechnen. Allerdings ist die Preisevolution im Laufe der Zeit in
einem Prozess eingewickelt, der diese Preise generiert. Der Prozess ist festgelegt und
vorherbestimmt, aber die Ausginge sind es nicht. Unter Verwendung einer

stochastischen Simulation kénnen wir deshalb mehrfache Preispfade kreieren, eine
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statistische Stichprobenentnahme dieser Simulationen erhalten und Schlussfolgerungen
iiber die potentiellen Pfade, die der reale Preis nehmen konnte, ziehen, gegeben die
Natur und Parameter des stochastischen Prozesses, der zur Generierung der Zeitreihen
verwendet wurde. Drei stochastische Grundprozesse sind in Vorausberechnungs-Tool
von Risiko Simulator enthalten, einschlieBlich der geometrischen Brownsche
Bewegung oder Irrfahrt, welche, auf Grund ihrer Einfachheit und umfangreichen
Anwendungen, die gingigste und am hiufigsten verwendete Methode ist. Die anderen
zwei stochastischen Prozesse sind Riickkehr zum Mittelwert und Sprung-Diffusion .

Das Interessante bei der Simulation mit einem stochastischen Prozess ist, dass
historische Daten nicht unbedingt erforderlich sind. Das heif3t, das Modell muss sich
nicht an irgendwelchen Sdtzen von historischen Daten anpassen. Man berechnet
einfach die Erwartungsertrige und die Volatilitdt der historischen Daten oder man
schitzt sie unter Verwendung von vergleichbaren externen Daten oder man macht
Hypothesen {iber diese Werte. Siehe Modeling Risk: Applying Monte Carlo
Simulation, Real Options Analysis, Forecasting, and Optimization, 2nd Edition (Wiley
2010) von Dr. Johnathan Mun fiir mehr Details iiber wie diese Inputs berechnet
werden (z.B., Riickkehr-zum-Mittelwert Rate, Sprungwahrscheinlichkeiten, Volatilitit

und so weiter).

. Starten Sie das Modul mittels Risiko Simulator | Vorausberechnung |
Stochastische Prozesse

. Wihlen Sie den gewiinschten Prozess, geben Sie die erforderlichen Inputs
ein und klicken Sie einige Male auf Diagramm aktualisieren, um sicher zu
gehen, dass der Prozess sich so verhilt, wie Sie es erwarten. SchlieBlich
klicken Sie auf OK (Bild 3.9)

Bild 3.10 zeigt die Ergebnisse des Beispiels eines stochastischen Prozesses. Das
Diagramm zeigt einen Beispielssatz von Iterationen, wéhrend der Bericht die
Grundlagen der stochastischen Prozesse erklirt. AuBerdem werden die
Vorausberechnungswerte (Mittelwert und Standardabweichung) fiir jede Zeitperiode
bereitgestellt. Unter Verwendung dieser Werte konnen Sie entscheiden, welche
Zeitperiode fir Ihre Analyse relevant ist und Hypothesen, unter Verwendung der
Normalverteilung, auf Basis dieser Werte des Mittelwerts und der
Standardabweichung aufstellen. Sie konnen dann diese Hypothesen in Threm eigenen
angepassten Modell simulieren.
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Stochastische Prozesse sind Folgen von Ereignissen oder Pfaden, die mittels
probabilistischen Gesetzen generiert wurden, wobei Zufallsereignisse im Laufe der
Zeit stattfinden konnen, die aber von spezifischen statistischen und probabilistischen
Regeln beherrscht sind. Sie sind nutzhich, um Zufallsereignisse (z.B., Aktenpreise,

FinzsAtre Stromnreiz’ voraiszoherechnen
Methoden
@ Brownsche Bewegung (Irrfzhrt) mit Drift
(") Exponentielle Brownsche Bewegung (Irrfahrt) mit Drrift

—_

Anfangswert
‘Wwachstums- oder Driftrate (32)

[ Zufallsausgangswert

© Rickkehr zum Mittelwert Prozess mit Drift Jahrliche Violatilitst (%)
)] iffusi it Dri Verausberechnungshorizont
BERE e
' Mittelwert Riickkehrsatz (%) [ 9
Langzeitwert 120
300. Stochastischer Prozess Sprungsatz (32) 10
Sprunggrolie
Schrittanzahl
[terationen

[ Alle lterationen anzeigen

| Diagramm aktualisiere || OK || Abbrechen |

Bild 3.9 —Stochastischer Prozess Vorausberechnung
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Stochastischer Prozess Vorausberechnung

Statistische Zusammenfassung

Ein stochastischer Prozess ist eine Folge von Ereignissen oder Pfaden, die mittels probabilistischen Gesetzen generiert
wurden. Das heil3t, Zufallsereignisse kdnnen im Laufe der Zeit stattfinden, aber sie werden von spezifischen statistischen
und probabilistischen Regeln beherrscht. Die wichtigsten stochastischen Prozesse sind, unter anderem, die Irrfahrt oder
Brownsche Bewegung, die Riickkehr zum Mittelwert und die Sprung-Diffusion. Man kann diese Prozesse verwenden, um
eine Vielzahl von Variablen, die scheinbar Zufallstrends folgen aber doch durch probabilistische Gesetze eingeschrankt
sind, vorauszuberechnen.

Der Prozess mit Irrfahrt Brownsche Bewegung kann verwendet werden, um Aktienpreise, Warenpreise und andere
stochastische Zeitreihendaten vorauszuberechnen, gegeben eine Drift oder Wachstumsrate und eine Volatilitdt um den
Driftpfad. Der Prozess mit Riickkehr zum Mittelwert kann verwendet werden, um die Fluktuationen des Irrfahrtprozesses zu
reduzieren, indem es dem Pfad erlaubt einen Langzeitwert anzupeilen. Dies macht ihn nitzlich, um Zeitreihenvariablen
wvorauszuberechnen, die eine Langzeitrate haben, sowie Zinsséatze und Inflationsraten (dies sind Langzeitzielraten der
Regulierungsbehérden oder des Markts). Der Prozess mit Sprung-Diffusion ist nitzlich, um Zeitreihendaten
wvorauszuberechnen, wenn die Variable gelegentlich Zufallsspriinge aufweisen kann, sowie Erd6l- oder Strompreise
(diskrete exogene Ereignisshocks kénnen Preise nach oben oder nach unten springen lassen). Letztlich, man kann diese
drei stochastischen Prozesse nach Wunsch mischen und anpassen.

Die Ergebnisse auf der rechten Seite zeigen die Durchschnitts- und Standardabweichung von allen Iterationen, die bei
jedem Zeitschritt generiert werden. Wenn die Option ‘Alle Iterationen anzeigen' ausgewabhltist, wird jeder Iterationspfad in
einem separaten Arbeitsblatt angezeigt. Das nachstehende generierte Diagramm zeigt einen Stichprobensatz der
Iterationspfade.

Stochastischer Prozess: Brownsche Bewegung (Irrfahrt) mit Drift

Anfangswert 100 Schritte 100.00 Sprungsatz N/A

Driftrate 5.00% Iterationen 10.00 SprunggréRle N/A

Volatilitat ~ 25.00% Riickkehrrate N/A  Zufallsausgangswert 1306519657
Horizont 10 Langzeitwert N/A

Stochastischer Prozess
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Bild 3.10—Ergebnisse der stochastischen Vorausberechnung
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3.6 Nichtlineare Extrapolation

Bei der Extrapolation geht es, um die Ausfilhrung von statistischen Projektionen,
indem man historische Trends verwendet, welche fiir einen spezifischen Zeitraum in
die Zukunft projiziert werden. Sie wird nur fiir Zeitreihenvorausberechnungen
verwendet.  Fiir  Querschnitts- oder  Mischpaneldaten  (Zeitreihen — mit
Querschnittsdaten), ist eine multivariate Regression geeigneter. Diese Methodologie ist
niitzlich, wenn wesentliche Anderungen nicht erwartet werden, das heil3t, wenn man
erwartet, dass die Kausalfaktoren konstant bleiben werden oder wenn die
Kausalfaktoren einer Situation nicht klar verstanden sind. Sie hilft auch die Einfiihrung
von persodnlichen Verzerrungen (Bias) im Prozess zu verhindern. Die Extrapolation ist
ziemlich zuverldssig, relativ einfach und preiswert. Allerdings produziert die
Extrapolation, die annimmt, das die jiingsten und historischen Trends andauern
werden, grofle Vorausberechnungsfehler, wenn sich Unterbrechungen wihrend des
projizierten Zeitraums ereignen. In anderen Worten, die reine Extrapolation von
Zeitreihen nimmt an, dass alles was wir wissen miissen, in den historischen Werten der
zu vorausberechnenden Zeitreihen enthalten ist. Wenn wir annehmen, dass das
Verhalten in der Vergangenheit ein guter Pradiktor von zukiinftigem Verhalten ist, ist
die Extrapolation interessant. Dies macht sie zu einer niitzlichen Methode, wenn nur

viele Kurzzeitvorausberechnungen benétigt werden.

Diese Methodologie schitzt die f(x) Funktion fiir alle beliebigen x Werte, indem sie
eine glatte nichtlineare Kurve durch alle X Werte interpoliert und, unter Verwendung
dieser glatten Kurve, zukiinftige X Werte iiber den historischen Datensatz hinaus
extrapoliert. Die Methodologie verwendet entweder die polynomiale Funktionsform
oder die rationale Funktionsform (ein Verhéltnis von zwei Polynomen).
Normalerweise ist eine polynomiale Funktionsform ausreichend fiir Daten mit guten
Verhalten, aber rationale Funktionsformen sind gelegentlich akkurater (insbesondere
mit Polarfunktionen, das hei3t, Funktionen mit Nenner, welche sich der Null

annédhern).

. Excel starten und bei Bedarf Ihre historischen Daten 0&ffnen (das
nachstehend angezeigte Beispiel verwendet die Datei Nicht lineare
Extrapolation aus dem Ordner Beispiele)

. Wihlen Sie erst die Zeitreihendaten und dann Risike Simulator |

Vorausberechnung | Nicht lineare Extrapolation

. Wiahlen  Sie  den  Extrapolationstyp  (automatische = Auswahl,
Polynomfunktion oder Rationalfunktion), geben Sie die Anzahl der
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gewiinschten Vorausberechnungsperioden ein (Bild 3.11) und klicken Sie
auf OK

Interpretierung der  Der im Bild 3.12 angezeigter Bericht der Ergebnisse présentiert die extrapolierten

Ergebnisse: Vorausberechnungswerte, die Fehlermessungen und die graphische Darstellung der
Extrapolationsergebnisse. Man sollte die Fehlermessungen verwenden, um die
Giiltigkeit der Vorausberechnung zu priifen. Dies ist besonders wichtig, wenn sie
verwendet werden, um die Vorausberechnungsqualitét und die
Extrapolationsgenauigkeit mit der Zeitreihenanalyse zu vergleichen.

Bemerkungen: Wenn die historischen Daten glatt sind und irgendwelchen nichtlinearen Muster und
Kurven folgen, ist die Extrapolation besser als die Zeitreihenanalyse. Wenn die
Datenmuster jedoch saisonabhéngige Zyklen und einem Trend folgen, liefert die
Zeitreihenanalyse bessere Ergebnisse

Nicht lineare Extrapolation

Bitte bemerken Sie, dass es bei der nicht linearen Extrapolation, um die Ausfiihrung von statistischen Projektionen geht. Es werden historische Trends
verwendet. welche fiir einen Spezifischen Zeitraum in die Zukunft projiziert werden. Sie wird nur bei der Vorausberechung von Zeitreihen verwendet.
Die Extrapolation ist ziemlich zuverlassig, relativ einfach und kostengiinstig. Da die Extrapolation allerdings annimmt, dass die jiingsten und die historischen
Trends andauern werden, produziert sie groe Vorausberechungsfehler, wenn sich Unstetigkeiten wahrend des projizierten Zeitraums ereignen.

1. Geben Sie die historischen Daten ein und wahlen Sie den Datenbereich (E13:E24) aus

Historische Verkaufseinnahmen 2. Klicken Sie auf Risike Simulator | Vorausberechung | Nicht lineare Extrapolation
Polynom Wachstumsraten 3. Wihlen Sie den Funktionstyp und geben Sie die erforderlichen Extrapolationsperioden ein. Klicken Sie auf Ol
Jahr Monat  Periode  Umsaiz
2004 1 1 51.00 ( <] Extrapolation
2004 2 2 §6.73 _ - I::I' e = —
ie nicht lineare Extrapolation wird verwendet, um
2004 3 3 §20.52 treihen-Vorausberech EATTEaELGE
2004 4 4 84525 Verwendung von historischen Trends auszufiihren. Sie ist
2004 5 5 £83.50 nLitincB|1é'm'31nn die hi?o[r)isc&in Tre‘nds nichtdlineatl;::d .r?it
guten Benehmen’ sind. Die Extrapolation wird am besten fir
2004 6 6 $138.01 kurzzeitige Vorausberechungen verwendet.
2004 7 7 §210.87 Funktionstyp
2004 8 8 §304.44 ) ) .
2004 9 9 |s42089 ¢ Polynomfunktion " Rationalfunktion
2004 10 10 §562.34
2004 11 11 £730.85 Anzahl der Extrapolationsperioden 3=
2004 12 12 §928.43
) oK | Abbrechen
I‘ > Real Options [
*\/ Valuatien

www.realeptionsvalustion.com

Bild 3.11 —Eine nicht lineare Extrapolation ausfiihren
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Nicht lineare Extrapolation

Statistische Zusammenfassung

Die Extrapolation umfasst die Ausfiihrung von statistischen Vorausberechnungen unter Verwendung von historischen Trends, die fiir einen angegebenen Zeitraum in die Zukunft projiziert sind. Sie wird nur fir
Zeitreihenvorausberechnungen verwendet. Fiir Querschnitts- oder Mischpaneldaten (Zeitreihen mit Querschnittsdaten) ist die multivariate Regression geeigneter. Diese Methodik ist niitzlich, wenn keine
bedeutenden Anderungen erwartet werden, das heiR3t, wenn man vermutet, dass Kausalfaktoren konstant bleiben werden oder wenn die Kausalfaktoren einer Situation nicht deutlich zu verstehen sind. Sie hilft
auch die Einfiihrung von persénlichen Verzerrungen in den Prozess zu verhindern. Die Extrapolation ist ziemlich zuverlassig, relativeinfach und preiswert. Allerdings produziert die Extrapolation, die annimmt,
dass jlingste und historische Trends fortdauern werden, groBe Vorausberechnungsfehler, wenn sich Unterbrechungen wéhrend des projizierten Zeitraums ereignen. Das heiRt, die reine Extrapolation einer
Zeitreihe nimmt an, dass alles was wir wissen missen sich in den historischen Werten der zu vorausberechnenden Reihe befindet. Wenn wir annehmen, dass das vergangene Verhalten ein guter Pradiktor

von zukiinftigem Verhalten ist, ist die Extrapolation ansprechend. Das macht sie zu einer niitzichen Methode, wenn nur viele kurzzeitige Vorausberechnungen benétigt werden.

Diese Methodik schétzt die f(x) Funktion fiir irgendeinen beliebigen X-Wert, indem sie eine glatte nicht lineare Kurve durch alle x-Werte interpoliert. Dann verwendet sie diese glatte Kurve, um zukiinftige x-Werte
jenseits des historischen Datensatzes zu extrapolieren. Die Methodik verwendet entweder die Polynomfunktionsform oder die Rationalfunktionsform (ein Verhéltnis von zwei Polynomen). Typisch ist eine
Polynomfunktionsform ausreichend fir Daten 'mit gutem Benehmen’, allerdings sind Rationalfunktionsformen manchmal akkurater (insbesondere mit Polarfunktionen, sprich Funktionen mit Nennern, die sich

der Null annahern).

Periode Tatsachlich Vorausberechnungsanpassung Fehlermessungen
1 1.00 RMSE  19.6799
2 6.73 1.00 MSE 387.2974
3 20.52 -1.42 MAD  10.2095
4 45.25 99.82 MAPE  31.56%
5 83.59 55.92 Theils U 11210
6 138.01 136.71
7 210.87 211.96 Funktionstyp: Rationale
8 304.44 304.43
9 420.89 420.89 r—
10 562.34 562.34 Tatsachlich gegen Vori
11 73085 730.85 12008
12 928.43 928.43 e
Vorausberechnung (Prognose) 13 1157.03 10008 g
800.01
600.01
400,04+
2000+
00+
-200.84 + + + + + + 1
o 2 4 & 8 10 12 14
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Bild 3.12—Ergebnisse einer nicht linearen Extrapolation

3.7 Box-Jenkins ARIMA Fortgeschrittene Zeitreihen

Ein sehr leistungsstarkes fortgeschrittenes Zeitreihen-Vorausberechnungstool ist das
Verfahren ARIMA oder autoregressiver integrierter gleitender Mittelwert. Die
ARIMA Vorausberechnung sammelt drei einzelne Tools in ein umfassendes Modell.
Das erste Toolsegment ist der Begriff Autoregression oder ,,AR“. Dieser Begriff
entspricht der Anzahl der verzogerten Werte des Residuums in das unbedingte
Vorausberechnungsmodell. Im Wesentlichem, das Modell erfasst die historische
Variation der tatséchlichen Daten verglichen mit einem Vorausberechnungsmodell and
verwendet diese Variation oder dieses Residuum, um ein besseres vorausberechnendes
Modell zu kreieren. Das zweite Toolsegment ist der Begriff Integrationsbefehl oder
1. Dieser Integrationsbegriff entspricht der Anzahl der Differzierungen, welche die
zu vorausberechnenden Zeitreihen durchgehen miissen. Dieses Element beriicksichtigt
alle nicht linearen Wachstumsraten, die in den Daten vorhanden sind. Das dritte
Toolsegment ist der Begriff gleitender Mittelwert oder “MA”. Dieser ist sozusagen der
gleitende Mittelwert der verzogerten Vorausberechnungsfehler. Durch die
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Inkorporierung dieser verzogerten Vorausberechnungsfehler, lernt das Modell im
Grunde von seinen Vorausberechnungsfehlern oder -irrtiimern und korrigiert Sie durch
eine ,,gleitender Mittelwert” Berechnung. Das ARIMA Modell folgt die Box-Jenkins
Methodologie: jeder Begriff reprisentiert die beim Modellaufbau durchgefiihrten
Schritte, bis nur Zufallsrauschen iibrig geblieben ist. Die ARIMA Modellierung
verwendet auBerdem  Korrelationsverfahren bei der  Generierung  von
Vorausberechnungen. Man kann ARIMA verwenden, um Muster zu modellieren, die
in gezeichneten Daten nicht sichtbar sein konnten. Aullerdem kann man ARIMA
Modelle mit exogenen Variablen mischen, aber achten Sie darauf, dass die exogenen
Variablen geniigend Datenpunkte haben, um die zusdtzliche Anzahl von
vorauszuberechnenden Perioden zu decken. Zum Schluss, seinen Sie sich bewusst,
dass auf Grund der Komplexitit der Modelle, die Ausfithrung dieses Moduls eine

langere Zeit brauchen konnte.

Es gibt viele Griinde, warum ein ARIMA Modell den einfachen Zeitreihenanalysen
und multivariaten Regressionen iiberlegen ist. Die gemeinschaftliche Feststellung bei
Zeitreihenanalysen und multivariaten Regressionen ist, dass die Restfehler mit ihren
eigenen verzogerten Werten korreliert werden. Diese serielle Korrelation verletzt die
Standardhypothese der Regressionstheorie, dass Storungen nicht mit anderen
Storungen korreliert sind. Die mit der seriellen Korrelation verbundenen
Hauptprobleme sind:

. Regressionsanalysen und elementare Zeitreihenanalysen sind nicht ldnger
effizient unter den verschiedenen linearen Schitzern. Allerdings, da die
Restfehler bei der Vorausberechnung der Restfehler helfen konnen, kann
man diese Informationen benutzen, um unter Verwendung von ARIMA eine

bessere Vorausberechnung der abhédngigen Variablen zu gestalten.

. Standardfehler, die unter Verwendung der Regressions- und
Zeitreihenformeln berechnet werden, sind nicht korrekt und normalerweise
untertrieben. Wenn auflerdem verzogerte abhidngige Variablen als die
Regressoren eingestellt sind, sind die Regressionsschitzungen verzerrt und
uneinheitlich, konnen aber unter Verwendung von ARIMA Kkorrigiert

werden.

Autoregressiver integrierter gleitender Mittelwert oder ARIMA(p,d,q) Modelle sind
die Erweiterung des AR Modells, die drei Komponenten verwenden, um die serielle
Korrelation in den Zeitreihendaten zu modellieren. Die erste Komponente ist der
Begriff Autoregression (AR). Das AR(p) Modell verwendet die p-Verzégerungen der
Zeitreihen in der Gleichung. Ein AR(p) Modell trigt die Form: y; = a1ye1 + ... + &pyp+
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e. Die zweite Komponente ist der Begriff Integrationsbefehl (d). Jeder
Integrationsbefehl entspricht einer Differenzierung der Zeitreihen. 1(1) bedeutet, die
Daten einmal zu differenzieren. I(d) bedeutet, die Daten d Male zu differenzieren. Die
dritte Komponente ist der Begriff gleitender Mittelwert (MA). Das MA(q) Modell
verwendet die g-Verzdgerungen der Vorausberechnungsfehler, um die
Vorausberechnung zu verbessern. Ein MA(q) Modell tragt die Form: y; = e, + bje.; +
... + Dgerq. Zum Schluss, ein ARMA(p,q) Modell trigt die kombinierte Form: y; = a3 Y.
1+ . FapYept et bieg+ ..+ byey

. Excel starten und Thre Daten eingeben oder ein existierendes
vorauszuberechnendes Arbeitsblatt mit historischen Daten o6ffnen (das
nachstehend angezeigte Beispiel verwendet die Beispielsdatei Zeitreihen
ARIMA)

° Wihlen Sie die Zeitreihendaten und dann Risike Simulator |
Vorausberechung | ARIMA

. Geben Sie die relevanten P, D, and Q Parameter (nur positive Ganzzahlen)
und die Anzahl der gewiinschten Vorausberechnungsperioden ein und
klicken Sie auf OK

Fir ARIMA und Auto-ARIMA: Sie konnen zukiinftige Perioden modellieren und
berechnen entweder unter Verwendung lediglich der abhéngigen Variablen (Y), das
heiBit, die Zeitreihenvariable alleine, oder Sie konnen zusitzliche exogene Variablen
(X1, Xz,..., Xp) hinzufiigen, genau wie in einer Regressionsanalyse wo man mehrfache
unabhingige Variablen hat. Wenn Sie nur die Zeitreihenvariable (Y) verwenden,
konnen Sie beliebig viele Vorausberechnungsperioden ausfiihren. Wenn Sie jedoch
exogene Variablen (X) hinzufiigen, bemerken Sie bitte, dass die
Vorausberechnungsperioden auf die Anzahl der Datenperioden der exogenen
Variablen minus den Datenperioden der Zeitreihenvariablen beschriankt sind. Zum
Beispiel, Sie konnen nur bis zu 5 Perioden vorausberechnen, wenn Sie historische
Zeitreihendaten von 100 Perioden und nur wenn Sie exogene Variablen von 105
Perioden haben (100 historische Perioden zur Angleichung der Zeitreihenvariablen
und 5 zusétzliche Zukunftsperioden von unabhingigen exogenen Variablen, um die
abhéngige Zeitreihenvariable vorauszuberechnen).

Bei der Interpretierung der Ergebnisse eines ARIMA Modells, sind die meisten
Spezifikationen identisch mit der multivariaten Regressionsanalyse (siche Modeling
Risk, 2nd Edition by Dr. Johnathan Mun fiir mehr technische Details iiber die
Interpretierung der multivariaten Regressionsanalyse und ARIMA Modelle).
Allerdings gibt es einige zusétzliche Sdtze von Ergebnissen, welche fiir die ARIMA
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Analyse spezifisch sind, wie im Bild 3.14 angezeigt. Der erste Satz ist das Hinzufligen
des Akaike-Informationskriterium (AIC) und des Schwarz-Kriteriums (SC), die oft in
der ARIMA Modellauswal und -identifizierung verwendet werden. Das heif3it, AIC und
SC werden verwendet, um festzustellen, ob ein bestimmtes Modell mit einem
spezifischen Satz von p, d und q Parametern eine gute statistische Anpassung ist. SC
verhéngt eine groflere Strafe fiir zusétzliche Koeftizienten als AIC, aber generell sollte
man das Modell mit den niedrigsten Werten von AIC und SC wéhlen. SchlieBlich wird
ein zusétzlicher Satz von Ergebnissen, welche die Autokorrelation (AC) und partielle
Autokorrelation (PAC) Statistiken genannt werden, im ARIMA Bericht zur Verfiigung
gestellt.

Zum Beispiel, wenn die Autokorrelation AC(1) ungleich Null ist, bedeutet das, dass
die Reihe in der 1. Ordnung seriell korreliert ist. Wenn AC mehr oder weniger
geometrisch mit zunehmender Verzégerung wegbricht, bedeutet das, dass die Reihe
einem autoregressiven Prozess der unteren Ordnung folgt. Wenn AC nach einer
kleinen Anzahl von Verzogerungen auf Null fillt, bedeutet das, dass die Reihe einem
gleitenden Mittelwert Prozess der unteren Ordnung folgt. PAC dagegen misst die
Korrelation der Werte, die k Perioden auseinander sind nach Entfernung der
Korrelation von den Zwischenverzégerungen. Wenn die Struktur der Autokorrelation
von einer Autoregression mit einer Ordnung kleiner als kK erfasst werden kann, dann
wird die partielle Autokorrelation bei der Verzogerung k nahe Null liegen. Die Ljung-
Box Q-Statistiken und deren p-Werte bei der Verzogerung k werden auch
bereitgestellt, wobei die getestete Nullhypothese so ist, dass es keine Autokorrelation
bis hin zur Ordnung K gibt. Die punktierten Linien in den Diagrammen der
Autokorrelationen sind die ungefdhren zwei Standardfehlergrenzen. Wenn sich die
Autokorrelation innerhalb diesen Grenzen befindet, ist sie nicht signifikant
abweichend von Null bei ungefdhr dem 5% Signifikanzniveau. Das richtige ARIMA
Modell zu finden erfordert Ubung und Erfahrung. AC, PAC, SC und AIC sind sehr
niitzliche Diagnosetools, die behilflich bei der Identifizierung der richtigen
Modellspezifikation sind.
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ARIMA ist eine fortgeschrittene Modellierungstechnik,
die verwendet wird, um Zeitreihendaten (Daten die
eine Feitkomponents enthalten, z.B., finsstze,
Inflation. Verkaufseinnghmen, Bruttoinlands produkt) zu
modellieren und vorauszuberechnen.

Zeitreihenvariable |c7ca42

Exogene Vaniable I

Ordnung der Autoregression AR(p)
Differenzierungsordnung |(d)
Ordnung des gleitenden Mittelwertes MA(g)
Maximale lterationen
Vorausberechnungs perioden

Rickrechnung

[ OK 1§ [ Abrechen |

Bild 3.13A - Box Jenkins ARIMA Vorausberechnungstool
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Regressionsstatistiken

R-Quadrat (Bestimmtheitskoeffizient) 0.9999 Akaike-Information-Kriterium (AIC) 46213
Korrigiertes R- Quadrat 0.9999 Schwarz-Kriterium (SC) 4.6632
Mehrfaches R (Mehrfachkorrelationskoeffizient) 1.0000 Log Likelihood -1005.13
Standardfehler der Schatzungen (SEy) 297.52 Durbin-Watson (DW) Statistik 1.8588
Anzahl der Beobachtungen 435 Anzahl der Iterationen 5

Die Modelle ARIMA(p,d,q), oder autoregressiver integrierter Prozess des geleitenden Mittelwertes, sind eine Erweiterung des AR-Modells, die drei Komponenten
verwenden, um die serielle Korrelation in Zeitreihendaten zu modellieren. Die erste Komponente ist der Begriff Autoregression (AR). Das AR(p) Model verwendet die p-
Verzogerungen der Zeitreihen in der Gleichung. Ein AR(p) Modell tragt die Form: y(t)=a(1)*y(t-1)+...+a(p)*y(t-p)+e(t). Die zweite Komponente ist der Begriff Befehl der
Integration (d). Jeder Integrationsbefehl entspricht einer Differenzierung der Zeitreihen. I(1) bedeutet, die Daten einmal zu differenzieren. I(d) bedeutet, die Daten d Male
zu differenzieren. Die dritte Komponente ist der Begriff gleitender Mittelwert (MA). Das MA(q) Modell verwendet die g-Verzégerungen von Vorausberechnungsfehlern, um
die Vorausberechnung zu verbessern. Ein MA(q) Modell besitzt die Form: y(t)=e(t)+b(1)*e(t-1)+...+b(q)*e(t-q). Zum Schluss, ein ARMA(p,q) Modell besitzt die kombinierte
Form: y(t)=a(1)*y(t-1)+...+a(p)*y(t-p)+e(t)+b(1)*e(t-1)+...+b(q)*e(t-q).

Das R-Quadrat, oder Bestimmtheitskoeffizient, zeigt die Prozentvariation in der abh&ngigen Variablen, die mittels der unabh&ngigen Variablen in dieser
Regressionsanalyse erklart und begriindet werden kann. In einer Mehrfachregression jedoch, beriicksichtigt das korrigierte R-Quadrat das Vorhandensein von
zuséatzichen unabhéngigen Variablen oder Regressoren und korrigiert diesen R-Quadrat-Wert zu einer genaueren Sicht der Regressionserklarungskraft. Allerdings,
unter bestimmten Umstanden der ARIMA-Modellierung (z.B., mit Modellen ohne Konvergenz), tendiert das R-Quadrat unzuverlassig zu sein.

Der Mehrfachkorrelationskoeffizient (mehrfaches R) misst die Korrelation zwischen der tatsachlichen abhangigen Variablen (Y) und der geschéatzten oder angepassten
Variablen (Y) basierend auf der Regressionsgleichung. Diese Korrelation ist auch die Quadratwurzel des Bestimmtheitskoeffizienten (R-Quadrat).

Der Standardfehler der Schatzungen (SEy) beschreibt die Dispersion der Datenpunkte Giber und unter der Regressionslinie oder -ebene. Dieser Wert wird als Teil der
Berechnung verwendet, um spater das Konfidenzintervall der Schatzungen zu erhalten.

AIC und SC werden oft bei der Modellauswahl verwendet. SC verhéngt eine gréRere Strafe fiir zusatzliche Koeffizienten. Normalerweise sollte der Benutzer ein Modell
mitdem niedrigsten Wert von AIC und SC auswahlen.

Die Durbin-Watson-Statistik misst die serielle Korrelation in den Residuen. Normalerweise, eine DW kleiner als 2 impliziert eine positive serielle Korrelation.

Regressionsergebnisse

Achsabschnitt AR(1) MA(1)
Koeffizienten -0.0626 1.0055 0.4936
Standardfehler 0.3108 0.0006 0.0420
t-Statistik -0.2013 1691.1373 11.7633
p-Wert 0.8406 0.0000 0.0000
Untere 5% 0.4498 1.0065 0.5628
Obere 95% -0.5749 1.0046 0.4244
Freiheitsgrade Hypothesentest
Freiheitsgrade fir die Regression 2 Kritische t-Statistik (99% Konfidenz mit Freiheitsgrade vor 2.5873
Freiheitsgrade fir das Residuum 432 Kritische t-Statistik (95% Konfidenz mit Freiheitsgrade vor 1.9655
Gesamtfreiheitsgrade 434 Kritische t-Statistik (90% Konfidenz mit Freiheitsgrade vor 1.6484

Die Koeffizienten liefern den geschéatzten Achsabschnitt und die geschatzte Steigungen der Regression. Zum Beispiel, die Koeffizienten sind Schatzungen der wahren
b-Werten der Bevolkerung in der folgende Regressionsgleichung Y = b0 + b1X1 + b2X2 + ... + bnXn. Der Standardfehler misst wie akkurat die vorausberechneten
Koeffizienten sind, und die t-Statistiken sind die Verhéltnisse von jedem vorausberechneten Koeffizienten mit seinem Standardfehler.

Die t-Statistik wird beim Hypothesentesten verwendet, wobei man die Nullhypothese (Ho) so einstellet, dass der reelle Mittelwert des Koeffizienten = 0, und die
Alternativhypothese (Ha) so einstellet, dass der reelle Mittelwert des Koeffizienten nicht 0 gleicht. Ein t-Test wird ausgefiihrt und die berechnete t-Statistik wird mit den
kritischen Werten an den relevanten Freiheitsgraden fiir das Residuum verglichen. Der t-Test ist sehr wichtig, da er berechnet, ob jeder der Koeffizienten statistisch
signifikant in der Anwesenheit von anderen Regressoren ist. Das bedeutet, dass der t-Test statistisch nachpriift, ob man einen Regressor oder eine unabhéngige
Variable in der Regression behalten sollte oder nicht.

Der Koeffizient ist statistisch signifikant, wenn seine berechnete t-Statistik die kritische t-Statistik an den relevanten Freiheitsgraden (df) Uberschreitet. Die drei
Hauptkonfidenzniveaus, die verwendet werden, um die Signifikanz zu testen sind 90%, 95% und 99%. Wenn die t-Statistik eines Koeffizienten das kritische Niveau
Uberschreitet, gilt er als statistisch signifikant. Alternativ, der p-Wert berechnet die Ereigniswahrscheinlichkeit jeder t-Statistik, was bedeutet, dass je kleiner der p-Wert,
umso mehr signifikant der Koeffizient. Die Ublichen Signifikanzniveaus fiir den p-Wert sind 0,01, 0,05, and 0,10, die den Konfidenzniveaus von 99%, 95% und 99%
entsprechen.

Die Koeffizienten mitihren p-Werten in blau hervorgehoben, zeigen an, dass sie statistisch signifikant beim 90% Konfidenz- oder 0,10 Alphaniveau sind, wahrend die in
rot hervorgehobenen anzeigen, dass sie nicht statistisch signifikant bei irgendwelchen anderen Alphaniveaus sind.

Varianzanalyse

Summen der Mittelwert der F-Statistik p-Wert

Quadrate Quadrate Hypothesentest
Regression 3841544753 19207723.76 3171851.1 0.0000 Kritische F-Statistik (99% Konfidenz mit Freiheitsgrade vo 4.6546
Residuum 2616.05 6.06 Kritische F-Statistik (95% Konfidenz mit Freiheitsgrade vo 3.0166
Summe 38418063.58 Kritische F-Statistik (90% Konfidenz mit Freiheitsgrade vo 2.3149

Die Tabelle der Varianzanalyse (ANOVA) bietet einen F-Test der gesamten statistischen Signifikanz des Regressionsmodells. Anstatt die individuellen Regressoren,
wie beim t-Test, zu examinieren, betrachtet der F-Test die statistischen Eigenschaften aller geschatzten Koeffizienten. Die F-Statistik wird als das Verhaltnis des
Mittelwertes der Quadrate der Regression zu dem Mittelwert der Quadrate des Residuums berechnet. Der Zéhler misst wie viel von der Regression erklart wird. Der
Nenner indes misstwie viel von der Regression unerklart bleibt. Deshalb, je groRer die F-Statistik, umso mehr signifikant das Modell. Der entsprechende p-Wert wird
berechnet, um die Nullhypothese (Ho), wo alle Koeffizienten gleichzeitig Null gleichen, gegen die Alternativhypothese (Ha) zu testen, wo alle Koeffizienten gleichzeitig
abweichend von Null sind, hinweisend auf ein signifikantes Gesamtregressionsmodell. Wenn der p-Wert kleiner als die 0,01, 0,05 oder 0,10 Alphasignifikanz ist, dann
ist die Regression bedeutsam. Man kann dieselbe Methode bei der F-Statistik anwenden, indem man die berechnete F-Statistik mit den kritischen F Werten an
verschiedenen Signifikanzniveaus vergleicht.
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Autokorrelation

Zeitverzogerung AC
1 0.9921
2 0.9841
3 0.9760
4 0.9678
5 0.9594
6 0.9509
7 0.9423
8 0.9336
9 0.9247

10 0.9156
11 0.9066
12 0.8975
13 0.8883
14 0.8791
15 0.8698
16 0.8605
17 0.8512
18 0.8419
19 0.8326
20 0.8235

PAC
0.9921
(0.0105)
(0.0109)
(0.0142)
(0.0098)
(0.0113)
(0.0124)
(0.0147)
(0.0121)
(0.0139)
(0.0049)
(0.0068)
(0.0097)
(0.0087)
(0.0064)
(0.0056)
(0.0062)
(0.0038)
(0.0003)
0.0002

Untere Grenze Jbere Grenze

(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)
(0.0958)

0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958
0.0958

Q-Statistik
431.1216
856.3037

1,275.4818
1,688.5499
2,095.4625
2,496.1572
2,890.5594
3,278.5669
3,660.1152
4,035.1192
4,403.6117
4,765.6032
5,121.0697
5,470.0032
5,812.4256
6,148.3694
6,477.8620
6,800.9622
7,117.7709
7,428.3952

PAC

Wenn die Autokorrelation AC(1) ungleich Null ist, bedeutet es, dass die Reihe in der 1. Ordnung seriell korreliertist. Wenn die AC(k) mehr oder weniger geometrisch mit
zunehmender Verzogerung wegstirbt, bedeutet es, dass die Reihe einem autoregressiven Prozess der unteren Ordnung folgt. Wenn die AC(k) nach einer kleinen Anzahl
von Verzogerungen auf Null fallt, bedeutet es, dass die Reihe einem gleitenden Mittelwert Prozess der unteren Ordnung folgt. Die partielle Korrelation PAC(k) misst die
Korrelation der Werte, die k Perioden auseinander sind, nach Entfernung der Korrelation von den Zwischenverzégerungen. Wenn die Struktur der Autokorrelation von einer
Autoregression mit einer Ordnung kleiner als k erfasst werden kann, dann wird die partielle Autokorrelation bei der Verzégerung k nahe Null liegen. Ljung-Box Q-Statistiken
und deren p-Werte bei der Verzégerung k weisen die Nullhypothese auf, dass es keine Autokorrelation bis hin zur Ordnung k gibt. Die punktierten Linien in den
Diagrammen der Autokorrelationen sind die angenaherten zwei Standardfehlergrenzen. Wenn sich die Autokorrelation innerhalb dieser Grenzen befindet, ist sie nicht
signifikant abweichend von Null (zirka) beim 5% Signifikanzniveau.

Vorausberechnung

Periode tts&chlich (Y) usberechnung (F)

2 139.4000
3 139.7000
4 139.7000
5 140.7000
6 141.2000
7 141.7000
8 141.9000
9 141.0000
10 140.5000
11 140.4000
12 140.0000

13 140.0000
14 139.9000
15 139.8000
16 139.6000

17 139.6000
18 139.6000
19 140.2000

20 141.3000
21 141.2000
22 140.9000

23 140.9000
24 140.7000
25 141.1000

26 141.6000
27 141.9000
28 142.1000
29 142.7000

30 142.9000
31 142.9000
32 143.5000

33 143.8000
34 144.1000
35 144.8000

36 145.2000
37 145.2000
38 145.7000
39 146.0000

40 146.4000
41 146.8000
42 146.6000
43 146.5000
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139.6056
140.0069
140.2586
140.1343
141.6948
141.6741
142.4339
142.3587
141.0466
140.9447
140.8451
140.2946
140.5663
140.2823
140.2726
139.9775
140.1232
140.0513
140.9862
142.1738
141.4377
141.3513
141.3939
141.0731
141.8311
142.2065
142.4709
142.6402
143.4561
143.3532
143.4040
144.2784
144.2966
144.7374
145.5692
145.7582
145.6649
146.4605
146.5176
147.0891
147.4066
146.9501

Fehler (E)
(0.2056)
(0.3069)
(0.5586)

0.5657
(0.4948)
0.0259
(0.5339)
(1.3587)
(0.5466)
(0.5447)
(0.8451)
(0.2946)
(0.6663)
(0.4823)
(0.6726)
(0.3775)
(0.5231)
0.1487
0.3138
(0.9738)
(0.5377)
(0.4513)
(0.6939)
0.0270
(0.2311)
(0.3065)
(0.3709)
0.0598
(0.5561)
(0.4532)
0.0960
(0.4784)
(0.1966)
0.0626
(0.3692)
(0.5582)
0.0351
(0.4605)
(0.1176)
(0.2891)
(0.8066)
(0.4501)

1200.8y
1000.8y
800.07
600.04
400.04

200.0+

0.0

Tatsachlich gegen Vorausberechnung

1501

Prediction Error

Bild 3.13B - Box Jenkins ARIMA Vorausberechnungsbericht
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3.8 AUTO ARIMA (Box-Jenkins ARIMA
Fortgeschrittene Zeitreihen)

Dieses Tool liefert Analysen, die mit dem ARIMA Modul identisch sind, mit dem
Unterschied, dass das Auto-ARIMA Modul Teile der herkdmmlichen ARIMA
Modellierung automatisiert. Es testet automatisch mehrfache Permutationen von
Modellspezifikationen und liefert das bestpassende Modell. Die Ausfithrung einer
Auto-ARIMA ist dhnlich wie bei normalen ARIMA Vorausberechnungen. Der
Unterschied ist, dass die P, D, Q Inputs nicht mehr erforderlich sind und dass
verschiedene Kombinationen dieser Inputs automatisch ausgefiihrt und verglichen
werden.

. Excel starten und Thre Daten eingeben oder ein existierendes
vorauszuberechnendes Arbeitblatt mit historischen Daten 6ffnen (das im
Bild 3.14 angezeigtes Beispiel verwendet die Beispielsdatei
Fortgeschrittene Vorausberechnungsmodelle im Menii Beispiele von

Risiko Simulator)

. Im Arbeitsblatt Auto-ARIMA, wihlen Sie Risiko Simulator |
Vorausberechnung | AUTO-ARIMA. Sie konnen diese Methode auch
folgendermaflen aufrufen: Auf Vorausberechnung im Ikonenband klicken
oder irgendwo im Modell rechtsklicken und Vorausberechnung im
Kurzbefehlmenii wihlen

. Klicken Sie auf die lkone Verkniipfung und verkniipfen Sie mit den
existierenden Zeitreihendaten. Dann geben Sie die Anzahl der gewlinschten

Vorausberechnungsperioden ein und klicken Sie auf OK

Fiir ARIMA und Auto-ARIMA: Sie konnen zukiinftige Perioden modellieren und
berechnen entweder unter Verwendung lediglich der abhédngigen Variablen (Y), das
hei3t, der Zeitreihenvariable allein, oder Sie konnen zusitzliche exogene Variablen
(X1, Xa,..., Xp) hinzufiigen, genau wie in einer Regressionsanalyse wo man mehrfache
unabhingige Variablen hat. Wenn Sie nur die Zeitreihenvariable (Y) verwenden,
konnen Sie beliebig viele Vorausberechnungsperioden ausfiihren. Wenn Sie jedoch
exogene Variablen (X) hinzufiigen, bemerken Sie bitte, dass die
Vorausberechnungsperioden auf die Anzahl der Datenperioden der exogenen
Variablen minus den Datenperioden der Zeitreihenvariablen begrenzt sind. Zum
Beispiel, Sie konnen nur bis zu 5 Perioden vorausberechnen, wenn Sie historische
Zeitreihendaten von 100 Perioden und nur wenn Sie exogene Variablen von 105
Perioden haben (100 historische Perioden zur Angleichung der Zeitreihenvariablen
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und 5 zusétzliche Zukunftsperioden von unabhingigen exogenen Variablen, um die

abhéngige Zeitreihenvariable vorauszuberechnen).

Box-Jenkins ARIMA Vorausberechnungen

Die Vorausberechnungen unter Verwendung des autoregressiven integrierten gleitenden

Mittelwertes (ARIMA) wenden fortgeschrittene dkonometrische Modellierungsverfahren an,

um Zeitreihendaten vorauszuberechnen, indem sie erst eine Riickanpassung auf die
histarischen Daten und dann eine Prognose (Vorausberechnung) der Zukunft ausfihrt.
Eine fortgeschrittene Kenntnis der Okonometrie ist erforderlich, um ARIMA richtig zu
maodellieren. Bitte das Excelmodell des ARIMA-Beispiels fir mehr Details einsehen. Um

Autoregressiver integrierter gleitender Mittelwert

(e

Modellier

ARIMA st eine f
die verwendet wird, um Zeitreihendsten (Daten die
eine Zeitkompanente enthalten, z.B., Zinsstze,
Inflation, Verkaufseinnahmen, Bruticinlandsprodukt) zu
modellieren und vorauszuberechnen

jedoch schnell zu beginnen, folgen Sie den nachstehenden Anweisungen:

[l

Klicken Sie auf die Verknipfungsikone Zeitreihenvariable
und wahlen Sie den Bereich B5:B440 aus
. Probieren Sie verschiedene P, D, @ Werte aus und

w

geben Sie eine gewinschte Vorausberechnungsperiode ein

(z.B.. 1.0.0 fir PDQ und 5 fiir Vorausberechnung)

=

Sie den ARIMA-Bericht firr Details der Ergebnisse

Klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechnung | ARIMA

. Klicken Sie auf OK um ARIMA auszufiihren und dberpriifen

Auto ARIMA ==
Auto ARIMA filhrt di i unterer
Ordnung PDQ-Kombinationen aus und findet ARIMA
die beste Anpassung unter Verwendung von
korrigierten R-Quadrat, Akaike und Schwarz-
Kriterium und reiht sie von der besten zur
schlechtesten e
Zeitreihenvariable B5:B440 E
Exogene Variable =1
Maximazle lterationen 100 12
Vorausberechnungsperioden 52
Riickrechnung ]

Zeitreihenvarible L
Exogene Variable [ H
Ordnung der Autoregression AR(p) 15
Differenzierungsordnung I(d) 0

Ordnung des gleitenden Mittelwertes MA(q) 1

Maximale lterationen 100
Verausberechnungsperioden 515

Rickrechnung E

Abbrechen

AUTO-ARIMA Modelle

Eine korrekte ARIMA Modellierung erfordert das Testen der Autoregression
und des gleitenden Mittelwertes der Fehler der Zeitreihendaten, um die richtigen
PDQ-Inputs zu kalibrieren. Sie kénnen trotzdem die AUTO ARIMA Vorausberechnungen
verwenden, um alle maglichen Kombinationen der sich am meist ereignenden
PDQ-Werte automatisch zu testen, um das bestpassende ARIMA-Modell zu finden.
Um das auszufithren, befolgen Sie diese Schritte:
- Klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechnung | AUTO ARIMA
. Klicken Sie auf die Verkntpfungsikone Zeitreihenvariable

und wahlen Sie den Bereich B5:B440 aus
. Klicken Sie auf OK, um AUTO ARIMA auszufihren und iberpriifen

Sie den ARIMA Bericht fir Details der Ergebnisse

. Real Options
I‘V Valuatien

wiw.realopBiansvaluation com

[

w

Bild 3.14 - AUTO-ARIMA Modul

3.9 Grund-Okonometrie

und Vorausberechnungsverfahren zur Modellierung des Verhaltens

Die Okonometrie bezieht sich auf eine Branche der Geschiftsanalytik: Modellierungs-

oder zur

Vorausberechnung von bestimmten geschéftlichen oder wirtschaftlichen Variablen.

Die Ausfiihrung der Modelle der Grund-Okonometrie ist dhnlich wie bei der normalen

Regressionsanalyse, auller dass man die abhidngigen und unabhéngigen Variablen vor

der Ausfiihrung einer Regression modifizieren kann

Der generierte Bericht ist der gleiche wie im vorherigen Abschnitt {iber die mehrfache

Regression angezeigt. Auch die Interpretierung ist identisch mit den vorher

beschriebenen Interpretierungen.

A B C D

1
2 Beispiel von historischen
3 Zeitreihendaten
4 1 M2 M3
5 138.90 | 286.70  289.00
6 13940 | 28780 29010
[ 139.70 | 289.10 29130
8 139.70 | 29010  292.30
9 14070 | 29230 29450
10 141.20 | 293.90 296.10
1" 141.70 | 295.30 29740
12 14190 | 29640 298.50
13 141.00 | 296.50 298.50
14 140.50 | 296.60 298.60
15 14040 | 29720 29920
16 140.00 | 297.80 299.80
17 140.00 | 298.30  300.30
18 139.90 | 298.50 30050
19 139.80 | 299.20 301.30
20 139.60 | 300.10  302.20
21 139.60 301.00 303.00
22 139.60 302.20 304.30
23 140.20 | 30420 30640
24 141.30 306.80 309.20
25 141.20 308.20 310.70
26 140.90 | 309.60 31220
27 140.90 311.00 313.80
28 140.70 312.30 31530
29 141.10 314.20 317.30
30 141.60 316.60 320.00
N 141.90 318.10 Kra ]
32 142.10 319.90 32380
33 142.70 32230 326.50
4 142.90 324.10 32870
35 142.90 32570 33060
36 143.50 327.60 33260
kT 143.80 329.30 33480
38 144.10 33120 336.60
39 144.80 33350 339.00
40 145.20 33550 341.00
M 145.20 337.60 34320
42 145.70 340.20 346.20

Theorie:

Prozedur: .

Benutzerhandbuch

Excel starten und Thre

Daten

eingeben oder ein

existierendes

vorauszuberechnendes Arbeitsblatt mit historischen Daten 6ffnen (das im

Bild 3.15 angezeigte Beispiel verwendet die Beispielsdatei Fortgeschrittene

Vorausberechnungsmodelle im Menii Beispiele von Risiko Simulator)

124

© 2012 Real Options Valuation, Inc.




Grund-Okonometrie Datensatz

Wihlen Sie die Daten im Arbeitsblatt Grund-Okonometrie und dann Risiko
Simulator | Vorausberechnung | Grund-Okonometrie

Geben Sie die gewiinschten abhingigen und unabhéngigen Variablen ein
(siehe Bild 3.15 fiir Beispiele) und klicken Sie auf OK, um das Modell und
den Bericht auszufiihren oder klicken Sie auf Ergebnisse anzeigen, um die
Ergebnisse vor der Generierung des Berichts anzuschauen, falls Sie
Anderungen am Modell durchfiihren miissen.

Real Options
le aluaIJ ion

B bt e ot

e X1 X2 X3 X4 X5
521 | 18308 | 185 | 4.041 | 796 72 e — == x ]
367 1148 600 0.55 1 8.5 5 et = = e
443 18068 372 3.665 323 |7 ieses Tool wird verwendet, um ok ische Grundmodellk wal erstdie
I bl bevor di ltiv R ly fuhi rd. Sie ke hrfach
35 | 7128 | w2 | 2351 | 451 | 73 Db il s Bl s Rl S
614 100484 432 2976 190 8 75 und innerhzlb jeder Linie ist die erste Variable die abhangige Variable, gefolgt von mindestens einer oder
385 16728 290 3004 318 5 mehreren durch Semikelons getrennten unabhangigen Variablen. Im folgenden Beispiel sind LN{VART)
i 5 und ¥AR3 abhangige Variablen i inzviei Madellen: die restlichen Elemente sind unabhangige Vanablen in
286 14630 346 3287 678.4 6.7 den ckonometrischen Modellen:
397 4008 328 0.666 340.8 6.2 LN(VART): LN(VARZ): Vr\R3+VHR4 TIME
764 38927 354 12 938 2396 73 VAR3; LAG(VAR2.3); DIFF(VART1); RESIDUAL(VAR3,VAR4)
427 22322 266 6.478 111.9 13 VARL VAR2 VAR3 VAR4 VARS VARG
153 371 320 1.108 1725 28 521 18308 185 4.041 79.6 7.2
231 336 | 197 | 1007 | 122 6.1 367 18 600 158 1 85
524 | 50508 | 266 | 11431 | 2086 | 7. 3 18088 372 3865 323 57
328 28886 173 5544 154.6 59 385 7729 142 2.351 45.1 73
240 16996 130 271 497 46 614 100484 432 29.76 190.8 7.5
286 13035 239 2478 303 4.4 385 16728 250 3.294 31.8 5
285 12973 190 3.686 928 74 286 14630 346 3287 678.4 67
569 16309 21 422 96.9 71 .
9% 5227 | 189 | 1228 | 398 75 B o]
498 19235 358 4.781 489.2 5.9 Abhangige Variable Unabhangigen Variablen:
481 | 44487 | 315 | 6016 | 7676 9 .
468 44213 303 9295 163.6 99 LN(VART) ILNNAHE}‘ VARIVAR4; LAG(VARS.1): DIFF(VARE): TIME
17 23619 228 4375 55 51 - LNDA) =
108 9106 134 2573 540 86 F'f" ‘Luﬁefoﬁ e [=] Ergebnisse der Okonometrie = | B |
o .-"
458 24917 189 5117 743 6.6
108 3872 196 0.799 55 6.9 {©) Mehrfache Modellg |  R-Quadrat (Bestimmiheitskoeffizient) {Hiea
246 8945 183 1578 205 2T 4| Korigiertes R-Quadrat 0.4663
291 2373 47 1.202 10.9 55 Multiples R (Multipler Korrelationskosffizient) 07233
68 7128 233 1.109 123.7 72 Standardfehler der Schatzungen (SEy): 0.4666
3 23624 343 773 1042 66 ANCVA F-Statistik 210
606 | 5242 | 284 | 1515 | 125 6.9 | AnNOvApert 0.0000
i;é gg?ég ;33 ;ngg 1338611 ;5 BEdsi L E Achsenabsch... | LN{VARZ) VARI'VARS LAG(VARS, 1) DIFF(VARE) TIME
e s e e i i INTEGERZ:Min | 1| | kpeffizienten  3.1049 03728 0.0000 0.0011 00219 00125
i f INTEGER32: Min 1 Standardfehler  0.8947 0.0974 0.0000 0.0003 0.0322 0.0049
265 48799 249 10.847 | 264.9 64 t-Statistic 34703 2.8001 0.7885 3.8576 06796 25234
370 14067 195 3.146 458 6.7 p-Wert 0.0012 0.0077 04348 0.0004 0.5005 0.0155
312 | 12693 | 288 | 2842 | 208 6
222 | 62184 | 229 | 11882 | 2651 | 639 o
280 9153 287 1.003 960 3 85 Dige Moot Koni Sehlicker
pieren ieBen
759 | 14250 | 224 3487 | 11538 62 ENOVAR)
114 3680 161 0.696 92 34
Bild 3.15 - Grund-Okonometrie Modul
Bemerkung: . Siehe Kapitel 9 flir Details iiber die Interpretierung von Regressionsoutputs
und, im weiteren Sinne, von Outputs einer Grund-Okonometrie Analyse.
. Um ein o6konometrisches Modell auszufithren, wéhlen Sie die Daten
(B5:G55) einschlieBlich der Kopfzeilen aus und klicken Sie auf Risiko
Simulator | Vorausberechnung | Grund-Okonometrie. Sie konnen dann die
Variablen und ihre Anderungen fiir die abhidngigen und unabhéngigen
Variablen eingeben (Bild 8.15). Bitte bemerken Sie, dass nur eine abhédngige
Variable (Y) erlaubt ist, wahrend mehrfache Variablen im Bereich
= : : 113 b T n.n
,unabhingige Variablen* (X) erlaubt sind, getrennt durch Semikolons ";
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Theory:

Prozedur:

Benutzerhandbuch

und dass man mathematische Grundfunktionen verwenden kann (z.B., LN,
LOG, LAG, +, -, /, * TIME, RESIDUAL, DIFF). Klicken Sie auf
Ergebnisse anzeigen, um eine Vorschau des berechneten Modells zu
bekommen und auf OK, um den Bericht des 6konometrischen Modells zu

generieren

. Sie konnen mehrfache Modelle automatisch generieren, indem Sie ein
Beispielsmodell eingeben und die vordefinierte ,,INTEGER(N)“ Variable
verwenden, ebenso wie durch das wiederholte Verschieben von Daten
(,,Daten verschieben) in spezifische Reihen nach oben oder nach unten.
Zum Beispiel, wenn Sie die Variable LAG(VARI, INTEGERI) verwenden
und INTEGER1 zwischen MIN = 1 und MAX = 3 einstellen, werden die
folgenden drei Modelle ausgefiihrt: LAG(VARI,1), dann LAG(VARI,2)
und letztlich LAG(VARI,3) (wobei LAG = Verzogerung). Gelegentlich
konnten Sie testen wollen, ob die Zeitreithendaten strukturelle
Verschiebungen haben oder ob das Verhalten des Modells konsistent im
Laufe der Zeit bleibt, indem Sie die Daten verschieben und dann das gleiche
Modell ausfiihren. Zum Beispiel, wenn Sie 100 chronologisch aufgelistete
Monatsdaten haben, kdnnen Sie die Daten jeweils drei Monate fiir 10 Mal
nach unten verschieben (das heil}t, das Modell wird auf den Monaten 1-100,
4-100, 7-100 und so weiter ausgefiihrt). Unter Verwendung dieses Bereichs
der mehrfachen Modelle in der Grund-Okonometrie, konnen Sie hunderte
von Modellen durch die einfache Eingabe einer einzelnen Modellgleichung
ausfiihren, wenn sie diese Methoden der vordefinierten Ganzzahlvariablen

und der Verschiebung verwenden.

3.10 J-§ Kurven Vorausberechnungen

Die J-Kurve oder exponentielle Wachstumskurve ist eine Kurve wo das Wachstum der
nichsten Periode vom Niveau der aktuellen Periode abhingt und der Anstieg
exponentiell ist. Das hei3t, dass im Laufe der Zeit, die Werte von einer Periode zur
anderen signifikant wachsen werden. Dieses Modell wird typisch in der
Vorausberechnung des biologischen Wachstums und der chemischen Reaktionen im
Laufe der Zeit verwendet.

. Excel starten und Risiko Simulator | Vorausberechnung | JS Kurven wahlen.

. Wihlen Sie den J oder S Kurventyp, geben Sie die erforderlichen
Inputhypothesen ein (siehe Bilder 3.16 und 3.17 fiir Beispiele) und klicken
Sie auf OK, um das Modell und den Bericht auszufiihren.
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Die S-Kurve oder logistische Wachstumskurve beginnt wie eine J-Kurve mit
exponentiellen Wachstumsraten. Im Laufe der Zeit wird die Umgebung gesittigt (z.B.,
Marktsittigung, Konkurrenz, Uberfiillung), das Wachstum l4sst nach und der
Vorausberechnungswert endet schlieBlich am Séttigungs- oder Maximalniveau. Dieses
Modell wird typischerweise verwendet bei der Vorausberechnung des Marktanteils
oder des Verkaufwachstums eines neuen Produktes von der Markteinfiihrung bis zur
Reife und den Riickgang, bei der Bevolkerungsdynamik und bei anderen natiirlich
vorkommenden Phidnomenen. Bild 3.17 zeigt ein Beispiel einer S-Kurve.

J-Kurve Exponentialwachstumskurven

In der Mathematik ist eine exponentiell wachsende Menge, eine Menge deren Wachstumsrate immer proportional zu ihrer aktuellen Gréfie ist. Man
sagt. dass ein derartiges VWachstum einem exponentiellen Gesetz folgt. Daraus ergibt sich, dass fiir eine exponentiell wachsende Menge, je gralier
die Menge wird, desto schneller wachst sie. Aber es impliziert auch, dass das Verhaltnis zwischen der Grale der abhangigen Variablen und ihrer
Wachstumsrate durch ein strenges Gesetz der einfachsten Ar geregelt wird: die direkte Proportion. Der allgemeine Grundsatz des
Exponentialwachstums ist: je gréfer eine Zahl wird, umso schneller wachst sie. Eine exponentiell wachsende Mummer wird letztendlich graer
wachsen als irgendeine andere Mummer, die nur mit einer konstanten Rate Uber denselben Zeitraum wachst. Diese Vorausberechnungsmethode wird
auch die J-Kurve genannt, aufgrund ihrer Form die einem J ahnelt. Diese Wachstumskurve hat kein Maximalniveau. Andere Wachstumskurven sind,
unter anderem, die S-Kurven und die Markov-Ketten.

Um eine J-Kurve Vorausberechung zu generieren, befolgen Sie die nachstehenden Anweisungen:

1. Klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechung | J5 Kurven I_._j Real UDUU“S
2 Wahlen Sie Exponentielle J-Kurve aus und geben Sie die gewlinschten Inputs ein Va I uad tl-?12

(z.B., Anfangswert von 100, Wachstumsrate von 5 Prozent, Endperiode von 100) v sealspticnsusiation com
3. Klicken Sie auf OK, um die Vorausberechung auszufilhren und verbringen Sie einige Zeit, den Vorausberechnungsbericht zu Gberprifen

[ J5 Kurven ﬁ‘

Die J-5 Kurven stehen fir J-Kurve (Exponentialwachstum) und 5-
Kurve (legistische ‘Wachstumskurve). Diese Kurven werden bei der
Werausberechnung von hohen \Wachstumsraten verwendet (J-Kurve)
oder auch bei Situationen mit Ereignissen, die ein anfanglich hohes
‘Wachstum aufweisen, das spater nachldsst und mit der Zeit reift,
wenn die Umgebungskapazitat gesattigt ist (S-Kurve).

@ Exponentielle J-Kurve () Logistische S-Kurve
Anfangswert: 100
‘Wwachstumsrate (%£): 5

Sattigungsniveau:

Eine WVorausberechnungskurve basierend auf den folgenden
Perioden generieren:

Endperiode: | 100

Bild 3.16 - J-Kurve Vorausberechnung
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Theorie:

Prozedur:

Logistische S-Kurve

Eine logistische Funktion oder logistische Kurve modelliett die S-Wachstumskurve irgendeiner Variablen. Das Anfangsstadium des Wachstums ist ungefahr exponentiell;
dann. wenn die Konkurrenz auftaucht. verlangsamt sich das Wachstum, um bei der Reifezeit anzuhalten. Diese Funktionen finden Anwendung in zahlreichen Bereichen,
von der Biologie bis hin zur Wintschaftswissenschaft. Zum Beispiel, in der Entwicklung eines Embryos teilt sich ein befruchtetes Ovum und die Zellzahlung wéchst
folgendermal®en: 1. 2. 4, 8, 16, 32, 64, usw. Dies ist exponentielles Wachstum. Aber der Fétus kann nur so grof3 wie die Gréfke des Uterus wachsen; daher beginnen andere
Faktoren die Steigerung der Zellzahlung abzubremsen, und die Wachstumsrate asst nach (aber das Baby wachst natdrlich weiter). Nach einer angemessenen Zeit wird das
Kind geboren und wachst weiter. Letztendlich wird die Zellzahlung stabil; die KérpergriiGe der Person ist konstant; das Wachstum wird bei der Reifezeit angehalten. Man
kann dieselben Grundsatze auf das Bevilkerungswachstum von Tieren oder Menschen anwenden, und auch bei der Marktdurchdringung und Einnahmen eines Produktes,
wo man einen anfanglichen Wachstumsschub in der Marktdurchdringung hat, aber mit der Zeit 1dsst das Wachstum aufgrund der Konkurrenz nach und letztendlich wird die
Marktwachstumsrate sinken und reifen, wenn der Markt gesattigt ist und seine Aufnahmekapazitat erreicht hat.

1. Klicken Sie auf Risike Simulator | Viorausb h g 1JS Kurven

I‘_j P!eal UDthﬂS 2. Geben Sie die erforderlichen Inputs ein (siehe unten fiir ein Beispiel)
Va I ud tl_% 3. Klicken Sie auf OK und tberpriifen Sie den Vorausberechungsbericht
www.realopticnsvaluation com
7,000 4 ’ .
J5 Kurven Iéj
R e Die J-5 Kurven stehen fiir J-Kurve (Exponentialwachstum) und 5
6 000 Maturity and Kurve (logistische Wachstumskurve). Diese Kurven werden bei der
' Sajuragion Rhass B et Evomaan, G i anamaiiah b
4,000 4 fachstum auf . das spater nachlasst und mit der Zeit reift,
g ! wenn die Umgebungskapazitit gesattigt ist (S-Kurve).
> 3,000 4 - . . -
() Exponentielle J-Kurve @ Logistische S-Kurve
2,000 1 Initial Anfangswert: 200
Phase
1,000 4 \Wachstumsrate (%) 10
!Ug 4 ) Sattigungsniveau: 6000
i} Qlu 3;:, 4.0 Elg glg 1[I|g Eine Vorausberech kurve basierend auf den folgend
) Pericden generieren:
Period
Endpericde: (100
Bild 3.17 - S-Kurve Vorausberechnung
3.11 GARCH Volatilititsvorausberechnungen
Das Modell der verallgemeinerten autoregressiven bedingten Heteroskedastizitét
(GARCH) wird verwendet, um von einem marktgingigen Wertpapier (z.B.,
Aktienpreise, Rohstoffpreise, FErddlpreise und so weiter) die historischen
Volatilititsniveaus zu modellieren und die zukiinftigen Volatilitdtsniveaus
vorauszuberechnen. Der Datensatz muss eine Zeitreihe von Rohpreisniveaus sein. Erst
konvertiert GARCH die Preise in relative Ertrige und dann wird eine interne
Optimierung ausgefithrt, um die historischen Daten einer zum Mittelwert
zuriickkehrenden Volatilitdtsterminstruktur anzupassen, unter der Annahme, dass die
Natur der Volatilitit heteroskedastisch ist (sie dndert sich im Laufe der Zeit gemal
einiger Okonometrischer Eigenschaften). Die theoretischen Besonderheiten eines
GARCH Modells fallen auBerhalb des Rahmens dieses Benutzerhandbuchs. Fiir mehr
Details tiber GARCH Modelle, lesen Sie bitte Advanced Analytical Models von Dr.
Johnathan Mun (Wiley 2008).
. Excel starten und die Beispielsdatei Fortgeschrittene

Vorausberechnungsmodelle 6ffnen. Gehen Sie zum Arbeitsblatt GARCH
und wihlen Sie Risiko Simulator | Vorausberechnung | GARCH.
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° Klicken Sie auf die Ikone Verkniipfung, wihlen Sie den Datenspeicherort
und geben Sie die erforderlichen Inputhypothesen ein (siehe Bild 3.18).
Dann klicken Sie auf OK, um das Modell und den Bericht auszufiihren.

Notiz: Die typische Vorausberechnungssituation der Volatilitit erfordert Folgendes: P
=1, Q = 1, Periodizitit = Anzahl der Perioden pro Jahr (12 fiir Monatsdaten, 52 fiir
Wochendaten, 252 oder 365 fiir Tagesdaten), Basis = Minimum von 1 und bis zum
Periodizititswert und Vorausberechnungsperioden = Anzahl der annualisierten
Volatilititsvorausberechnungen, die Sie erhalten mochten. Es stehen einige GARCH
Modelle in Risiko Simulator zu Verfiigung, einschlieBlich EGARCH, EGARCH-T,
GARCH-M, GIJR-GARCH, GJR-GARCH-T, IGARCH, und T-GARCH. Siche
Modeling Risk, Second Edition (Wiley 2010) tiber die GARCH Modellierung fiir mehr

Details tliber die Nutzung jeder Spezifikation.

Real UDUUHS Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH)

Valuat

1Lon

-

www.realoptionsvalustioncom

Historische Daten

Tage Inputs
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459.11 Risiko Simulator | Vorausberechnung | GARCH, dann auf die Verknipfungsikone des Datenspeicherorts
460.71 und wahlen Sie den Bereich der historischen Daten aus (z.B., C8:C2428). Geben Sie die erforderlichen
460.34 Inputs ein (z.B.. P 1, Q 1, tagliche Handelperiodizitat 252, Pradiktive Basis 1, Vorausberechungsperioden
460.68 10) und klicken Sie auf OK. Uberpriifen Sie den generierten orausberechungsbericht.
460.83
461.68 s 5
461.66 GARCH S5
461.64 . . . . o .
265.97 GARCH- Modelle (verallgemeinerte autoregressive bedingte Heteroskedastizitat) werden bei der

£ ‘Volatilitétsvorausberechnung von Finanzinstrumenten angewendet, unter Verwendung der Preise selber. Das
469.38 GARCH (P.Q) Modell erlaubt verschiedene positive P und Q Ganzzahlverzogerungsparameter fiir die Mittelwert-
470.05 (,Mews") und Varianzgleichungen. Bitte beachten Sie, dass man nur positive Datenwerte in einer GARCH

: ‘Vaolatilitétsvorausberechnung verwenden kann. Die Periodizitat ist die Periodenanzahl pro Jahr (z.B., 12 fir
469.72 monatliche Daten, 252 fir tagliche Handelsdaten, 365 fiir tagliche Daten) zur Annualisierung der Volatilitit oder 1
A466.95 fur die periodische Volatilitét eingeben. Die Basis dafur sind die prognestischen Basisperioden (das bedeutet, wie
A64.78 viele Perioden in der Vergangenheit Sie als Viorausberechnungsbasis verwenden machten, um die zukinftige

" ‘Volatilitét vorauszuberechnen; t‘;plsch zwischen 1 und 12). Das Varianz-Targeting bedeutet, ob Sie mochten, dass
465.81 die Volatilitatsvorausberechnung zu einem unterstellten Langzeitmittelwert in Laufe der Zeit zurtickkehrt. Stellen
465.86 Sie sicher, dass Sie die Rohpreisdaten in chronologischer Reihenfolge einordnen (Vergangenheit zu Gegenwart in
A6T.44 eine einzelne Spalte mit mehrfachen Reihen).
468.32 Datenspeicherort: |C8:C2428 E
jg;? Ein GARCH (P.Q) Modell genenieren fiir:
470.42 P Q: 1 Periodizitat: | 252 Basis: |1 Vorausberechnungsperioden: |10
470.4
472.78 [ Varianz-Targeting anwenden
478.64
481.14 ® GARCH ) GARCH-M ) TGARCH
480.81 _ _ _
481.19 ) TGARCH-M ) EGARCH ) EGARCH-T
480.19 ~) GJRGARCH ) GIRTGARCH
481.46
481.65 [T - [ Abbrechen
482.55
484.54 "
485.22
481.97
482.74

Bild 3.18 - GARCH Volatilititsvorausberechnung
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Um ein GARCH-Modell auszufithren, geben Sie die relevanten Zeitreihendaten ein, dann klicken Sie auf




2 Normal % T
GARCH-M Y, =C+Ao] +é y =C+A0] +¢
& =0y & =07
O‘tz =w+ agil + ﬂo‘il O't2 =w+ aé‘tzfl + ,30}2,1
GARCH-M Y, =C+ Ao, +¢ y,=C+ Ao, +¢
& =0y & =07
O‘tz =w+ agil + ﬂail O't2 =w+ aé‘tzfl + ,30}2,1
GARCH-M y, =C+Aln(c)) +¢ y, =C+AIn(c}) +¢
& = 0yZ & =07
o =w+ag’ + Bol, o =w+ag + Bo;,
GARCH Yi =XV + & Yi =&
ol =w+ag, + fol, & = 0L,
ol =w+asl, + fo.,
EGARCH yt = ‘9t yt = g’[
& =07, & =07
ln(of):a)+ﬂ-ln(of_l)+ ln(af):a)+,3-ln(0't2_1)+
&, &, &, &,
t-1|_ E(|5t |) +r2 t=1 | _ E(|€t |) 42t
t-1 O t-1 Oy
E(|€|)‘\F E(|g|)_2\/v—21"((v+1)/2)
YN t (v-DI'(v/27
GJR-GARCH Y, =&, Y, =&,
& =0, & =0
2 2 2 2
o, =w+ag  + o, =w+as +
2 2 2 2
re_d., +po., re_d., +Bo,
q 1 if &, <0 q 1 if g, <0
0 otherwise 0 otherwise
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3.12 Markov-Ketten

Theorie: Eine Markov-Kette existiert, wenn die Wahrscheinlichkeit eines zukiinftigen Zustands
von einem vorhergehenden Zustand abhingt und wenn zusammengefligt, sie eine
Kette bilden, die zurlick zu einen Langzeit-Dauerzustandsniveau kehren. Diese
Methode wird typisch verwendet, um den Markanteil von zwei Konkurrenten
vorauszuberechnen. Die erforderlichen Inputs sind die Anfangswahrscheinlichkeit,
dass ein Kunde des ersten Geschéfts (der erste Zustand) zu diesem selben Geschéift in
der néchsten Periode zuriickkehren wird, gegen die Wahrscheinlichkeit, dass er in dem
nichsten Zustand zum Geschift eines Konkurrenten wechseln wird.

Prozedur: . Excel starten und Risiko Simulator | Vorausberechnung | Markov-Kette
wihlen.

. Die gewlinschten Inputhypothesen eingeben (siche Bild 3.19 fiir ein
Beispiel) und auf OK klicken, um das Modell und den Bericht auszufiihren.

Notiz: Stellen Sie beide Wahrscheinlichkeiten auf 10%, fiihren Sie die Markov-Kette erneut
aus und Sie werden die Effekte des Wechselverhaltens sehr deutlich in das
resultierende Bericht sehen.

Markov-Ketten Vorausberechung oder Markov-Prozess

Der Markov-Prozess ist nitzlich, um die Entwicklung von Systemen, bei mehrfachen und wiederholten Probeversuchen in aufeinanderfolgenden Zeitperioden, zu studieren.
Der Systemzustand zu einem bestimmten Zeitpunkt ist unbekannt, und wir wollen die Wahrscheinlichkeit erfahren, dass ein bestimmter Zustand existiert. Markov-Ketten
werden, zum Beispiel, verwendet, um die Wahrscheinlichkeit zu berechnen, dass eine bestimmte Maschine oder Einrichtung in der nachsten Zeitperiode weiter funktionieren
wird, oder ob ein Verbraucher, der das Produkt A kauft, weiterhin dasselbe Produkt A kaufen wird oder ob Er zur Marke B eines Konkurrenten wechseln wird.

Um einen Markov-Prozess zu generieren, befolgen Sie die nachstehenden Anweisungen:

1. Klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechung | Markov-Kette Markov-Kette &]‘
2. Geben Sie die relevanten Zustandswahrscheinlichkeiten ein (z.B., 90 und 80
Prozent) und klicken Sie auf OK Markov-Ketten sind sehr leistungsstarke analytische \Werkzeuge, die verwendet werden, um

das Schwungverhalten zwischen einem Zustand der Natur und einem anderen, das sich
letztendlich auf einem langzeitigen stationaren Gleichgewicht (z.B., Marktanteil) positioniert,
zu modellieren Mark«_w—Keﬂep werden, zum Beispiel‘_ V«_amende_t um dig \M'ahrsch«_ainlic;hkeit
Tipp: Fir ein interessantes Zustandsmodell, versuchen Sie 10 Prozent fiir beide zu berechnen, dass eine bestimmte Maschine oder Einrichtung in der nachsten Zeitperiode

L . I . . weiter funktionieren wird, oder ob ein Verbraucher, der das Produkt A kauft, weiterhin
Wahrscheinlichkeitsinputs und schauen Sie sich den generierten Bericht an. dasselbe Produkt A kaufen wird oder ob Er zur Marke B eines Konkurrenten wechseln wird.

3. Uberpriifen Sie den generierten Vorausberechungsbericht

Die Wahrscheinlichkeit, dass man beim Zustand 1 bleibt, wenn man mit

> Real Options dem Zustand 1 beginnt (%): 30
'v V al ud t l_?_n Die Wahrscheinlichkeit, dass man beim Zustand 2 bleibt, wenn man mit
wiw.realoptionsvaluation.com dem Zustand 2 beginnt (32): &0
ok ] [ Abbrechen

Bild 3.19 - Markov-Ketten (Wechselregime)
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3.13 Maximale Wahrscheinlichkeitsmodelle (MLE)
auf Logit, Probit und Tobit

»Begrenzte abhidngige Variablen” beschreibt die Situation in der die abhéngige
Variable, Daten mit begrenztem Geltungsbereich und Umfang, wie bindre Antworten
(0 oder 1), gestutzte, geordnete oder zensierte Daten, enthdlt. Zum Beispiel, gegeben
ein Satz von unabhéngigen Variablen (z.B., Alter, Einkommen, Bildungsgrad von
Kreditkarteninhabern oder Hypothekennehmern), kann man die
Ausfallwahrscheinlichkeit unter Verwendung der Schitzung der maximalen
Wabhrscheinlichkeit (MLE) modellieren. Die Antwort oder abhingige Variable Y ist
binir, das heiit, dass sie nur zwei mogliche Ergebnisse haben kann, die wir als 1 und 0
bezeichnen (z.B., Y konnte die Anwesenheit/Abwesenheit eines bestimmten Zustands
reprasentieren, Riickzahlung/nicht Riickzahlung von vergangenen Darlehen,
Erfolg/Misserfolg eines bestimmten Gerites, Ja/Nein Antwort einer Umfrage, usw.).
AuBerdem haben wir einen Vektor von unabhéngigen Variablenregressoren X, von
denen man annimmt, dass sie das Ergebnis Y beeinflussen. Eine typisch gewohnliche
Regressionsmethode der kleinsten Quadrate ist ungiiltig, weil die Regressionsfehler
heteroscedastisch und nicht-normal sind und die resultierenden geschitzten
Wahrscheinlichkeitsschitzungen werden unsinnige Werte iiber 1 oder unter 0 ergeben.
Die MLE-Analyse behandelt diese Probleme unter Verwendung einer iterativen
Optimierungsroutine, um eine logarithmische Wahrscheinlichkeitsfunktion zu

maximieren, wenn die abhéngigen Variablen begrenzt sind.

Logit oder logistische Regression wird verwendet, um die Auftrittswahrscheinlichkeit
eines Ereignisses, durch die Anpassung von Daten zu einer logistischen Kurve,
vorauszuberechnen. Es ist ein verallgemeinertes fiir Binomregressionen verwendetes
Linearmodell und sowie viele Formen der Regressionsanalyse, verwendet es einige
Préadiktorvariablen, die entweder numerisch oder kategorisch sein konnten. MLE
angewendet in einer bindren multivariaten logistische Analyse wird verwendet, um
bestimmte  abhdngige  Variablen zu  modellieren, um die erwartete
Erfolgswahrscheinlichkeit der Zugehorigkeit zu einer bestimmten Gruppe zu
bestimmen. Die geschitzten Koeffizienten fiir das Logitmodell sind die
logarithmischen =~ Chancenverhéltnisse =~ und  kénnen  nicht  direkt  als
Wabhrscheinlichkeiten interpretiert werden. Erst ist eine schnelle Berechung
erforderlich und die Methode ist einfach.

Im Besonderem, das Logitmodell ist bezeichnet als geschétztes Y = LN[Pi/(1-Pi)] oder
ungekehrt Pi = EXP(geschétztes Y)/(1+EXP(geschitztes Y)) und die Koeffizienten Bi
sind die logarithmischen Chancenverhiltnisse, sodass wenn man den Antilogarithmus
oder EXP(P 1) nimmt, erhélt man die Chancenverhaltnisse von Pi/(1-Pi). Das bedeutet,
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dass mit einer Steigerung in einer Einheit von Bi, wichst das Chancenverhéltnis um
diese Menge. Letztlich, die Anderungsrate in der Wahrscheinlichkeit dP/dX = BiPi(1—
Pi). Der Standardfehler misst wie akkurat die prognostizierten Koeffizienten sind. Die
t-Statistiken sind die Verhéltnisse jedes vorausberechneten Koeffizienten zu seinem
Standardfehler und werden im typischen Regressionshypothesentest der Signifikanz
jedes geschitzten Parameters verwendet. Um die Erfolgswahrscheinlichkeit der
Zugehorigkeit zu einer bestimmten Gruppe zu schitzen (z.B., die Prognostizierung ob
ein Raucher Lungenkomplikationen entwickeln wird, gegeben einer gerauchten Menge
pro Jahr), einfach den geschétzten Y-Wert berechnen, unter Verwendung der
Koeffizienten der Schitzung der grofiten Wahrscheinlichkeit (MLE). Zum Beispiel,
mit einem Modell, wobei Y = 1.1 + 0.005 (Zigaretten), dann wird jemand der/die 100
Packungen pro Jahr raucht einen geschitzten Y-Wert von 1.1 + 0.005(100) = 1.6
haben. Dann berechnet man den inversen Antilogarithmus des Chancenverhéltnisses
wie folgt: EXP(geschitztes Y)/[1 + EXP(geschitztes Y)] = EXP(1.6)/(1+EXP(1.6)) =
0.8320. Daraus erfolgt, dass diese Person eine Chance von 83.20% hat,
Lungenkomplikationen wahrend seines Lebens zu entwickeln.

Ein Probitmodell (gelegentlich auch als Normitmodell bekannt) ist eine gingige
alternative Spezifikation fiir ein Bindrantwortmodell, das eine Probitfunktion
verwendet, die unter Verwendung der Schitzung der maximalen Wahrscheinlichkeit
geschitzt wird. Die Methode wird Probitregression genannt. Die Probit- und
logistischen Regressionsmodelle neigen zur Produktion von sehr &hnlichen
Voraussagen, wobei die Parameterschitzungen in einer logistischen Regression dazu
tendieren 1.6 bis 1.8 Male hoher als in einem entsprechenden Probitmodel zu sein. Die
Entscheidung der Verwendung eines Probit- oder Logitmodells hingt ginzlich von der
ZweckmaiBigkeit ab und der Hauptunterschied liegt darin, dass die logistische
Verteilung eine hohere Kurtosis (dickere Schwinze) hat, um Extremwerte zu erklaren.
Zum Beispiel, angenommen dass Wohnungseigentum die zu modellierende
Entscheidung ist und dass diese Antwortvariable bindr (Wohnungskauf oder kein
Wohnungskauf) ist und von einer Serie von unabhingigen Variablen Xi, wie
Einkommen, Alter, und so weiter, abhédngt, sodass Ii = f0 + B1X1 +...+ pnXn, wobei je
groBer der Wert von li , desto hoher die Wahrscheinlichkeit des Wohnungseigentums.
Fiir jede Familie gibt es eine kritische Schwelle I*. Wenn diese iiberschritten wird,
wird die Wohnung gekauft, andernfalls wird keine Wohnung gekauft. Es wird
angenommen, dass die Ergebniswahrscheinlichkeit (P) normal verteilt ist, sodass Pi =
CDF(I) unter Verwendung einer standardnormalen kumulativen Verteilungsfunktion
(CDF) ist. Daher verwenden Sie die geschitzten Koeffizienten genau so wie die eines
Regressionsmodells und unter Verwendung des geschitzten Y-Wertes, wenden Sie
eine a Standardnormalverteilung an (Sie konnen entweder die Excelfunktion
NORMSDIST oder das Analysetool des Risiko Simulators verwenden, indem Sie die
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Normalverteilung auswéhlen und den Mittelwert auf 0 und die Standardabweichung
auf 1 einstellen). Zum Schluss, um Probit oder das Wahrscheinlichkeitseinheitsmal3 zu
erhalten, stellen Sie i + 5 ein (das liegt daran, dass wann immer die
Wabhrscheinlichkeit Pi < 0.5 ist, ist das geschitzte Ii negativ, auf Grund der Tatsache,

dass die Normalverteilung symmetrisch um einen Mittelwert von Null ist).

Das Tobitmodell (zensiertes Tobit) ist eine Okonometrische und biometrische
Modellierungsmethode, die verwendet wird, um das Verhiltnis zwischen einer nicht
negativen abhingigen Variablen Yi und einer oder mehreren unabhédngigen Variablen
Xi zu beschreiben. Ein Tobitmodell ist ein dkonometrisches Modell in dem die
abhingige Variable zensiert ist; das heifit, die abhéngige Variable ist zensiert, weil
Werte unter Null nicht beobachtet werden. Das Tobitmodell nimmt an, dass es eine
latente nicht beobachtbare Variable Y* gibt. Diese Variable ist auf den Xi Variablen
linear abhingig iiber einen Vektor von (i Koeffizienten, die ihre Zwischenverhéltnisse
bestimmen. Es gibt zusétzlich einen normalverteilten Fehlerbegriff Ui, um
Zufallseinfliisse auf dieses Verhiltnis zu erfassen. Die beobachtbare Variable Yi wird
als gleich der latenten Variablen definiert, wenn immer die latenten Variablen iiber
Null sind, sonst wird angenommen, dass Yi Null ist. Das heifit, Yi = Y* wenn Y* > 0
und Yi = 0 wenn Y* = 0. Wenn der Verhiltnisparameter Bi unter Verwendung der
normalen kleinsten Quadratenregression des beobachteten Yi auf Xi geschitzt wird,
sind die resultierenden Regressionsschétzer inkonsistent und ergeben nach unten
verzerrten Steigungskoeffizienten und einen nach oben verzerrten Achsabschnitt. Nur
MLE wiirde fiir einen Tobitmodell konsistent sein. In dem Tobitmodell gibt es eine
untergeordnete Statistik genannt Sigma, die dem Standardfehler der Schitzung in einer
standardnormalen kleinsten Quadratenregression dquivalent ist und die geschétzten
Koeffizienten werden genau so wie eine Regressionsanalyse verwendet.

° Excel starten und die Beispielsdatei Fortgeschrittene
Vorausberechnungsmodelle 6ffnen. Gehen Sie zum Arbeitsblatt MLE,
wihlen Sie den Datensatz einschlieBlich der Kopfzeilen aus und klicken Sie
auf Risiko Simulator | Vorausberechnung | Maximale Wahrscheinlichkeit.

. Waihlen sie die abhéngige Variable aus der Dropdownliste (siche Bild 3.20)
und klicken Sie auf OK, um das Modell und den Bericht auszufiihren.
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LOGIT & PROBIT

MNotleidende  Alter

Theorie:
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1
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41
27
40
41
24
41
39
43
24
36
27
25
52
7
48
36
36
43
39
41
39
47
28
29
A
25
45
43
33
26
45
30
27
25
25

Bildungs-
grad
3

Jahre an
Jahre mit dem der Haushalts- VWerschuldung/ Kreditkarten- Sonstige
aktuellen aktuellen  einkommen  Einkommen  verschuldung Werschuldung
Arbeitgeber  Adresse  (tausende 3) Werhaltnis (%) (tausende $) (tausende 5)
17 12 176 93 11.36 501
10 6 Ky | 17.3 1.36 4
15 14 55 55 0.86 217
15 14 120 29 266 0.82
2 0 28 173 179 3.06
5 5 25 102 0.39 216
20 9 67 306 383 16.67
12 11 38 3.6 0.13 1.24
3 4 ‘1_9 2&4 1.36 3.28
' Logistisches Tool » - - L = | B -?3-]1
- (s 1
Die Modelle der grolten \Wahrscheinlichkeit und der gewichteten kleinsten Quadrate werden
verwendet, wenn die abhdngige Variable binar (0, 1) oder als Erfolge oder Misserfolge gruppiert ist.
Sie werden verwendet, um die erwartete Wahrscheinlichkeit von bestimmten Eigenschaften, die zu
einer Gruppe geharen, zu modellieren (z.B., die Modellierung von Kreditausfallwahrscheinlichkeiten
oder die Wahrscheinlichkeiten des Eintretens eines Ereignisses).
Abhangige Variable |MNotleidende j
Notleidende | Alter Bildungs-g »
1 41 3 ™
0 27 1
0 40 1
0 4 1
1 24 2
0 4 2
0 39 1
0 43 1
1 24 1
0 36 1 ~
] n 3
@ Logit @ Probit & Tobit
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Bild 3.20 - Maximale Wahrscheinlichkeit Modul

3.14 Spline (Kubischer Spline Interpolation und
Extrapolation)

Gelegentlich gibt es fehlende Werte in einem Zeitreihendatensatz. Man hat, zum

Beispiel, die Zinssétze fiir die Jahre 1 bis 3, gefolgt von den Jahren 5 bis 8 und dann

fiir Jahr 10. Man kann Spline-Kurven verwenden, um die Zinssatzwerte der fehlenden

Jahre basierend auf den existierenden Daten zu interpolieren. Spline-Kurven kénnen

auch verwendet werden, um Werte von zukiinftigen Perioden iiber die Zeitperiode der

existierenden Daten hinaus vorauszuberechnen oder zu extrapolieren. Die Daten

konnen linear oder nichtlinear sein. Bild 3.21 zeigt wie man einen kubischen Spline
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ausfiihrt und Bild 3.22 zeigt den resultierenden Vorausberechnungsbericht dieses
Moduls. Die bekannte X Werte reprasentieren die Werte auf der X-Achse eines
Diagramms (in unserem Beispiel sind es die Jahre der bekannten Zinssitze;
normalerweise enthilt die X- Achse, die im Voraus bekannten Werte, wie Zeit oder
Jahre) und die bekannten Y Werte reprasentieren die Werte auf der y-Achse (in
unserem Fall sind es die bekannten Zinssétze). Die Variable der y-Achse ist
typischerweise die Variable, von der Sie fehlenden Werte interpolieren oder
zukiinftige Werte extrapolieren mochten.

ol oo oo e e ma ol na el nolmepelme e | = o o | | 2| 2|2 | N
FEEORE SR N s REGREES s O Eo D we~NemE Wi

Prozedur:
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Das Modell der kubischen Spline Polynominterpolation und -extrapolation

wird verwendet, um die Licken” von fehlenden Spotrenditen und
Zinssatzterminstrukturen ,auszufillen®, wobei man das Modell verwenden
kann, sowohl um fehlende Datenpunkte innerhalb einer Zeitreihe von Zinssatzen

(so wie auch makrodkonomische Variablen wie Inflationsraten und ; &3
Rohstoffpreise oder Markteinkinfte) zu interpolieren als auch aulerhalb des Kubische Spline
gegebenen oder bekannten Bereiches zu extrapolieren, was es natzlich fur Das Modell der kubischen Spline Polynominterpalztion und -extrapolation wird
Worausberechnungszwecke macht. verwendst, um dle Lucken von fehlenden Werten auszufillen” und um
mzufolge kann man das Modell verwenden,
. sowohl um fehlende Dat&npunkte innerhalb einer Datenzeitreihe (zB. Erlragskur-.'en,
Jahre SEU“WdﬂE” Zinssatze, Makrookonomische Variablen wie Inflationsraten und Rohstoffpreise oder
0.0833 4.55% Dies sind bekannte Renditen Markteinkiinfte) zu interpolieren als auch aulberhalb des gegebenen oder bekannten
0.2500 A4.47% und werden als Inputs im Bereiches zu extrapolieren, was es niitzlich fiir Vorausberechnungen macht.
0.5000 4.52% Modell der kubischen Spline Bekannte X-Werte: |C15:C25 =]
1.0000 4.39% Interpolation und
2.0000 4.13% Extrapolation verwendet. Bekannte Y-Werte: [D15:025 =]
20{}0{) i;g: Eine Splinekurve basierend auf den folgenden X-Werten kreieren.
7.0000 4.38% Anfang: |1 Ende: |50 Schrittgrosse: |0.5
10.0000 4.56%
20.0000 4.88%
30.0000 4.84%
Um die kubische Spline Vorausberechnung auszufiihren, klicken Sie auf
Risike Simulator | Vorausberechnung | Kubische Spline und dann auf die
Verknipfungsikone. Wahlen Sie C15:C25 als die bekannten X-Werte (Werte
auf der x-Achse eines Zeitreihendiagramms) und D15:025 als die bekannten
Y-Werte (achten Sie darauf, dass die Lange der bekannten X- und Y-Werte
dieselbe ist). Geben Sie die gewinschten Vorausberechnungsperioden ein
(z.B., Anfang 1. Ende 50, Schrittgrafle 0.5). Klicken Sie auf OK und priifen
Sie die generierten Vorausberechungen und das generierte Diagramm nach.
Bild 3.21 - Kubischer Spline Modul
. Excel starten und die Beispielsdatei Fortgeschrittene

Vorausberechnungsmodelle 6ffnen. Gehen Sie zum Arbeitsblatt Kubischer
Spline, wiahlen Sie den Datensatz einschlieBlich der Kopfzeilen aus und
klicken Sie auf Risiko Simulator | Vorausberechnung | Kubischer Spline.

. Wenn Sie die Daten zuerst auswidhlen, wird der Datenspeicherort
automatisch in die Bedienungsoberfliche eingefiigt. Sie kdnnen aber auch
manuell auf die Ikone Verkniipfung klicken und die bekannten X Werte und
bekannten Y Werte verkniipfen (siehe Bild 3.21 fiir ein Beispiel). Dann
geben Sie die zur Extrapolierung und Interpolierung erforderlichen Werte
fiir Anfang und Ende, sowie auch die erforderliche Schrittgroe zwischen
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diesen Anfangs- und Endwerten ein. Klicken Sie auf OK, um das Modell
und den Bericht auszufiihren (siehe Bild 3.22).

Kubische Spline-Vorausberechnungen

Das Modell der kubischen Spline Polynominterpolation und -extrapolation wird verwendet, um die ,Liicken“ von fehlenden Werten ,auszufiillen* und um Zeitreihendaten
worauszuberechnen. Demzufolge kann man das Modell verwenden, sowohl um fehlende Datenpunkte innerhalb einer Datenzeitreihe (z.B., Ertragskunen, Zinssétze,
Makrodkonomische Variablen wie Inflationsraten und Rohstoffpreise oder Markteinkiinfte) zu interpolieren als auch au3erhalb des gegebenen oder bekannten Bereiches

Ergebnisse der Spline Interpolation und Extrapolation

X Angepasstes Y Notizen
1.0 4.39% Interpolieren
15 4.21% Interpolieren
2.0 4.13% Interpolieren
25 4.13% Interpolieren
3.0 4.16% Interpolieren
35 4.19% Interpolieren
4.0 4.22% Interpolieren
4.5 4.24% Interpolieren
5.0 4.26% Interpolieren
5.5 4.29% Interpolieren
6.0 4.32% Interpolieren
6.5 4.35% Interpolieren
7.0 4.38% Interpolieren
75 4.41% Interpolieren
8.0 4.44% Interpolieren
8.5 4.47% Interpolieren
9.0 4.50% Interpolieren
9.5 4.53% Interpolieren
10.0 4.56% Interpolieren
10.5 4.59% Interpolieren
11.0 4.61% Interpolieren
11.5 4.64% Interpolieren
12.0 4.66% Interpolieren
Benutzerhandbuch

Dies

die

bekannten

Wertinputs in das Modell der
kubischen Spline
und Extrapolation:

Interpolation

BeobachtungBekanntes X Bekanntes Y

1

©ONO U s WN

P
[ S

0.0833
0.2500
0.5000
1.0000
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Bild 3.22 - Ergebnisse der Spline-Vorausberechnung
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4. OPTIMIERUNG

Dieser Abschnitt examiniert die Optimierungsprozesse und -methodologien in
ausfiihrlicherem Detail beziiglich ihrer Verwendung im Risiko Simulator. Diese
Methodologien schlieBen die Verwendung der kontinuierlichen gegen die diskreten
ganzzahligen Optimierungen, sowie auch der statischen gegen die dynamischen und

stochastischen Optimierungen ein.

4.1 Optimierungsmethodologien

Es existieren viele Algorithmen, um die Optimierung auszufiihren und es sind viele
verschiedene Verfahren vorhanden, wenn die Optimierung mit der Monte-Carlo-
Simulation verbunden wird. In Risiko Simulator gibt es drei verschiedenartige
Optimierungsverfahren and Optimierungstypen, sowie auch unterschiedliche Typen
von Entscheidungsvariablen. Risiko Simulator kann, zum Beispiel, Folgendes
bearbeiten: Kontinuierliche Entscheidungsvariablen (1.2535, 0.2215 und so weiter),
Ganzzahlige Entscheidungsvariablen (z.B., 1, 2, 3, 4 oder 1.5, 2.5, 3.5 und so weiter),
Bindre Entscheidungsvariablen (1 und 0 fiir Go/No-Go Entscheidungen) und
Gemischte Entscheidungsvariablen (sowohl ganzzahlige und kontinuierliche
Variablen). Risiko Simulator kann aulerdem Lineare Optimierungen (das heifit, wenn
sowohl das Ziel als auch die Einschrinkungen alle lineare Gleichungen und
Funktionen sind) und Nicht lineare Optimierungen (das heifit, wenn das Ziel und die
Einschriankungen eine Mischung von linearen und nicht linearen Funktionen und

Gleichungen sind) bearbeiten.

Beziiglich des Optimierungsverfahrens, kann man Risiko Simulator verwenden, um
eine Diskrete Optimierung auszufiihren. Diese ist eine Optimierung, die auf einem
diskreten oder statischen Modell ausgefiihrt wird, wobei keine Simulationen
durchgefiihrt werden. In anderen Worten, alle Inputs des Modells sind statisch und
gleichbleibend. Dieser Optimierungstyp ist anwendbar, wenn das Modell als bekannt
angenommen wird und wenn keine Ungewissheiten vorhanden sind. Man kann auch
eine diskrete Optimierung zuerst ausfithren, um ein optimales Portfolio und seine
entsprechende optimale Aufteilung der Entscheidungsvariablen zu bestimmen, bevor
man fortgeschrittenere Optimierungsprozeduren anwendet. Zum Beispiel, bevor man
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eine stochastische Optimierungsaufgabe ausfiihrt, wird eine diskrete Optimierung
zuerst durchgefiihrt, um zu bestimmen, ob es Losungen zur Optimierungsaufgabe gibt,
bevor man eine langwierigere Analyse ausfiihrt.

Die Dynamische Optimierung wird angewendet, wenn eine Monte-Carlo-Simulation
zusammen mit einer anderen Optimierung ausgefiihrt wird. Ein anderer Name fiir
solch eine Prozedur ist Simulations-Optimierung. Das heillt, zuerst wird eine
Simulation ausgefiihrt, dann werden die Ergebnisse der Simulation im Excelmodell
angewendet und dann wird eine Optimierung auf die simulierte Werten angewendet. In
anderen Worten, zuerst wird eine Simulation mit N Probeversuchen ausgefiihrt und
dann wird ein Optimierungsverfahren fiir M Iterationen durchgefiihrt, bis man die
optimalen Ergebnisse oder einen unausfithrbaren Satz findet. Das heiit, unter
Verwendung des Optimierungsmoduls von Risiko Simulators kdnnen Sie auswéhlen,
welche Vorausberechnungs- und Hypothesenstatistiken Sie nach dem Simulationslauf
verwenden und im Modell ersetzen mdchten. Dann konnen diese
Vorausberechnungsstatistiken in dem Optimierungsverfahren angewendet werden.
Diese Methode ist niitzlich, wenn Sie ein grofles Modell mit vielen aufeinander
wirkenden Hypothesen und Vorausberechnungen haben und wenn einige der
Vorausberechnungsstatistiken in der Optimierung erforderlich sind. Wenn, zum
Beispiel, die Standardabweichung einer Hypothese oder Vorausberechnung im
Optimierungsmodell erforderlich ist (z.B., Berechnen des Sharpe-Ratio bei
Assetallokation und Optimierungsaufgaben, wobei wir den Mittelwert geteilt durch die

Standardabweichung des Portfolios haben), dann sollte man diese Methode anwenden.

Die  Stochastische  Optimierung, dagegen, &dhnelt dem  dynamischen
Optimierungsverfahren, mit der Ausnahme, dass das gesamte dynamische
Optimierungsverfahren fiir T male wiederholt wird. Das heif3t, eine Simulation mit N
Probeversuchen wird ausgefiihrt und dann wird ein Optimierungsverfahren fiir M
Iterationen durchgefiihrt, um die optimalen Ergebnisse zu erhalten. Dann wird der
Prozess T Male repliziert. Die Ergebnisse sind ein Vorausberechnungsdiagramm jeder
Entscheidungsvariablen mit T Werten. In anderen Worten, es wird eine Simulation
ausgefilhrt und die Vorausberechnungs- oder Hypothesenstatistiken werden im
Optimierungsmodell ~ verwendet, um  die  optimale  Aufteilung  der
Entscheidungsvariablen zu finden. Dann wird eine weitere Simulation ausgefiihrt, die
andere Vorausberechnungsstatistiken generiert und diese neuen aktualisierten Werte
werden dann optimiert, und so weiter. Deshalb hat jede Endentscheidungsvariable ihr
eigenes  Vorausberechnungsdiagramm, das den Bereich der optimalen
Entscheidungsvariablen anzeigt. Zum Beispiel, anstatt Einzelpunktschédtzungen in dem
dynamischen Optimierungsverfahren zu erhalten, konnen Sie jetzt eine Verteilung der
Entscheidungsvariablen bekommen und, daher, einen Bereich von optimalen Werten
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fiir jede Endentscheidungsvariable. Dies ist auch als eine stochastische Optimierung
bekannt.

Zum Schluss, ein ,Effiziente Grenze* Optimierungsverfahren wendet die Begriffe der
marginalen Inkremente und der Schattenpreisfindung in Optimierungen an. Das heif3t,
was wiirde mit den Ergebnissen der Optimierung geschehen, wenn eine der
Einschrankungen leicht gelockert wére? Sagen wir mal zum Beispiel, wenn die
Budgeteinschriankung bei $1 Millionen festgelegt wére. Was wiirde mit dem Ausgang
und den optimalen Entscheidungen des Portfolios geschehen, wenn die
Einschrinkungen jetzt auf $1.5 Millionen oder $2 Millionen, und so weiter, festgelegt
wiren. Dies ist der Begriff der effizienten Grenzen von Markowitz in der
Investitionsfinanz: Wenn man der Standardabweichung des Portfolios erlaubt leicht zu
steigen, welche zusétzlichen Ertrdge wiirde das Portfolio generieren? Dieser Prozess
dhnelt dem dynamischen Optimierungsverfahren, mit der Ausnahme, dass eine der
Einschrinkungen sich &dndern darf und dass die Simulation und das
Optimierungsverfahren bei jeder Anderung durchgefiihrt wird. Dieses Verfahren wird
am besten manuell unter Verwendung von Risiko Simulator angewendet. Das heif3t,
zuerst eine dynamische oder stochastische Optimierung durchfiihren, dann eine weitere
Optimierung mit einer Einschrankung erneut ausfiihren und schlieBlich diese Prozedur
mehrere Male wiederholen. Dieser manuelle Prozess ist wichtig, weil durch die
Anderung der Einschrinkung, der Analyst feststellen kann, ob die Ergebnisse dhnlich
oder abweichend sind und, deshalb, ob sich eine zusitzliche Analyse lohnt, oder auch
feststellen, wie grof3 der marginale Anstieg in der Einschrinkung sein sollte, um eine
signifikante Anderung im Ziel und in den Entscheidungsvariablen zu erhalten.

Ein Punkt ist beachtenswert. Es existieren andere Softwareprodukte, die angeblich
stochastische Optimierungen durchfiihren, aber in Wirklichkeit tun sie das nicht. Zum
Beispiel, Folgendes ist eine Zeit- und Ressourcenverschwendung: Nach der
Ausfithrung einer Simulation, wird eine erste Iteration des Optimierungsverfahren
generiert, dann wird wieder eine Simulation ausgefiihrt und eine zweite
Optimierungsiteration generiert und so weiter. In anderen Worten, in einer
Optimierung wird das Modell durch einen strengen Satz von Algorithmen gefiihrt,
wobei mehrfache Iterationen (von einigen bis zu Tausenden von Iterationen)
erforderlich sind, um die optimalen Ergebnisse zu erhalten. Daher ist die Generierung
von einer Iteration nach der anderen eine Zeit- und Ressourcenverschwendung. Man
kann das gleiche Portfolio unter Verwendung des Risiko Simulators in einer Minute
16sen im Vergleich zu mehreren Stunden bei Verwendung solch einer riickstindigen
Methode. AuBlerdem liefert solch eine Simulations-Optimierungs-Methode
typischerweise  schlechte  Ergebnisse und ist nicht eine stochastische
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Optimierungsmethode. Wenn Sie eine Optimierung auf [hrem Modell ausfiihren, hiiten
Sie sich sehr vor diesen Methodologien.

Es folgen zwei Beispiele von Optimierungsaufgaben. Eine verwendet die
kontinuierlichen Entscheidungsvariablen, wihrend die andere diskrete ganzzahlige
Entscheidungsvariablen verwendet. In beiden Modellen kann man eine diskrete
Optimierung, eine dynamische Optimierung, eine stochastische Optimierung oder
sogar die effizienten Grenzen mit Schattenpreisfindung anwenden. Man kann
irgendeine dieser Methoden fiir diese beiden Beispiele verwenden. Der Einfachheit
halber wird deshalb nur die Modellaufstellung erldutert und die Entscheidung tiber
welches Optimierungsverfahren ausgefiihrt werden soll wird dem Benutzer {iberlassen.
Ferner verwendet das kontinuierliche Modell die nicht lineare Optimierungsmethode
(das liegt daran, dass das berechnete Portfoliorisiko eine nicht lineare Funktion ist und
das Ziel eine nicht lineare Funktion der Portfolioertrige geteilt durch die
Portfoliorisiken ist), wihrend das zweite Beispiel einer Ganzzahloptimierung, ein
Beispiel eines linearen Optimierungsmodells ist (ihr Ziel und alle Einschriankungen
sind linear). Infolgedessen enthalten diese beiden Beispiele alles Wesentliches der
obengenanten Verfahren.

4.2 Optimierung mit kontinuierlichen
Entscheidungsvariablen

Bild 4.1 erldutert das Beispiel eines kontinuierlichen Optimierungsmodells. Dieses
Beispiel verwendet die Datei Kontinuierliche Optimierung, die entweder im
Startmenii unter Start | Real Options Valuation | Risiko Simulator | Beispiel oder
direkt unter Risiko Simulator | Beispielsmodelle zu finden ist. In dieses Beispiel gibt
es 10 individuelle Aktivaklassen (z.B., verschiedene Typen von Anlagefonds, Aktien
oder Aktiva), wobei die Idee ist, den Portfoliobestand meisteffizient und -wirksam
aufzuteilen, sodass man den besten ,,Bang-for-the-Buck* (Gewinn) erhélt. Das heif3t,
um die bestmoglichen Portfoliorenditen zu generieren, gegeben den in jeder
Aktivaklasse enthaltenen Risiken. Um den Begriff der Optimierung wirklich zu
begreifen, miissen wir dieses Beispielsmodell ausfiihrlicher erforschen, um zu sehen

wie man das Optimierungsverfahren am besten anwenden kann.

Das Modell zeigt die 10 Aktivaklassen und jede Aktivaklasse hat seinen eigenen Satz
von annualisierten Renditen und Volatilititen. Diese Renditen- und Risikomessungen
sind annualisierte Werte, sodass man sie konsequent iiber verschiedene Aktivaklassen
vergleichen kann. Renditen werden unter Verwendung des geometrischen Mittels der
relativen Renditen berechnet, wihrend die Risiken unter Verwendung der Methode der
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logarithmischen relativen Aktienrenditen berechnet werden. Siehe den Anhang in
diesem Kapitel fiir Details iiber die Berechung der annualisierten Volatilitdt und der
annualisierten Renditen einer Aktie oder Aktivaklasse.

A B c D E F G H J K L
-
2
3 OPTIMIERUNG SMODELL FUR DIE AUFTEILUNG DER AKTIVA
4
Boscrolbung der  Annualisierte. Volatlitats s saitungs gewtente | 1orerich® Eorderticns  Renditan. S Riatko. il ang | sRang
s Aktivaklasse Renditen risike Aufteilung Aufteilung Verhiltnis nl:::;;:;} niedrig) J::;;E} n‘:::ﬁ:;}
6 Asset Class 1 10.54% 12.36% 10.00% 5.00% 35.00% 0.8524 9 2 7 1
7 Asset Class 2 11.25% 16.23% 0.00% 5.00% 35.00% 0.6929 T 8 10 1
8 Asset Class 3 11.84% 15.64% 0.00% 5.00% 35.00% 0.7570 6 T 9 1
9 Asset Class 4 10.64% 12.35% 0.00% 5.00% 35.00% 0.8615 8 1 i 1
10 Asset Class § 13.25% 13.28% 0.00% 5.00% 35.00% 0.9977 L 4 2 1
11 Asset Class 6 14.21% 14.39% 10.00% 5.00% 35.00% 0.9875 3 B 3 1
12 Asset Class 7 15.53% 14.25% 10.00% 5.00% 35.00% 1.0898 1 g 1 1
13 Asset Class 8 14 .95% 16.44% 10.00% 5.00% 35.00% 0.9094 2 9 4 1
14 Asset Class 9 14 16% 16.50% 10.00% 5.00% 35.00% 0.8584 4 10 6 1
15 Asset Class 10 10.06% 12.50% 10.00% 5.00% 35.00% 0.8045 10 3 8 1
1? Portfolio insg 12.6419% 4.58% 100.00%
18 Renditen-Risiko-Verhéltnis 2.7596
19
20
21 Spezifikationen des Optimierungsmodells:
22
23 Ziel: Renditen-Risiko-\Verhalinis maximieren {(C18)
24 Entscheidungsvariablen: Aufteilungsgewichte (E6.E15)
25 Beschre fiir die E i g iablen: Erforderliches Minimum und Maximum (F6:G15)
26 Einschrankungen: Gesamtaufieilungsgewichie des Portfolios 100% (E17 ist auf 100% eingestellf}
gg Zusatzliche Spezifikationen:
29
30 1. Man kann immer die Gesamtportfoliorenditen maximieren oder das Gesamtportfoliorisiko minimieren.
31 2. Integrieren Sie eine Monte-Carlo-Simulation ins Modell, indem Sie die Renditen und Volatilitat
32 jeder Aktivaklasse simulieren und Simulations-Optimierungsmethoden anwenden.
33 3. Man kann das Portfolio so wie es ist ohne Simulation optimieren unter Werwendung von statischen Optimierungsmethoden_
Bild 4.1 - Kontinuierliches Optimierungsmodell
Die Aufteilungsgewichte in Spalte E enthalten die Entscheidungsvariablen, welches
die Variablen sind, die man justieren und testen muss, sodass das Gesamtgewicht auf
100% beschrénkt ist (Zelle E17). Normalerweise, um die Optimierung zu starten stellt
man die Zellen auf einen Uniformwert ein, wobei in diesem Fall die Zellen E6 bis E15
jede auf 10% eingestellt ist. Aulerdem konnte jede Entscheidungsvariable spezifische
Beschrankungen in ihrem erlaubten Bereich haben. In diesem Beispiel sind die
erlaubten unteren und oberen Aufteilungen 5% und 35%, wie in Spalten F und G
angezeigt. Diese Einstellung bedeutet, dass jede Aktivaklasse seine eignen
Aufteilungsgrenzen haben konnte. Als néchstes zeigt die Spalte H das Rendite-Risiko-
Verhiéltnis, was einfach der Renditeprozentsatz geteilt durch den Risikoprozentsatz ist,
wobei je hoher dieser Wert, desto hoher das ,,Bang-for-the-Buck®. Das verbleibende
Modell zeigt die Ranglisten der individuellen Aktivaklassen nach Renditen, Risiko,
Rendite-Risiko-Verhéltnis und Aufteilung. In anderen Worten, diese Ranglisten zeigen
auf einen Blick, welche Aktivaklasse das niedrigste Risiko oder die hochste Rendite
hat und so weiter.
Die Gesamtrenditen des Portfolios in Zelle C17 ist SUMPRODUCT(C6:C15, E6:E15),
das heilit, die Summe der Aufteilungsgewichte multipliziert mit den annualisierten
Renditen jeder Aktivaklasse. In anderen Worte, wir haben
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Rp =w,R, + 0z Rg + @R, + wy Ry, wobei Rp die Rendite des Portfolios ist,

Ragcp die individuellen Renditen der Projekte sind und wapcp die jeweiligen
Gewichte oder jeweilige Kapitalaufteilung durch jedes Projekt sind.

Des Weiteren, die Risikodiversifikation des Portfolios in Zelle D17 wird

i=1 i

i n m
folgendermallen berechnet: o, = \/Z w o] + z 2w,0,p; ;0,0 . Hier sind
-1 =l
pij die jeweiligen Kreuzkorrelationen zwischen den Aktivaklassen—deshalb, wenn
die Kreuzkorrelationen negativ sind, gibt es Risikodiversifikationseffekte und das
Portfoliorisiko sinkt. Allerdings, um die Berechnungen hier zu vereinfachen, nehmen
wir an, dass es keine Korrelationen zwischen den Aktivaklassen in dieser
Portfoliorisikoberechung gibt, aber wir nehmen dagegen an, dass Korrelationen
vorhanden sind, wenn wir eine Simulation auf diese Ertrdge anwenden, wie wir spiter
sehen werden. Deshalb, anstatt statische Korrelationen zwischen diesen verschiedenen
Aktivaklassen  anzuwenden, wenden wir die Korrelationen in  den
Simulationshypothesen selber an, und kreieren dabei ein dynamischeres Verhéltnis
zwischen den simulierten Renditenwerten.

Letztlich, es wird das Renditen-Risiko-Verhéltnis oder Sharpe-Ratio fiir das Portfolio
berechnet. Dieser Wert wird in Zelle C18 angezeigt und représentiert das Ziel, das in
dieser Optimierungsiibung maximiert sein soll. Um zusammenzufassen, wir haben die
folgenden Spezifikationen in diesem Beispielsmodell:

Ziel: Renditen-Risiko-Verhiltnis maximieren (C18)
Entscheidungsvariablen: Aufteilungsgewichte (E6:E15)

Beschriankungen fiir die

Entscheidungsvariablen: Erforderliches Minimum und Maximum (F6:G15)
Einschrinkungen: Gesamtsumme der Aufteilungsgewichte bis 100% (E17)
. Die Beispielsdatei 6ffnen und eine neues Profil starten: Klicken Sie auf

Risiko Simulator | Neues Profil und benennen Sie es.

. Der erste Schritt bei einer Optimierung ist, die Entscheidungsvariablen
einzustellen. Waéhlen Sie die Zelle E6, stellen Sie die erste
Entscheidungsvariable ein (Risiko Simulator | Optimierung | Entscheidung
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einstellen) und klicken Sie auf die Tkone Verknupfung, um den Zellennamen
(B6) sowie auch die unteren und oberen Grenzwerte in Zellen F6 und G6
auszuwéhlen. Dann, unter Verwendung der Option Kopieren von Risiko
Simulator, kopieren Sie diese Entscheidungsvariable der Zelle E6 und fiigen

Sie diese Entscheidungsvariable in den restlichen Zellen E7 bis E15 ein.

. Der zweite Schritt bei einer Optimierung ist, die Einschrankung einzustellen.
Hier gibt es nur eine Einschriankung, das heilit, die Gesamtaufteilung im
Portfolio muss sich auf 100% summieren. Klicken Sie also auf Risiko
Simulator | Optimierung | Einschrinkungen... und wihlen Sie
HINZUFUGEN, um eine neue Einschrinkung hinzuzufiigen. Dann die
Zelle E17 wiahlen und diese gleich (=) 100% einstellen. Wenn fertig, auf OK
klicken.

. Der letzte Schritt bei einer Optimierung ist, die Zielfunktion einzustellen
und die Optimierung zu starten: Wahlen Sie erst die Zielzelle C18, dann
Risiko Simulator | Optimierung | Optimierung ausfiihren und letztlich die
gewiinschte Optimierung aus (Statische Optimierung, Dynamische
Optimierung oder Stochastische Optimierung). Um zu beginnen, wéhlen Sie
Statische Optimierung. Vergewissern Sie sich, dass die Zielzelle fiir C18
eingestellt ist und wihlen Sie Maximieren. Sie konnen jetzt die
Entscheidungsvariablen und Einschrinkungen falls erwiinscht priifen, oder
auf OK klicken, um die statische Optimierung auszufiihren.

. Wenn die Optimierung abgeschlossen ist, konnen Sie Zuriickkehren
wiahlen, um zu den originalen Werten der Entscheidungsvariablen und des
Ziels zuriickzukehren, oder auf Ersetzen klicken, um die optimierten
Entscheidungsvariablen anzuwenden. Typischerweise wird Ersetzen nach
einer abgeschlossenen Optimierung gewahlt.

Bild 4.2 zeigt die Bildschirmansichten dieser obigen Verfahrensschritte. Sie konnen
Simulationshypothesen zu den Renditen und Risiken (Spalten C und D) des Modells
hinzufiigen und die dynamische Optimierung und stochastische Optimierung fiir

zusitzliche Ubung anwenden.
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Eigenschaften der Entscheidungsvariable ﬁ

Entscheidungsname I.ﬁsset (Class 1 ﬂ

Entscheidungstyp
@ Kontinuierlich (z.B., 1.15, 2.35, 10.55)

Untere Grenze Iﬂ.D5 EI Obere Grenze Iﬂ.35 EI

) Ganzzahl (z.B.. 1.2, 3)

Uintere Grenze I EI Obere Grenze I EI

() Binar (0 oder 1)

[ ok | | Abbrechen |

[ Einschrankung ﬂ

Zelle Einschran

[sest7 EI[ = =i [w00 =]

-

Optimierungszusammenfassung

Die Optimierung wird verwendet, um Ressourcen zu
verteilen, wobel die Ergebnisse die Maximalertrage
oder die minimalen Kosten/Risiken liefern.
Anwendungen sind, unter anderem, Verwaltung von
Inventaren, Finanzportfolicallokation, Produltmizx,
Proiektauswahl, usw.

Zigl Methode |Ensch|ﬁnkungan IStatistikm I Entscheidungsvarablen
@ Statische Oplimierung
In einem statischen Modell chne Simulationen ausfiihren.

Mormalerweise ausgefiibrt, um das optimale Anfangsportfolio zu
bestimmen, bevor man fortgeschrittenere Optimierungen anwendet.

) Dynamische Opimierung
Erst wird eine Simulation ausgefuhrt, die Simulationsergebnisse

werden im Modell angewendet und dann wird eine Optimierung auf
die simulierten Werte angewendet.

Anzahl der Simulationsprobeversuche I 5333:
7) Stochastische Optimierung
Ahnlich der dynamischen Optimierung aber der Prozess wird mehrere
Male wiederholt. Die endgiltigen Entscheidungsvariablen werden

jede ihr eigenes Vorausberechungsdiagramm aufweisen, die thren
optimalen Bereich anzeigt.

Anzahl der Simulationsprobeversuche I 5333:

Anzahl der Optimierungsdurchfiihrungen 20=<

Fortgeschrittene [ ok | | Abbrechen

Bild 4.2 - Eine kontinuierliche Optimierung in Risiko Simulator ausfiihren
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Die Endergebnisse der Optimierung werden im Bild 4.3 angezeigt, wobei die optimale
Aufteilung der Aktiva fiir das Portfolio in Zellen E6:E15 zu sehen ist. Das heif3t,
gegeben die Beschrinkungen, dass jedes Aktivum zwischen 5% und 35% fluktuieren

kann und dass die Summe der Aufteilung gleich 100% sein muss, zeigt das Bild 4.3

die Aufteilung, die das Rendite-Risiko-Verhéltnis maximiert.

Man sollte einige wichtige Punkte beachten, wenn man die Ergebnisse und die bisher

ausgefithrten Optimierungsverfahren iiberpriift:

Die angemessene Weise eine Optimierung auszufiihren ist, das ,,Bang-for-
the-Buck® oder Renditen-Risiko-Sharpe-Ratio zu maximieren, sowie wir es
getan haben.

Wenn wir stattdessen die Gesamtportfolioertrdge maximieren, ist das
optimale Aufteilungsergebnis belanglos und benétigt keine Optimierung, um
es zu erhalten. In anderen Worten, teilen Sie einfach 5% (das erlaubte
Minimum) zu den niedrigsten 8 Aktiva, 35% (das erlaubte Maximum) zum
Aktivum mit der hochsten Rendite und den Rest (25%) zum Aktivum mit
der zweithdchsten Rendite auf. Eine Optimierung ist nicht erforderlich.
Wenn Sie allerdings das Portfolio auf diese Weise aufteilen, ist das Risiko
sehr viel hoher im Vergleich zur Maximierung des Renditen-Risiko-

Verhiltnisses, obwohl die Portfolioertrige selber hoher sind.

Im Gegensatz dazu kann man das Gesamtportfoliorisiko minimieren, aber

jetzt werden die Renditen geringer sein.

Die Tabelle 4.1 stellt die Ergebnisse der drei verschiedenen zu optimierenden Ziele

dar:
Renditen-
Portfolio- Portfolio-  Risiko-
Renditen Risiko Verhiltnis
Ziel: des Portfolios
Renditen-Risiko-Verhiltnis
maximieren 12.69% 4.52% 2.8091
Renditen maximieren 13.97% 6.77% 2.0636
Risiko minimieren 12.38% 4.46% 2.7754

Tabelle 4.1 - Optimierungsergebnisse
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Bescreibung der
Aktivaklasse

Wie aus der Tabelle ersichtlich, ist die beste Methode die Maximierung des Renditen-
Risiko-Verhiltnisses. Das heifit, fiir denselben Umfang von Risiko liefert diese
Aufteilung den hochsten Renditenbetrag. Umgekehrt, fiir denselben Renditenbetrag
liefert diese Aufteilung den moglichst geringen Umfang von Risiko. Diese Methode
des ,,.Bang-for-the-Buck® oder Renditen-Risiko-Verhéltnisses ist der Grundstein der
effizienten Grenze von Markowitz in der modernen Portfoliotheorie. In anderen
Worten, wenn wir die Gesamtportfoliorisikoniveaus beschrianken und diese im Laufe
der Zeit stufenweise erhohen, erhalten wir diverse effiziente Portfolioaufteilungen fiir
unterschiedliche Risikoeigenschaften. Infolgedessen kann man unterschiedliche
effiziente Portfolioaufteilungen fiir unterschiedliche Individuen mit ungleichen

Risikopriéferenzen erhalten.

OPTIMIERUNGSMODELL FUR DIE AUFTEILUNG DER AKTIVA

Asset Class 1
Asset Class 2
Asset Class 3
Asset Class 4
Asset Class &
Asset Class 6
Asset Class 7
Asset Class 8
Asset Class 9
Asset Class 10

Portfolio insgesamt

Renditen-Risiko-Verhiltnis 2.8091

Benutzerhandbuch

. i Erforderliche Erforderliche Renditen-
Annualisierte Volatilitats- Aufteil | icht inimal imal Risiko.
Renditen risiko ufteilungs-gewichte  minimale maximale isiko-

Aufteilung Aufteilung  Verhaltnis
10.54% 12.36% 11.09% 5.00% 35.00% 0.8524
11.25% 16.23% 6.86% 5.00% 35.00% 0.6929
11.84% 15.64% 7.78% 5.00% 35.00% 0.7570
10.64% 12.35% 11.23% 5.00% 35.00% 0.8615
13.25% 13.28% 12.09% 5.00% 35.00% 0.9977
14.21% 14.39% 11.04% 5.00% 35.00% 0.9875
15.63% 14.25% 12.30% 5.00% 35.00% 1.0898
14.95% 16.44% 5.90% 5.00% 35.00% 0.9094
14.16% 16.50% 5.37% 5.00% 35.00% 0.8584
10.06% 12.60% 10.35% 5.00% 35.00% 0.8045

12.6919% 4.52% | 100.00% |

Bild 4.3 - Ergebnisse einer kontinuierlichen Optimierung

4.3 Optimierung mit diskreten ganzzahligen
Variablen

Gelegentlich sind die Entscheidungsvariablen nicht kontinuierlich sondern diskrete
Ganzzahlen (z.B., 0 und 1). Das heif3t, wir kénnen solch eine Optimierung als Ein-Aus
Schalter Bild 4.4
Projektauswahlmodell, wobei 12 Projekte aufgelistet sind. Dieses Beispiel verwendet
die Datei Diskrete Optimierung, die entweder im Startmenii unter Start | Real Options

Valuation | Risiko Simulator | Beispiele oder direkt unter Risiko Simulator |

oder Go/No-Go Entscheidungen verwenden. zeigt ein

Beispielsmodelle zu finden ist. Wie zuvor hat jedes Projekt seine eigene Renditen
(ENPV fiir erweiteter Nettogegenwartswert und NPV Nettogegenwartswert -ENPV ist
lediglich NPV plus jegliche strategische Realoptionswerte), Implementierungskosten,
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Prozedur:
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Risiken und so weiter. Bei Bedarf kann man dieses Modell modifizieren, um
erforderliche Vollzeitiquivalenten (FTE) und andere Ressourcen von verschiedenen
Funktionen einzuschlieBen und zusétzliche Einschrinkungen auf diese zusitzlichen
Ressourcen einstellen. Die Inputs in diesem Modell werden typischerweise von
anderen Arbeitsblattmodellen verkniipft. Zum Beispiel, jedes Projekt wird sein eigenes
»diskontierter Cashflow* Modell oder Kapitalrendite-Modell haben. Die Anwendung
hier ist die Sharpe-Ratio des Portfolios zu maximieren, abhingig von bestimmten
Budgetaufteilungen. Man kann viele andere Versionen dieses Modells kreieren wie,
zum Beispiel, die Maximierung der Portfoliorenditen oder die Minimierung der
Risiken, oder zusitzliche Einschrinkungen hinzufiigen, wobei die Gesamtzahl der
ausgewahlten Projekte 6 nicht iiberschreiten darf, und so weiter und so fort. Man kann
alle diese Elemente unter Verwendung dieses existierenden Modells ausfiihren.

. Die Beispielsdatei 6ffnen und eine neues profil starten: Klicken Sie auf
Risiko Simulator | Neues Profil und benennen Sie es.

. Der erste Schritt bei einer Optimierung ist, die Entscheidungsvariablen
einzustellen. Stellen Sie die erste Entscheidungsvariable durch die Auswahl
der Zelle J4 ein, wihlen Sie Risiko Simulator | Optimierung | Entscheidung
einstellen, klicken Sie auf die Ikone Verknlpfung, um den Zellennamen
(B4) auszuwihlen, und wihlen Sie dann die Variable Bindr. Dann, unter
Verwendung der Option Kopieren von Risiko Simulator, kopieren Sie diese
Entscheidungsvariable der Zelle J4 und fiigen Sie diese
Entscheidungsvariable in die restlichen Zellen J5 bis J15 ein. Dies ist die
beste Methode, wenn Sie nur einige Entscheidungsvariablen haben und Sie
jede Entscheidungsvariable mit einem einmaligen Namen fiir spétere

Identifizierung benennen kénnen.

. Der erste Schritt bei einer Optimierung ist, die Einschrankung einzustellen.
Hier gibt es zwei Einschrinkungen, sprich, die Gesamtbudgetaufteilung im
Portfolio muss weniger als $5000 sein und die Gesamtzahl der Projekte darf
6 nicht iiberschreiten. Klicken Sie also auf Risiko Simulator | Optimierung |
Einschrinkungen... und wihlen Sie HINZUFUGEN, um eine neue
Einschrinkung hinzuzufiigen. Dann die Zelle D17 wéhlen und diese kleiner
als oder gleich (<=) 5000 einstellen. Dies wiederholen, indem Sie die Zelle
J17 <= 6 einstellen.

. Der letzte Schritt bei einer Optimierung ist, die Zielfunktion einzustellen
und die Optimierung zu starten: Wéhlen Sie erst die Zielzelle C19 und dann
Risk Simulator | Optimierung | Ziel einstellen. Dann fiihren Sie die
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Optimierung unter Verwendung von Risiko Simulator | Optimierung |
Optimierung ausfiithren und der Auswahl der gewiinschten Optimierung
(Statische Optimierung, Dynamische Optimierung oder Stochastische
Optimierung) aus. Um zu beginnen, wéhlen Sie Statische Optimierung.
Vergewissern Sie sich, dass die Zielzelle entweder eine Sharpe-Ratio oder
ein Renditen-Risiko-Verhéltnis ist und wéhlen Sie Maximieren. Sie konnen
jetzt die Entscheidungsvariablen und Einschrinkungen falls erwiinscht
priifen, oder auf OK klicken, um die statische Optimierung auszufiihren.

Bild 4.5 zeigt die Bildschirmansichten dieser obigen Verfahrensschritte. Sie konnen
Simulationshypothesen zu den erweiterten Nettogegenwartswert (ENPV) und Risiken
(Spalten C und D) des Modells hinzufligen und die dynamische Optimierung und
stochastische Optimierung fiir zusitzliche Ubung anwenden.
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2
Rendite- s
Projekte ENPV Kosten Risiko$  Risiko %  Risiko- P”"’?::;";’m' Auswahi

3 Verhaltnis

4 Projekt 1 $458.00 $173244 $54.96 12.00% 8.33 1.26 1.0000

5 Projekt 2 $1,.954.00 $859.00 | $1,914.92 98.00% 1.02 327 1.0000

6 Projekt 3 $1,599.00 $1,645.00 | $1,551.03 97.00% 1.03 1.87 1.0000

7 Projekt 4 $2,251.00 $1,645.00 | $1,012.95 45.00% 2.22 237 1.0000

8 Projekt 5 $849.00 $458.00 | $925.41 109.00% 0.92 2.85 1.0000
B2 Projekt 6 $758.00 $52.00 | $560.92 74.00% 1.35 15.58 1.0000

10 Projekt 7 $2,845.00 $758.00 | $5633.10 | 198.00% 0.51 475 1.0000

11| Projekt 8 $1,235.00 $115.00 | $926.25 75.00% 133 11.74 1.0000

12 | Projekt 9 $1,945.00 $125.00 | $2,100.60 | 106.00% 0.93 16.56 1.0000

13 Projekt 10 $2,250.00 $458.00 | $1,91250 | 85.00% 1.18 591 1.0000

14 Projekt 11 $549.00 $45.00 | $263.52 48.00% 2.08 13.20 1.0000

15/ Projekt 12 $525.00 $105.00 | $309.75 59.00% 1.69 6.00 1.0000

16

17 Summe  $17,21800 $819744  $7.007  4070%

18 Ziel: MAX < =$5000 <=6

19 | Sharpe-Ratio 2.4573

20

21 ENPV ist der Erwartungsnettogegenwartswert jeder Investition oder jedes Projekts, wahrend Kosten die Gesamtkosten der

22 Investition sein kiinnte und Risiko ist der Variationskoeffizient des Erwartungsnettogegenwartswertes (ENPV) des Projekis.

Bild 4.4 - Diskrete Ganzzahl-Optimierung

E Eigenschaften der Entscheidungsvariable ﬁ

Entscheidungsname IF‘mjeh‘t 1

Entscheidungstyp
(™) Kontinuierich (z.B., 1.15, 235, 10.55)

|Intere Grenze I EI Obere Grenze

(™) Ganzzahl (z.B. 1.2 3)

|Intere Grenze I EI Obere Grenze I EI

@ Binar (0 oder 1)
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Einschrankungen

Aktuelle

$0%17 <= 5000
$J817 <=6

'

Optimierungszusammenfassung

Die Optimierung wird verwendet, um Ressourcen zu
verteilen, wobei die Ergebnisse die Maximalertrage
oder die minimalen Kosten/Risiken liefern.
Anwendungen sind, unter anderem, Verwaltung von
Inventaren, Finanzportfolioallokation, Produldmiz,
Proiektauswahl, usw.

Ziel  |Methode |Einschrankungen | Statistiken | Entscheidungsvariablen

Zielzelle  [sC819 =7
Optimierungsziel
@ Den'\Wertin der Zielzelle maximieren.

i) Den'wert in der Ziglzelle minimieren.

Bild 4.5 - Eine diskrete Ganzzahl-Optimierung in Risiko Simulator ausfiihren
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Interpretierung der
Ergebnisse:

Projekte

Projekt 1
Frojekt 2
Frogekt 3
Projakt 4
Projeit 5
Projokt 6
Progekt 7
Projaks &
Frojokt &

Projekt 10

Fropekt 11

Projait 12

Summe
Fial
Sharpe-Ratio

ENPV 15l der E
Invastition sain

Benutzerhandbuch

Bild 4.6 zeigt das Beispiel einer optimalen Auswahl von Projekten, welche die Sharpe-
Ratio maximiert. Im Gegensatz dazu kann man immer die Gesamtgewinne
maximieren, aber wie zuvor, ist das ein belangloser Prozess und impliziert lediglich
die Auswahl des Projekts mit der hochsten Rendite und das Heruntergehen der Liste,
bis die Mittel ausgehen oder die Budgeteinschrinkung iiberschritten wird. Diese
Verfahrensweise konnte theoretische nicht wiinschenswerte Projekte ergeben, da die
hochstergebenden Projekte typisch die hochsten Risiken besitzen. Jetzt, wenn
erwiinscht, konnen Sie die Optimierung unter Verwendung einer stochastischen oder
dynamischen Optimierung replizieren, indem Sie Hypothesen in den Werten fiir ENPV
und/oder Kosten und/oder Risiko hinzufiigen.

—— [ Cpbimierung beendet (=]
ENPV Kosten Risiko § Risiko % Ristko- le:mhﬁh- Auswahl
Vamums, Optamierung s ergehinis
S45800 | S173244 | 55496 1200% | 833 1.26 1.0000 % S
51,854.00 585000 | 5191492 | S800% 1.02 327 00000 e /"‘_
$1.599.00 | $1.845.00 | $1.551.03 | 97.00% 1.03 1.87 0.0000 E] —_—
$225100 | $164500 | $1.01205 | 4500% | 222 237 1.0000 5 == o
584900 $45800 | $92541 | 10900% | 092 285 0.0000 z . e
$758.00 $5200 | s56092 | 7400% | 135 1558 1.0000 e r A
3284500 STSB00 | $563310 | 198.00% | 051 475 0.0000
$1.23500 $11500 | $92625 | 7500% | 133 1174 1.0000 ' \
5194500 512500 | 5210060 | 108.00% 093 16.56 0.0000 A
32 250.00 $45800 | $1,91250 | B500% | 118 591 0.0000 S I T R R N T e T
3548.00 $4500 | 526352 4B00% | 208 1320 1.0000 Antahl der Reraliones
$525 00 $10500 | $30975 | 5900% | 169 500 1.0000
. e Probles Faraseters:
NusGer of variables 15 iz
SSI7600  $369444  $1539  2664% e o functiont Tt o2 socmized !
Max < =$5000 =6
37543 i o
Fumee: Lower upeer
LN Nane STatus Tyoe Bound Bownd
g " 1 jencdesr oder jedes Projekts, walrend Kosfen de Gesamikg| —1 = Wy
konnta und Risiko ist der { des Er (ENPV) des| | L5 mug At 1.08500080015 " 6. 0hao00E 000 "
v e staws Gound Beng
Es wrden gefurcien Mochien S ritschedungavanablen durch dee cplimeerion
Were 2y gen Ongny
Ervewen | Zuruckiehve

Bild 4.6 - Optimale Auswahl von Projekten, welche die Sharpe-Ratio maximieren

Fiir zusitzliche praktische Beispiele der Optimierung, siche die Fallstudie {iber
Integrated Risk Analysis im Kapitel 11 des Buchs Real Options Analysis: Tools and
Techniques, 2nd Edition (Wiley Finance, 2005). Diese Fallstudie erldutert wie man
eine effiziente Grenze generieren und wie man Vorausberechnung, Simulation,
Optimierung und Realoptionen in einem nahtlosen analytischen Prozess kombinieren
kann.
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4.4 Effiziente Grenze und fortgeschrittene
Optimierungseinstellungen

Das zweite Diagramm im Bild 4.5 zeigt die Einschrinkungen fiir die Optimierung.
Wenn Sie auf die Schaltfliche Effiziente Grenze nach der Einstellung einiger
Einschrankungen geklickt haben, konnen Sie hier diese FEinschrankungen als
wechselnd einstellen. In anderen Worten, man kann jede der Einschrinkungen so
kreieren, dass diese schrittweise zwischen einem bestimmten Maximal- und
Minimalwert durchgefiihrt werden. Als Beispiel, man kann die Einschrinkung in Zelle
J17 <= 6 so einstellen, dass sie zwischen 4 und 8 durchgefiihrt wird (Bild 4.7). Das
heiflt, es werden fiinf Optimierungen ausgefiihrt, jede mit den folgenden
Einschrankungen: J17 <=4, J17 <=5, J17 <=6, J17 <=7 und J17 <= 8. Die optimalen
Ergebnisse werden dann als eine effiziente Grenze geplottet und der Bericht wird
generiert (Bild 4.8). Im Besonderen erldutert folgendes die erforderlichen Schritte, um
eine wechselnde Einschriankung zu kreieren:

. In ein Optimierungsmodell (das heifit, ein Modell mit bereits eingestelltem
Ziel, Entscheidungsvariablen und Einschrankungen), klicken Sie auf Risiko

Simulator | Optimierung | Einschrinkungen und dann auf Effiziente Grenze.

. Wihlen Sie die zu wechselnde oder schrittweise auszufiihrende
Einschrankung (z.B., J17), geben Sie die Parameter fiir Min, Max und
SchrittgroBe ein (Bild 4.7) und klicken Sie auf HINZUFUGEN und dann auf
OK und erneut auf OK. Sie sollten die Einschrankung D17 <= 5000 vor der
Ausfiihrung deaktivieren.

. Fiihren Sie die Optimierung wie gewohnt aus (Risiko Simulator |
Optimierung | Optimierung ausfithren). Sie kdnnen statische, dynamische
oder stochastische auswahlen.

. Die Ergebnisse werden als eine Benutzeroberfliche angezeigt (Bild 4.8).
Klicken Sie auf Bericht kreieren, um ein Berichtarbeitsblatt mit allen Details
der Optimierungsldufe zu generieren.
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Einschrankungen

Aktuelle
[ 50817 <= 5000 Hinzufiigen
$I517 <=

OK

| [ Abbrechen

[ Effiziente Grenze

Aktuelle Einschrankungen

[ 50817 <= 5000
Fl5i517 <=6

Die Parameter

1

Hinzufugen

Min [

B max |

SCHRITTGROSSE

=

Einschrankungen werden geandert

=]

[E15I517 <= MIN 4. MAX 8. STEP 1

il

Bild 4.7 - Wechselnde Einschrinkungen in einer effizienten Grenze generieren

Problem Parameters:

Effiziente Grenze

Number of variables 12
Number of functions 2
Objective function willbe  Maximized
Efficient Frontier
38
375
37
2 365
i
)
s 36
3.55
35
3.45
4 45 5 55 & 65 7 75 i
Constraints
STEP1, D17 <= 5000, J17 <=4
Functions
Starting Values Final R It:
Distance
from
Function Lower Upper Function Initial Final MNearest Lagrange
No. Name Status Type [Initial Value Bound Bound Mo Mame Value Value Status Bound  Multiplier
1 G oBJ 245726 1 G 245726  3.46137 Objective
2 G = RMGE 8.00000 -1E+10 0 2 G 8.00000  0.00000 UpperBnd  0.0000:L)  0.23768
Variables
Starting Values Final
Distance
from
Variable Initial Lower Upper Variable Initial Final Nearest Reduced
No. Name Status Value Bound Bound Mo, Name Value Value Status Bound _ Gradient
1 Proiekt1 uL 1.00000 0 1 1 Proiekt1  1.00000 1.00000 MonBasic UpperBnd 0.0511

Benutzerhandbuch

Bild 4.8 - Ergebnisse der effizienten Grenze
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4.5 Stochastische Optimierung

Das néchste Beispiel erldutert die Anwendung einer stochastischen Optimierung unter
Verwendung eines Beispielsmodells mit vier Aktivaklassen, jede mit unterschiedlichen
Risiko- und Renditeneigenschaften. Die Idee hier ist, die beste Portfolioaufteilung zu
finden, sodass das ,Bang-for-the-Buck™ oder Renditen-Risiko-Verhiltnis des
Portfolios maximiert wird. Das heifit, das Ziel ist die Aufteilung von 100% der
Investitionen eines Individuums unter mehreren verschiedenen Aktivaklassen (z.B.,
verschiedene Typen von Anlagefonds oder Investitionsarten: Wachstum, Wert,
aggressives Wachstum, Einkommen, global, Index, nonkonformistisch, Momentum
und so weiter). Dieses Modell unterscheidet sich von anderen, weil einige
Simulationshypothesen (Risiko- und Renditenwerte fiir jedes Aktivun in Spalten C und
D) vorhanden sind, wie im Bild 4.9 angezeigt.

Erst wird eine Simulation ausgefiihrt, dann wird eine Optimierung durchgefiihrt und
das gesamte Verfahren wird mehrfach wiederholt, um Verteilungen fiir jede
Entscheidungsvariable zu erhalten. Man kann die gesamte Analyse unter Verwendung
der stochastischen Optimierung automatisieren.

Um die Optimierung auszufithren, muss man erst einige Hauptspezifikationen des
Modells identifizieren:

. Ziel: Renditen-Risiko-Verhéltnis maximieren (C12)
. Entscheidungsvariablen: Aufteilungsgewichte (E6:E9)

. Beschrinkungen fiir die Entscheidungsvariablen: Erforderliches
Minimum und Maximum (F6:G9)

. Einschrinkungen: Gesamtaufteilungsgewichte des Portfolios 100% (E11
ist auf 100% eingestellt)

. Simulationshypothesen: Renditen- und Risikowerte (C6:D9)

Das Modell zeigt die verschiedenen Aktivaklassen. Jede Aktivaklasse hat seinen
eigene Satz von annualisierten Renditen und annualisierten Volatilititen. Diese
Renditen- und Risikomessungen sind annualisierte Werte, sodass man sie konsequent
iiber verschiedene Aktivaklassen vergleichen kann. Renditen werden unter
Verwendung des geometrischen Mittels der relativen Renditen berechnet, wéhrend die
Risiken unter Verwendung der Methode der logarithmischen relativen Aktienrenditen
berechnet werden.
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Die Aufteilungsgewichte in Spalte E enthalten die Entscheidungsvariablen, welches
die Variablen sind, die man justieren und testen muss, sodass das Gesamtgewicht auf
100% beschrénkt ist (Zelle E11). Normalerweise, um die Optimierung zu starten, stellt
man die Zellen auf einen Uniformwert ein. In diesem Fall sind die Zellen E6 bis E9
jede auf 25% eingestellt. AuBerdem konnte jede Entscheidungsvariable spezifische
Beschrankungen in ihrem erlaubten Bereich haben. In diesem Beispiel, sind die
erlaubten unteren und oberen Aufteilungen 10% und 40%, wie in Spalten F und G
angezeigt. Diese Einstellung bedeutet, dass jede Aktivaklasse seine eigenen
Aufteilungsgrenzen haben konnte.

A B C D E F G H
1
2
3 OPTIMIERUNG SMODELL FUR DIE AUFTEILUNG DER AKTIVA
4
Beschreibung der Annualisierte Volatilitats- 4 . Erfc:rd.erllche Erford.erllche REI.'I!?IIEI'I—
P - i Aufteilungs-gewichte minimale maximale Risiko-
Aktivaklasse Renditen risiko " p SE
: Aufteilung Aufteilung  Verhaltnis
6 Asset 1 10.60% 12.41% 25.00% 10.00% 40.00% 0.8544
i Asset 2 11.21% 16.16% 25.00% 10.00% 40.00% 0.6937
3 Asset 3 10.61% 15.93% 25.00% 10.00% 40.00% 06660
9 Asset 4 10.52% 12.40% 25.00% 10.00% 40.00% 0.8480
10
11| Portfolio insgesamt 10.7356% 7.17% | 100.00% |

12 Renditen-Risiko-Verhiltnis 1.4970

Bild 4.9 - Aktiva Aufteilungsmodell, bereit fiir eine stochastische Optimierung

Als néchstes zeigt die Spalte H das Renditen-Risiko-Verhéltnis, was einfach der
Renditenprozentsatz geteilt durch den Risikoprozentsatz fiir jedes Aktivum ist, wobei
je hoher dieser Wert, desto hoher das ,,Bang-for-the-Buck®. Die restlichen Teile des
Modells zeigen die Ranglisten der individuellen Aktivaklassen nach Renditen, Risiko,
Renditen-Risiko-Verhéltnis und Aufteilung. In anderen Worten, diese Ranglisten
zeigen auf einen Blick, welche Aktivaklasse das niedrigste Risiko oder die hdochste

Rendite hat und so weiter.

Eine Optimierung Um dieses Modell auszufiihren, klicken Sie einfach auf Risiko Simulator |
ausfuhren Optimierung | Optimierung ausfiihren. Alternativ, zur Ubung, konnen Sie das
Modell unter Verwendung der folgenden Schritte einstellen.

. Starten Sie ein neues Profil (Risiko Simulator | Neues Profil).

. Fiir eine stochastische Optimierung, stellen Sie die Verteilungshypothesen
fiir das Risiko und die Renditen jeder Aktivaklasse ein. Das heilit, wihlen
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Sie die Zelle C6 aus und stellen Sie eine Hypothese ein (Risiko Simulator |
Inputhypothese einstellen) und erstellen Sie bei Bedarf Ihre eigene
Hypothese. Wiederholen Sie den Vorgang fiir Zellen C7 bis D9.

Wihlen Sie die Zelle E6 aus und definieren Sie die Entscheidungsvariable
(Risiko Simulator | Optimierung | Entscheidung einstellen oder klicken Sie
auf die Ikone Entscheidung einstellen D) und legen Sie diese als eine
kontinuierliche Variable fest. Dann verkniipfen Sie den Namen der
Entscheidungsvariablen und das erforderliche Minimum/Maximum mit den
relevanten Zellen (B6, F6, G6).

Dann verwenden Sie die Funktion Kopieren von Risiko Simulator auf der
Zelle E6, wihlen Sie die Zellen E7 bis E9 und verwenden Sie die Funktion
Einfiigen von Risiko Simulator (Risiko Simulator | Parameter kopieren und
Risiko Simulator | Parameter einfiigen oder verwenden Sie die Ikonen
Kopieren und FEinfiigen). Beachten Sie immer, nicht die normalen

Funktionen Kopieren und Einfiigen von Excel zu verwenden.

Als nichstes stellen Sie die Optimierungseinschrankungen auf: wéhlen Sie
erst Risiko Simulator | Optimierung | Einschrinkungen, dann
HINZUFUGEN, dann wihlen Sie die Zelle E11 aus und stellen Sie diese auf
100% (Gesamtaufteilung und vergessen Sie nicht das % Symbol
einzugeben).

Wihlen Sie die Zelle C12, das zu maximierendes Ziel und machen Sie es
das Ziel: Risiko Simulator | Optimierung | Ziel einstellen oder klicken Sie
auf die Ikone O.

Fithren Sie die Optimierung aus: Gehen Sie zu Risiko Simulator |
Optimierung | Optimierung ausfiihren. Uberpriifen Sie die verschiedenen
Leisten, um sicherzugehen, dass alle erforderlichen Inputs in Schritten 2 und
3 richtig sind. Wiahlen Sie Stochastische Optimierung und diese so
einstellen, dass sie 20 x 500 Probeversuche ausfiihrt (Bild 4.10 zeigt diese
Einstellungsschritte).
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Eigenschaften der Entscheidungsvanable u

Entscheidungsname [Asset 1 =

Entscheidungstyp
@ Kontinuierlich (z.B., 1.15, 2.35, 10.55)

Untere Grenze Ifﬂ EI Obere Grenze Iﬂ.'i EI

@) Ganzzahl (z.B.. 1.2, 3)

Untere Grenze I EI Obere Grenze I EI

() Binar (0 oder 1)

[ ok | [ Abbrechen |

Einschrankungen E@u

Lktuelle
SES11 == 100% Hinzufugen
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Die
Vorausberechnung
sergebnisse
anschauen und
interpretieren

Bemerkungen:

Benutzerhandbuch

@ Optimierungszusammenfassung ﬁ

Die Optimierung wird verwendet, um Ressourcen zu
verteilen, wobei die Ergebnizze die Maximalertrage
oder die minimalen Kosten/Risiken liefern.
Anwendungen sind, unter anderem, YWerwaltung von
Inventaren, Finanzportiolioallokation, Produktmiz,
Proiektauswahl, usw.

Fiel Methode |Ensd1|a'nkungen IStatistiken |Er1tsd1&idungsvariablen

Statische Opimienung
In einem statizchen Modell chne Simulationen ausfuhren.

Mormalerweise ausgefuhrt, um das optimale Anfangsportfolio zu
bestimmen, bevor man fortgeschrittenere O ptimierungen anwendet.

1 Dynamische Oplimierung
Erst wird eine Simulation ausgefihrt, die Simulationsergebnisse
werden im Modell angewendet und dann wird eine Optimierung auf
die simulierten \Werte angewendet.

Anzahl der Simulationsprobeversuche B0

@ Stochastische Oplimierung
Ahnlich der dynamischen Optimierung aber der Prozess wird mehrere
Male wiederholt. Die endgultigen Entscheidungsvariablen werden
jede ibr eigenes Yorausberechungzdiagramm aufweisen, die ihren
optimalen Bereich anzeigt.

Anzahl der Simulationsprobeversuche 500=

Anzahl der Optimierungsdurchflihrungen 20

(oK) (ben]

Bild 4.10 - Die stochastische Optimierungsaufgabe

Klicken Sie auf OK nach Beendung der Optimierung. Es werden sowohl ein
detaillierter ~ Bericht der  stochastischen = Optimierung als auch  die
Vorausberechnungsdiagramme der Entscheidungsvariablen generiert.

Eine stochastische Optimierung wird ausgefiihrt, wenn man erst eine Simulation und
dann die Optimierung durchfithrt. Dann wird die gesamte Analyse mehrfach
wiederholt. Das Ergebnis ist eine Verteilung jeder Entscheidungsvariablen statt einer
Einzelpunktschéitzung (Bild 4.11). Das bedeutet, dass anstatt zu behaupten, dass man
30.57% in Aktivum 1 investieren sollte, ist die optimale Entscheidung zwischen
30.10% und 30.99% zu investieren, solange das gesamte Portfolio sich auf 100%
summiert. Auf diese Weise liefern die Ergebnisse dem Management oder den
Entscheidungstrigern einen Bereich von Flexibilitét fiir die optimalen Entscheidungen,
und das unter Beriicksichtigung der Risiken und Ungewissheiten in den Inputs.

. Super-Speed-Simulation mit Optimierung. Man kann auch eine
stochastische Optimierung mit Super-Speed-Simulation ausfiihren. Um so

vorzugehen, setzen Sie erst die Optimierung zuriick, indem Sie alle vier
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Entscheidungsvariablen zuriick auf 25% setzen. Dann klicken Sie auf
Optimierung ausfithren, dann auf die Schaltfliche Fortgeschrittene (Bild
4.10) und dann aktivieren Sie das Kontrollkdstchen fiir Super-Speed-
Simulation ausfiihren. Als nichstes, in der Benutzeroberfliche
Optimierung ausfihren wéhlen Sie Stochastische Optimierung in der Leiste
Methode, stellen Sie diese fiir 500 Probeversuche und 20 Optimierungslaufe
ein und klicken Sie auf OK. Diese Methode kombiniert die Super-Speed-
Simulation mit einer Optimierung. Bitte bemerken Sie wie viel schneller die
stochastische Optimierung ausgefiihrt wird. Jetzt konnen Sie die
Optimierung schnell mit einer héheren Anzahl von

Simulationsprobeversuchen erneut ausfiihren.

Simulationsstatistiken fiir stochastische und dynamische
Optimierungen. Bitte = bemerken  Sie, dass wenn  Input-
Simulationshypothesen im Optimierungsmodell vorhanden sind (das heif3t,
diese Inputhypothesen sind erforderlich, um die dynamischen oder
stochastischen Optimierungsroutinen auszufiihren), ist die Leiste Statistiken
in der Benutzeroberfliche Optimierung ausfiihren aufgefiillt. Sie konnen
die gewiinschten Statistiken aus der Dropdownliste wihlen, wie Mittelwert,
Standardabweichung, Variationskoeffizient, bedingter Mittelwert, bedingte
Varianz, ein spezifisches Perzentil und so weiter. Das bedeutet, dass wenn
Sie eine stochastische Optimierung ausfiihren, wird erst eine Simulation von
Tausenden von Probeversuchen durchgefiihrt, dann wird die ausgewihlte
Statistik berechnet und dieser Wert wird voriibergehend in die Zelle der
Simulationshypothese gestellt. Jetzt wird wieder eine Optimierung auf Basis
dieser Statistik ausgefiihrt und dann wird das Verfahren mehrfach
wiederholt. Diese Methode ist wichtig und niitzlich fiir Bankanwendungen
bei der Berechnung vom bedingten Wert im Risiko (,,Conditional VaR*).
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[ [ Asset 1 = | 5 |

Histogramm | Statistien | Prafersnzen | Optionen | Kontrollen |

Asset 1 (20 Probeversuche)

1
= P
i

umulativeWahmscheainlichke

09
ros
FOT
ro6
05
04
O3

Foz2

F requenz
(5]

055030

Typ |Zweischwanz v | [ 0.3028 || 0.3097 | Gewissheit% | 90.00%

Asset 1 EEIE

Histogramm | Statistiken | Praferenzen IDptlonen I Kontrollen |
Statistiken | Ergebris |
iAnzahl der Probeversuche 20
Mittehwert 0.3064
Medianwert 0.3061
Standardabweichung 0.0022
Varianz 0.0000
Vanationskoeffiziert 0.0070
Mandmum 0.3108
Minimurm 0.3028
Bereich 0.0080
Schiefe 0.2553
Kurtosis 02834
25% Perzentil 0.3047
T5% Perzentil 0.3075
Prozert Fehlerprazision bei 95% Konfidenz 0.3081%

Bild 4.11 - Simulierte Ergebnisse von der Methode der stochastischen Optimierung
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5. ANALYTISCHE TOOLS
IN RISIKO SIMULATOR

Dieses Kapitel befasst sich mit den analytischen Tools von Risiko Simulator. Diese
analytischen Tools werden unter Verwendung von Beispielsanwendungen der
Software Risiko Simulator behandelt, komplett mit Schritt fiir Schritt Erkldrungen.
Diese Tools sind sehr wertvoll fiir Analysten, die im Bereich der Risikoanalyse titig
sind. Die Anwendbarkeit jedes Tools wird im Detail in diesem Kapitel behandelt.

5.1 Tornado und Sensibilitit Tools in der Simulation

Eines der leistungsstarken Simulationstools ist die Tornadoanalyse—sie erfasst die
statischen Auswirkungen jeder Variablen auf das Ergebnis des Modells. Das heift, das
Tool stort automatisch jede Variable im Modell um eine vordefinierte Menge, erfasst
die Fluktuation auf der Vorausberechnung oder dem Endergebnis des Modells und
listet die resultierenden Stérungen von den am meisten zu den am wenigsten
signifikanten auf. Bilder 5.1 bis 5.6 erldutern die Anwendung einer Tornadoanalyse.
Zum Beispiel, Bild 5.1 ist ein Beispiel eines diskontierten Cashflow Modells, wo die
Inputhypothesen des Modells angezeigt werden. Die Frage ist, welche sind die
kritischen Erfolgstreiber, die den Output des Modells am meisten beeinflussen? In
anderen Worten, was treibt in Wirklichkeit den Nettogegenwartswert von $96.63 oder

welche Inputvariable beeinflusst diesen Wert am meisten?

Man bekommt Zugang zum Tool des Tornadodiagramms unter Risiko Simulator |
Tools | Tornadoanalyse. Um das erste Beispiel mitzuverfolgen, 6ffnen Sie die Datei
Tornado- und Sensibilititsdiagramme (linear) im Ordner Beispiele. Bild 5.2 zeigt
dieses Beispielsmodell, wobei die Zelle G6, die den Nettogegenwartswert enthélt, als
das zu analysierende Zielergebnis ausgewidhlt wird. Die im Modell vorausgehenden
Variablen (,,Precedents®) der Zielzelle werden verwendet, um das Tornadodiagramm
zu kreieren. ,,Precedents sind alle Input- und Zwischenvariablen, die das Ergebnis des
Modells beeinflussen. Zum Beispiel, wenn das Modell aus A = B + C besteht, wobei C
=D + E, dann sind B, D und E die vorausgehenden Variablen (,,Precedents®) fiir A (C
ist keine vorausgehende Variable (,,Precedent”), da sie nur ein berechneter
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Zwischenwert ist). Bild 5.2 zeigt auch den Testbereich jeder vorausgehenden
Variablen, der verwendet wird, um das Zielergebnis zu schitzen. Wenn die
vorausgehenden Variablen nur einfache Inputs sind, dann wird der Testbereich eine
einfache Storung basierend auf dem ausgewihlten Bereich sein (z.B., die
Standardeinstellung ist £10%). Man kann bei Bedarf jede vorausgehende Variable bei
unterschiedlichen Prozentsitzen storen. Ein breiterer Bereich ist wichtig, weil er besser
imstande ist, um fiir Extremwerte statt fiir kleinere Stérungen um die
Erwartungswerten zu testen. Unter bestimmten Umstdnden kénnen Extremwerte eine
groflere, kleinere oder unausgeglichene Auswirkung haben (z.B., es konnen sich
Nichtlinearitdten ereignen, da wo steigende oder sinkende Skaleneffekte und
Verbundeffekte sich in grofere oder kleinere Werte einer Variablen hereinschleichen)

und nur ein breiterer Bereich wird diese nicht linearer Auswirkung erfassen.

A B C D E F G
1
2 Diskontierter Cashflow Modell
3
4 Basisjahr 2005 Summe PV Nettovorteile $1,896.63
5 Markt Risikokornigierter Diskontsatz 15.00% Summe PV Investitionen $1,800.00
(5] Privat-Risiko Diskontsatz 5.00% Nettogegenwartswert (NPV) $96.63
7 Annualisierte Verkaufswachstumsrate 2.00% Interner Zinsfufy 18.60%
8 Preiserosionsrate 5.00% Kapitalrendite (ROI) 5.37%
9 Effektiver Steuersatz 40.00%
10
11 2005 2006 2007 2008 2009
12 Prod A Durchschnittspreis $10.00 $9.50 $9.03 $8.57 $8.15
13 Prod B Durchschnittspreis $12.25 $11.64 $11.06 $10.50 $9.98
14 Prod C Durchschnittspreis $15.15 $14.39 $13.67 $12.99 $12.34
15 Prod A Menge 50.00 51.00 52.02 53.06 54.12
16 Prod B Menge 35.00 35.70 36.41 37.14 37.89
17 Prod C Menge 20.00 20.40 20.81 21.22 21.65
18 Gesamteinnahmen $1,231.75 | $1,193.57 | $1,156.57 $1,120.71 $1,085.97
19 Kosten der verkauften Waren $184.76 $179.03 $173.48 $168.11 $162.90
20 Bruttogewinn $1,046.99 | $1,014.53 $983.08 $952.60 $923.07
21 Betriebsausgaben $157.50 $160.65 $163.86 $167.14 $170.48
22 VVG-Kosten $15.75 $16.07 $16.39 $16.71 $17.05
23 Betriebseinkommen (EBITDA) $873.74 $837.82 $802.83 $768.75 $735.54
24 Abschreibung $10.00 $10.00 $10.00 $10.00 $10.00
25 Amortisierung $3.00 $3.00 $3.00 $3.00 $3.00
26 EBIT $860.74 $824.82 $789.83 $755.75 $722.54
27 Zinsausgaben $2.00 $2.00 $2.00 $2.00 $2.00
28 EBT $858.74 $822.82 $787.83 $753.75 $720.54
29 Steuern $343.50 $320.13 $315.13 $301.50 $288.22
30 Nettoeinkommen $515.24 $493.69 $472.70 $452.25 $432.33
3 Abschreibung $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00
32 Anderung im Nettobetriebskapital $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
33 Kapitalaufwendungen $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
34 Freier Cashflow $528.24 $506.69 $485.70 $465.25 $445.33
35
36 Investitionen [ $1,800.00 | | | | |
ar

Bild 5.1 - Beispielsmodell
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Prozedur: . Wihlen Sie die Einzeloutputzelle (das heif3t, eine Zelle mit einer Funktion
oder Gleichung) in einem Excelmodell (z.B., Zell G6 wurde in unserem
Beispiel ausgewaihlt)

. Wihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Tornadoanalyse
. Priifen Sie die vorausgehenden Variablen (,,Precedents) und benennen Sie

dieses angemessenerweise um (das Umbenennen der vorausgehenden
Variablen (,,Precedents”) auf kiirzeren Namen erlaubt ein optisch
angenehmeres Tornado- und Spinnennetzdiagramm). Dann klicken Sie auf
OK

Diskontierter Cashflow Modell

Basisjahr 2005 Summe PV Nettovorteile $1,896.63
Markt Risilcokarrigierter Diskontsatz 15.00% Summe PV Investitionen $1,800.00
Privat-Risiko Diskontsatz 5.00% Nettogegenwartswert (NPV) I $96.63 _l [ Tomadoanalyse
Annualisierte Verkaufswachstumsrate 2.00% Interner Zinsfuly 18.80%
Preiserosionsrate 5.00% Kapitalrendite (RO/) 5370 e ) s ot s e B e b R g
Effektiver Steuersaiz 40.00% ﬂidiﬁi’fzﬂfﬁffu idgmiﬂz\e‘rerr\‘ Sie wird uerwzejdet, um kritische Erfolgsfakioren eines
2005 2006 2007 2008 2009 Die Variablen (P ") iiberpriifen und zlle notwendigen Anderungen vornehmen:
Prod A Durchschnittspreis $10.00 39.50 $9.03 $8.57 $8.15 _Auswahl Name| Arbeitsblatt Zelle | Grundwert % Vorteil | % Nachteil Testpunkte =
Prod B Durchschnitispreis $12.25 511.64 $11.06 $10.50 $9.98 v Markt DCF Made! cs 015 0% 0% 0
Prod C Durchschnittspreis $15.15 $14.39 $13.67 $12.99 $12.34 [2 lives DCF Model Lo L 10% L i
Prod A Menge 50.00 51.00 52.02] 53.06 5412 ,E f:fz SEE m‘;“j Eij g 1? lg 1;
Prod B Menge 35.00 35.70 36.41 3714 37.89 i Zbsc DCF Model c24 10 10% 10% 10
Prod C Menge 20 00 2040 20 81 2122 2165 ¥ Amor DCF Model 5 3 0% 10% 0
Gesamteinnahmen $1,231.75 | $1,193.57 | $1,156.57 $1,120.71 $1,085.97 v Effekt DCF Model s 04 10% 10% 0
Kosten der verkauften Waren $184.76 $179.03 $173.48 $168.11 $162.90 [V Zinsa DCF Model 7 2 0% 0% 0
Bruttogewinn $1,046.99 | $1,014.53 | $933.08 $952.60 |  $923.07 g ;E g‘é:: mj S: i; :3 15 13 &l
Betriebsausgaben $157.50 $160.65 $163.86 $167.14 $170.48 4 = = | o
VVG-Kosten $15.75 $16.07 $16.39 $16.71 $17.05 Tkaoea
Betriebseinkommen (EBITDA) $873.74 $837.82 $802.83 $768.75 $735.54 _
Abschreibung 510.00 $10.00 $10.00 $10.00 $10.00 @ Alle Variablen anzeigen [7] Zellenzdresse verwenden [I}
Amortisierung $3.00 $3.00 $3.00 $3.00 $3.00 ) Qberen Teil anzeigen E] Vanablen  [| Alle méglichen Ganzzahlwerts ignorieren
EBIT $860.74 | $824.82 | §789.83 §756.76 $722.54 [¥] Alle Null- und leeren Werte ignorieren [] Alle méglichen G te hervorheben | |Abbrechen |
Zinsausgaben $2.00 $2.00 $2.00 $2.00 $2.00 ] Gtk Ginetelfiing vepwandes. D . JW}
EBT $858.74 3$822.82 §787.83 $753.76 $720.54 ‘m‘
Steuern $343.50 §329.13 §315.13 $301.50 $288.22 R i ikeaes : Binkle -
Nettoeinkommen $515.24 $493.69 $472.70 $452.25 $432.33
Abschreibung $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00
Anderung im Nettobetriebskapital 50.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Kapitalaufwendungen $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Freier Cashflow $528.24 $506.69 $485.70 $465.25 $445.33
Investitionen [ $1,800.00 | I I I |

Bild 5.2—Eine Tornadoanalyse ausfiihren

Interpretierung der  Bild 5.3 présentiert den resultierenden Bericht der Tornadoanalyse, welcher anzeigt,
Ergebnisse: dass die Kapitalinvestition die grofite Auswirkung auf den Nettogegenwartswert hat,
gefolgt vom Steuersatz, vom Durchschnittsverkaufpreis und von der verlangten Menge

der Produktlinien und so weiter. Der Bericht enthilt vier verschiedene Elemente:
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Die Statistische Zusammenfassung, welche die ausgefiihrten Prozeduren
auflistet.

Die Sensibilitdtstabelle (Bild 5.4) zeigt den anfianglichen NPV Basiswert
von 96.63 und wie jedes Input gedndert wird (z.B., Investitionen &ndert sich
von $1800 auf $1980 im Vorteil mit einer Spanne von +10%, und von
$1800 auf $1620 im Nachteil mit einer Spanne von —10% swing). Die
resultierende Vorteils- und Nachteilswerte fiir NPV sind —$83.37 und
$276.63 mit einer Gesamtinderung von $360, was diese Variable, die mit
der hochsten Auswirkung auf NPV macht. Die vorausgehenden Variablen

sind nach der hochsten runter zur geringsten Auswirkung geordnet.

Das Spinnennetzdiagramm (Bild 5.5) stellt diese Effekte graphisch dar. Die
y-Achse ist der NPV Zielwert, wiahrend die x- Achse, die prozentuale
Anderung auf jedem der vorausgehenden Werte ist (der zentraler Punkt ist
der Basisfallwert von 96.63 bei 0% Anderung vom Basiswert jedes
vorausgehenden Werts (,,Precedent”)). Eine positiv geneigte Linie zeigt ein
positives Verhéltnis oder eine positive Auswirkung an, wéhrend eine negativ
geneigte Linie ein negatives Verhéltnis anzeigt (z.B., Investitionen ist
negativ geneigt, was bedeutet, dass je hoher das Investitionsniveau, umso
geringer der NPV). Der absolute Wert der Neigung zeigt die Groenordnung
der Auswirkung (eine steile Linie deutet auf eine hhere Auswirkung auf die

NPV y-Achse, gegeben eine Anderung in der vorausgehenden x-Achse).

Das Tornadodiagramm stellt dies auf eine andere graphische Weise dar,
wobei die vorausgehende Variable (,,Precedent) mit der hochsten
Auswirkung als erste aufgelistet ist. Die x-Achse ist der NPV-Wert und das
Zentrum des Diagramms ist die Basisfallsituation. Die griinen Balken im
Diagramm deuten auf positive Auswirkung, wihrend die roten Balken eine
negative Auswirkung anzeigen. Infolgedessen, mit Bezug auf die
Investitionen, deuten die roten Balken auf der rechten Seite auf eine negative
Auswirkung der Investition auf einem hoéheren NPV hin—in anderen
Worten, Kapitalinvestition und NPV sind negativ korreliert. Das Gegenteil
trifft fiir Preis und Produktmenge A bis C zu (dessen griine Balken sind auf

der rechten Seite des Diagramms).
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Notes:

Tornado- und Spinnennetzdiagramme

Statisti fassung

Eines der ist das Tornadodiagramm — es erfasst die statischen Auswirkungen jeder Variablen auf das Ergebnis des Modells. Das heilft, das Tool stort automatisch jede vorausgehende
Variable (.Precedent) im Mnﬂell um eine bestimmte vom Benutzer voreingestelite Menge, erfasst die Fluktuationen auf der Vorausberechnung oder dem Endergebnis des Modells und listet die resultierenden Storungen von
den am meisten zu den am wenigsten signifikanten auf. Die vorausgehenden Variablen (_Precedents®) sind alle die Input- und Zwischenvariablen, die das Ergebnis des Modells beeinflussen. Zum Beispiel, wenn das Modell
aus A =B + C besteht, wobei C = D + E, dann sind B, D und E die vorausgehenden Variablen (_Precedents®) fir A (C ist keine vorausgehende Variable, da sie nur ein berechneter Zwischenwert ist). Der Bereich und die Anzahl
der gestorten Werte werden vom Benutzer bestimmt und kénnen eingestellt werden, um eher Extremwerte als kleinere Stdrungen um die Erwartungswerte zu testen. Unter gewissen Umstanden kdnnten Extremwerte eine
grofere, kleinere oder unausgeglichene Auswirkung haben (zB., es konnten sich Nichllinearitaten ereignen wo steigende oder sinkende und Schleichen des eiches fUr grofiere oder kleinere Werte
einer Variablen stattfinden) und nur ein breiterer Bereich wird diese nicht linearen Auswirkung erfassen.

Ein Tornadodiagramm listet alle treibenden Inputs des Modells, beginnend mit der Inputvariablen, welche die groftte Auswirkung auf die Ergebnisse hat Das Diagramm wird dadurch erhalten, indem jeder vorheriger Input
einer nach dem anderen an einem einheitlichen Bereich (2B., +10% des Grundfalls) gestort wird und diese Ergebnisse mit dem Grundfall verglichen werden. Ein Spinnennetzdiagramm sieht aus, als ob eine Spinne mit einem
Zentralkarper und seinen vielen herausstreckenden Beinen drauf sake. Die positiv geneigte Linie zeigt ein positives Verhaltnis an, wahrend eine negativ geneigte Linie ein negatives Verhaltnis anzeigt. Aulerdem kann man
Spinnennetzdiagramme verwenden, um lineare und nicht lineare Verhaltnisse zu visualisieren. Die Tornado- und Spil nme helfen bei der ung der kritischen Erfolgsfaktoren einer Outputzelle, um die zu
simulierenden Inputs zu identifizieren. Die identifizierten kritischen Variablen die Ungewiss sind, sind die welche man simulieren sollte. Verschwenden Sie keine Zeit bei der |dentifizierung von Variablen die weder Ungewiss
sind noch geringe Auswirkungen auf die Ergebnisse haben.

Ergebnis
Grundwert 96.6261638553219 Inputdnderungen
Effekliver - Markt Risikok rter Diskontsatz
Vorau: Zelle Outputnachteil Ouf Bereich | Inputnachteil Inputvorteil n arkiRisikokorngierter Disko
C36: Investitionen 2766261639 -63.373636 36000| 5162000 51,980.00 51,800.00 = Investitonen
C: Effeldiver Steuersatz 2197269269 -26.474599 246.20 36.00%  44.00% 40.00% # Abschreibung
C12: Prod A Durchschnitispreis 3426542398 189.82679 186.40 5900 $11.00 $10.00 = Amortisieung
C13: Prod B Durchschnitispreis 16.70663096  176.5457 159.34] 51103 $13.48 §12.25 Effektiver Steuersatz
C15: Prod A Menge 231774975 170.07483 146.90 45.00 55.00 50.00 = Zinsausgaben -
C16: Prod B Menge 305320095 16271933 13219 3150 3850 35.00 ==
C14: Prod C Durchschnitispreis 4014658725  153.10574 11298 51364 $16.67 51515 —T
C17: Prod C Menge 48.04736933 145.20496 97.18 18.00 22.00 20.00 - 'acME ——
5 Markt Risikokorrigierter Diskentsatz 1382391267  57.029841 8121 1250%  16.50% 15.00% rodeenae
C8: Preiserosionsrate 116803809  76.640952 40.15) 450% 5.50% 5.00% R st T e
C7: Annualisierte Verkaufswachstumsrate | 90.58835433 10263541 12.10 180%  2.20% 2.00%) Frod B Durchschnitspreis
C24: Abschreibung 95.08417251 98.168155 3.08 5900 $11.00 510.00 0. 8- Prod ADurchschnitispreis
C25: Amortisierung 96.16356645  97.088761 0.93 52.70 $3.30 53.00 Annualisicre Verkaufswachstymsrs
C27: Zinsausgaben 97.08876126 _96.163566 0.93 $1.80 52.20 52.00 1000 T -e—FreserTsigThie —
J
Tornadodiagramm
investtione.. 1550 [T o
Erektvers o« [ -
Prod ADurch - [
Prod B Durch 11,02 .15
Prod AMenge. «= [
Prad 8 Menge. a5 [ ;5
Prod C Durch. 13. 54_15 67
Prod C Menge.. 18 n
Markt Risiko 0155/ o 135
Preiserosion. DDSE-DD45
Annualisiert ootaflocze
Abschreibung 9 l 11
Amortisierun 27| as
Zinsausgaben 22 | 18
T T T T T T T T T T 1
-150  -100 -50 0 50 100 150 200 280 300 350
J

Bild 5.3—Bericht der Tornadoanalyse

Vergessen Sie nicht, dass die Tornadoanalyse eine statische Sensibilitdtsanalyse ist,
die auf jede Inputvariable im Modell angewendet ist—das heil3t, jede Variable wird
individuell gestort und die resultierenden Auswirkungen werden tabelliert. Dies macht
die Tornadoanalyse zu einer Schliisselkomponente, die vor der Ausfiithrung einer
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Simulation durchgefiihrt werden soll. Einer der ersten Schritte in der Risikoanalyse ist
der, in dem die wichtigsten Auswirkungstreiber im Modell erfasst und identifiziert
werden. Der néchste Schritt ist es zu identifizieren, welche dieser wichtigen
Auswirkungstreiber ungewiss sind. Diese ungewissen Auswirkungstreiber sind die
kritischen Erfolgstreiber eines Projekts, wobei die Ergebnisse des Modells von diesen
kritischen Erfolgstreibern abhidngen. Diese Variablen sind diejenigen, die man
simulieren sollte. Verschwenden Sie keine Zeit in der Simulierung von Variablen, die
weder Ungewiss sind noch eine geringe Auswirkung auf die Ergebnisse haben.
Tornadodiagramme helfen bei der schnellen und einfachen Identifizierung dieser
kritischen Erfolgstreiber. Diesem Beispiel folgend, kdnnte es sein, dass der Preis und
die Menge simuliert sein sollten, angenommen, dass sowohl die erforderliche
Investition als auch der effektive Steuersatz im Voraus bekannt und gleichbleibend

sind.
Grundwert: 96.6261638553219 Inputdnderungen
Effektiver

Vorausgehende Zelle Outputnachteil Outputvorteil  Bereich | Inputnachteil Inputvorteil  Grundfallwert
C36: Investitionen 276.6261639 -83.373836 360.00] $1,620.00 %$1,980.00 $1,800.00
C9: Effektiver Steuersatz 2197269269 -26.474599 246.20 36.00% 44.00% 40.00%
C12: Prod A Durchschnittspreis 3425542398 189.82679 186.40 $9.00 5$11.00 5$10.00
C13: Prod B Durchschnittspreis 16.70663096  176.5457 159.84 511.03 51348 51225
C15: Prod A Menge 231774976 17007483 146.90 45.00 55.00 50.00
C16: Prod B Menge 305329996 162.71933 132.19 31.50 38.50 35.00
C14: Prod C Durchschnittspreis 4014658725 153.10574 112.96 513.64 516.67 515.15
CA7: Prod C Menge 48.04736933 145.20496 97.16 18.00 22.00 20.00
C5: Markt Risikokorrigierter Diskontsatz 138.2391267 57.029841 31.21 13.50% 16.50% 15.00%
C8: Preiserosionsrate 116.803809 76.640952 40.16 4 50% 5.50% 5.00%
CT: Annualisierte Verkaufswachstumsrate 90.58835433 102.68541 12.10 1.80% 2.20% 2.00%
C24: Abschreibung 95.08417251 98168155 .08 $9.00 $11.00 5$10.00
C25. Amortisierung 96.16356645 97.088761 0.93 5270 $3.30 $3.00
C27: Zinsausgaben 97.08376126 96.163566 0.83 $1.80 $2.20 $2.00
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Bild 5.4—Sensibilititstabelle

Spinnenngtzdiagramm
8- harkt Risikokorrigierter Diskontsatz
8- [nvestiionen
B Abschreibung
8- Amortisieung
Effektiver Steuersatz
B Finsausgaben _;
Prod#Merige
Prod BfteRge 2 —
= Prod & Menge o
& Prod G Durfchschnitspreis

Prod B Durchschnitspreis

-ED, - Prod A Durchschnitspreis
Annualisierte Verkaufswachstymsrate]
_1-01%.[50 % -S.D!D % D.-e-_n:remerosmw xe _'!' -1

Bild 5.5—Spinnennetzdiagramm
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Tornadodiagramm

investitons.. 1960 [N c20

Effektiver 5...
Prod A Durch...
Prod B Durch...
Prod AMenge...
Prod BMenge...
Prod C Durch...
Prod C Menge...

Markt Risiko...

Preiserosion...

Annualisiert. 0.01 BI 0.022
Abschreibung.. o9 | 11
Amortisierun... 2.7 | 3.3
Zinsausgaben.. 22 | 1.8
[ T T T T T T T T T 1
-150 =100 -60 0 B0 100 1560 200 250 300 360

Bild 5.6—Tornadodiagramm

Obwohl das Tornadodiagramm einfacher zu lesen ist, ist das Spinnennetzdiagramm
wichtig, um festzustellen, ob irgendwelche Nichtlinearititen im Modell vorhanden
sind. Zum Beispiel, Bild 5.7 zeigt ein weiteres Spinnennetzdiagramm, wo die
Nichtlinearititen ziemlich offensichtlich sind (die Linien auf dem Diagramm sind nicht
gerade sondern kurvenformig). Das verwendete Modell ist Tornado- wund
Spinnennetzdiagramme (nicht linear), welches das Black-Scholes
Optionsbewertungsmodell als Beispiel verwendet. Man kann solche Nichtlinearitdten
nicht aus einem Tornadodiagramm feststellen und sie konnten eine wichtige
Information im Modell sein oder den Entscheidungstriagern wichtige Erkenntnisse liber
die Modelldynamik liefern.
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Spinnennetzdiagramm

B Anpualisierte Volatilitt
8- Risikofreie Rate

- Ausibungspres

& Laufzeitin Jahrep

| Dividendznendis

W Aktienpreis

0.0 -+ f } t } } } y {
-80.00 %60.00 %-40.00 %20.00 % 0.00 % 20.00 %40.00 %50.00 % 50.00 %

Bild 5.7—Nicht lineares Spinnennetzdiagramm

Bild 5.2 zeigt die Benutzeroberfliche des Tornadoanalysetools. Bitte bemerken Sie,
dass es, beginnend von der Version 4 von Risiko Simulator, einige neue
Verbesserungen gibt. Es folgen einige Tipps iiber die Ausfithrung der Tornadoanalyse

und weitere Details iiber diese neuen Verbesserungen:

Man sollte die Tornadoanalyse nie nur einmal ausfiithren. Sie dient als ein
Modelldiagnosetool, was bedeutet, das sie idealerweise mehrere Male auf
dem gleichen Modell ausgefiihrt werden sollte. Zum Beispiel, bei einem
grolen Modell kann man die Tornadoanalyse das erste Mal unter
Verwendung aller Standardeinstellungen ausfiihren und alle vorausgehenden
Variablen (,,Precedents™) sollten angezeigt werden (wihlen Sie Alle
Variablen anzeigen). Daraus kdnnten sich ein groBer Bericht und lange
(und potentiell unansehnliche) Tornadodiagramme ergeben. Trotz alledem
bietet dies einen hervorragenden Anfangspunkt an, um festzustellen, wie
der (,,Precedents®) kritische

Erfolgsfaktoren zu betrachten sind (z.B., das Tornadodiagramm konnte

viele vorausgehenden Variablen als
anzeigen, dass die ersten 5 Variablen eine hohere Auswirkung auf den
Output haben, wéhrend die restlichen 200 Variablen keine oder eine geringe
Auswirkung ausiiben), In diesem Fall wird eine zweite Tornadoanalyse
ausgefiihrt, die weniger Variable anzeigt (z.B., wihlen Sie Die oberen 10
Variablen anzeigen, wenn die ersten flinf kritisch sind, was einen schonen

Bericht und ein Tornadodiagramm erstellt, das einen Kontrast zwischen den
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Hauptfaktoren und den weniger kritischen Faktoren zeigt. Das heifit, Sie
sollten nie ein Tornadodiagramm nur mit den Hauptfaktoren zeigen, ohne
auch einige weniger kritische Variablen als einen Kontrast zu ihren
Auswirkungen auf den Output anzuzeigen). Als letztes, man kann die
Standardtestpunkte von +10% auf einen grofleren Wert erhohen, um fiir
Nichtlinearititen zu testen (das Spinnennetzdiagramm wird die nicht
linearen Linien zeigen und die Tornadodiagramme werden zu einer Seite
verzerrt sein, wenn die vorausgehenden Auswirkungen nicht linear sind).

Zellenadresse verwenden ist immer eine gute Idee, wenn Thr Modell grof3
ist, Diese Option erlaubt es Thnen, den Speicherort (Arbeitsblattname und
Zellenadresse) einer vorausgehenden Zelle zu identifizieren. Wenn diese
Option nicht aktiviert ist, wird die Software ihre eigene ,,Fuzzy-Logik*
anwenden, in einem Versuch den Namen einer vorausgehenden festzustellen
(gelegentlich konnten die Namen in einem grof3en Modell mit wiederholten
Variablen uniibersichtlich werden oder zu lang sein, was das

Tornadodiagramm unansehnlich machen konnte).

Die Optionen Dieses Arbeitsblatt analysieren und Alle Arbeitsbliitter
analysieren erlauben Ihnen nachzupriifen, ob die vorausgehenden Variablen
(,,Precedents™) nur Teil des aktuellen Arbeitsblatts sein sollten oder alle
Arbeitblitter im gleichen Arbeitsbuch einschlieBen. Diese Option ist
niitzlich, wenn Sie nur versuchen einen Output basierend auf Werten im
aktuellen Blatt zu analysieren, im Gegenteil zur Ausfiihrung einer globalen
Suche aller verkniipften vorausgehenden Variablen (,,Precedents™) iiber
mehrfache Arbeitsblétter im gleichen Arbeitsbuch.

Globale Einstellungen verwenden ist niitzlich, wenn Sie ein grofles Modell
haben und mdchten alle vorausgehenden Variablen (,,Precedents®) bei,
sagen wir, £50% statt der Standardeinstellung von 10% testen. Statt jeden
einzelnen Testwert der vorausgehenden Variablen (,,Precedent™) einen nach
dem anderen &ndern zu miissen, konnen Sie diese Option wihlen, eine
Einstellung dndern, dann irgendwo anders in der Benutzeroberflache klicken
und die gesamte Liste der vorausgehenden Variablen (,,Precedents*) wird

sich dndern. Die Deaktivierung dieser Option erlaubt Thnen die Kontrolle
iiber die Anderung der Testpunkte, eine vorausgehende Variable
(,,Precedent*) nach der anderen.
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. Null oder Leerwerte ignorieren ist eine standardméBig aktivierte Option,
wobei die vorausgehenden Zellen mit Null oder Leerwerten nicht in der
Tornadoanalyse ausgefiihrt werden. Dies ist die typische Einstellung.

. Hochstmogliche Ganzzahlwerte ist eine Option, die schnell alle mdglichen
vorausgehenden Zellen identifiziert, die derzeitig Ganzzahlinputs haben.
Dies ist manchmal wichtig, wenn Ihr Modell Schalter verwendet (z.B.,
Funktionen wie WENN (IF) eine Zelle 1 ist, dann geschieht etwas, und
WENN (IF) eine Zelle einen Wert von 0 hat, dann geschieht etwas anderes;
oder auch Ganzzahlen wie 1, 2, 3 und so weiter, welche Sie nicht testen
wollen). Zum Beispiel, £10% eines Flagschalterwerts von 1 ergibt einen
Testwert von 0.9 und 1.1, von denen beide irrelevante und falsche
Inputwerte im Modell sind, sodass Excel die Funktion als einen Fehler
interpretieren konnte. Diese Option, wenn ausgewdhlt, wird potenticlle
Problembereiche fiir die Tornadoanalyse schnell hervorheben und Sie
konnen feststellen, welche vorausgehenden Variablen (,,Precedents™) Sie
manuell ein- oder ausschalten miissen. Sie kdnnen aber auch die Option Alle
moglichen Ganzzahlwerte ignorieren, um alle diese gleichzeitig
auszuschalten.

5.2 Sensibilititsanalyse

Eine verwandte Funktion ist die Sensibilitdtsanalyse. Wéhrend die Tornadoanalyse
(Tornadodiagramme und Spinnennetzdiagramme) statische Stdrungen VOr einem
Simulationslauf anwendet, wendet die Sensibilitdtsanalyse dynamische Storungen an,
die nach dem Simulationslauf erstellt wurden. Tornado- und Spinnennetzdiagramme
sind die Ergebnisse von statischen Storungen. Das heilit, jede vorausgehende Variable
(,,Precedent”) oder Hypothesenvariable wird eine nach der anderen um eine
vordefinierte Menge gestort und die Fluktuationen in den Ergebnissen werden
tabelliert. Sensibilitidtsdiagramme dagegen sind die Ergebnisse von dynamischen
Storungen, im Sinne, dass mehrfache Hypothesen gleichzeitig gestért und ihre
Interaktionen im Modell und ihre Korrelationen zwischen Variablen in den
Fluktuationen der Ergebnisse erfasst werden. Tornadodiagramme identifizieren
deshalb die Variablen, welche die Ergebnisse am meisten treiben und welche daher zur
Simulation geeignet sind. Sensibilitdtsdiagramme dagegen identifizieren die
Auswirkung auf die FErgebnisse, wenn mehrfachen interagierenden Variablen
zusammen im Modell simuliert werden. Diese Auswirkung ist deutlich im Bild 5.8
dargestellt. Bitte bemerken Sie, dass die Rangliste der kritischen Erfolgstreiber &hnlich
wie bei dem Tornadodiagramm in den vorherigen Beispielen ist. Wenn man allerdings
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Korrelationen zwischen den Hypothesen hinzufiigt, zeigt das Bild 5.9 eine sehr
unterschiedliche Situation. Bitte bemerken Sie zum Beispiel, dass die Preiserosion eine
geringe Auswirkung auf NPV hatte. Wenn aber einige der Inputhypothesen korreliert
werden, wird die Preiserosion, auf Grund der Interaktion, die zwischen diesen
korrelierten Variablen existiert, eine groflere Auswirkung haben.

Monlinear Rank Correlation (Net Present Value)

N .56, B Quiantit
i o 1, A Quartity
D, O 55, C Gluartity
~ N s, A Price
D 1 E Frice
D - Frice
D 17, Tax Rate

--III.EIS, Price Erosion
Ml 0.03, Sales Growth . . . )
0.0 0.1 0.2 0.3 0.4 05 06

Bild 5.8—Sensibilititsdiagramm ohne Korrelationen

Monlinear Rank Correlation (Net Present Value)
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Bild 5.9—Sensibilititsdiagramm mit Korrelationen

172 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



Prozedur:

. Offnen Sie oder kreieren sie ein Modell, definieren Sie Hypothesen und
Vorausberechnungen und fiilhren Sie die Simulation aus (dieses Beispiel
verwendet die Datei Tornado- und Sensibilittsdiagramme (lineare))

. Wihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Sensibilitdtsanalyse
. Wihlen Sie die gewiinschte zu analysierende Vorausberechnung aus und

klicken Sie auf OK (Bild 5.10)

Diskontierter Cashflow Modell

Basisjahr 2005 Summe PV Netfovorieile $1,896.63
Markt Risikokorrigierter Diskontsatz 15.00% Summe PV Investitionen $1,800.00
Privat-Risika Diskontsatz 5.00% Nettogegenwartswert (NPV) I $96.63 _|
Annualisierte Verkaufswachstumsraite 2.00% Interner Zinsfuls 18.80%
Preiserosionsrate 5.00% Kapitalrendite (ROI) 5.37%
Effektiver Steuersaiz 40.00%
Sensibilitatsanalyse [
Net Present Value - Risiko Simulator Vcrausherechn.‘.@ 2008 2009 o == he Stirangen
Prod A Durchschnittspreis " " $8.57 $8.15 (das heillt, mehrere Hypothesen werden glsichzeitig T —
e Sos | sose]| | EERisimmmmae e |2
Prod C Durchschnittspreis . B o $12.99 $12.34 en der fal —_—
Prod A Menge o —— 53 06 5412 Die ) hlen, um die
Prod B Menge 20 3714 37.80 Vorausberechnungsname Arbeitsblatt Zelle
Prod C Menge B o 2122 2165 Net Presert Value DCF Mode! G6
Gesamteinnahmen § ZGG 120.71 $1,085.97
Kosten der verkauften Waren = 168.11 $162.90
Bruttogewinn 20 1952.60 $923.07
Belriebsausgaben ‘;m | I 67 14 5170 48
VVG-Kosten J $16.71 $17.05
Betriebseinkommen (EBI i768.75 $735.54
Abschreioung Typ | Zweischwanz_v ||| Infinty Infintty | Gewissheit % [ 100.00%] 510,00 $10.00
Amortisierung “ a a 3 $3.00 $3.00
EBIT $860.74 $824.82 $789.83 $755.75 $722.54
Zinsausgaben $2.00 $2.00 $2.00 $2.00 $2.00
EBT $858.74 | $82282 | §787.83 $753.75 $720.64 Ao Diagran Foemdme =]
Steuern $343.50 $329.13 $315.13 $301.50 $288.22
Nettoeinkommen $515.24 | $493.69 | $472.70 $452.25 $432.33
Abschreibung $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 )
Anderung im Nettobetriebskapital $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Kapitalaufwendungen $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Freier Cashflow $528.24 $506.69 $485.70 $465.25 $445.33
Investitionen [ $1,800.00 | | I I |
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Bild 5.10—Eine Sensibilititsanalyse ausfiihren

Die Ergebnisse der Sensibilititsanalyse beinhalten einen Bericht und zwei
Schliisseldiagramme. Das erste ist ein Diagramm der nicht linearen Rangkorrelation
(Bild 5.11), welches die Korrelationspaare der Hypothesen-Vorausberechnung vom
hochsten zum niedrigsten auflistet. Diese Korrelationen sind nicht linear and nicht
parametrisch, was sie von allen Verteilungsanforderungen befreit (das heiflt, man kann
eine Hypothese mit einer Weibull-Verteilung mit einer anderen Hypothese mit einer
Betaverteilung vergleichen). Die Ergebnisse dieses Diagramms sind ziemlich dhnlich
(natiirlich
Kapitalinvestitionswert, den wir als bekannten Wert bezeichnet hatten und der deshalb

denen der vorher beschriebenen Tornadoanalyse ohne den

nicht simuliert wurde), mit einer speziellen Ausnahme. Der Steuersatz wurde zu einer
viel niedrigeren Position im Sensibilitdtsanalysediagramm (Bild 5.11) im Vergleich

zum Tornadodiagramm (Bild 5.6) heruntergestuft. Das liegt daran, dass der Steuersatz
an sich eine signifikante Auswirkung hat, aber sobald die anderen Variablen im
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Modell interagieren, scheint es als ob der Steuersatz eine weniger dominante
Auswirkung hat (das liegt daran, dass der Steuersatz eine kleinere Verteilung hat, da
historische Steuersitze nicht dazu neigen, zu viel zu schwanken und auch weil der
Steuersatz ein direkter Prozentwert der Einnahmen vor Steuern ist, worauf andere
vorausgehende Variablen eine groBere Auswirkung haben). Dieses Beispiel beweist,
dass die Ausfiihrung einer Sensibilitétsanalyse nach einem Simulationslauf wichtig ist,
um festzustellen, ob es irgendwelche Interaktionen im Modell gibt und ob die
Auswirkungen auf bestimmte Variablen immer noch halten. Das zweite Diagramm
(Bild 5.12) erlautert die erklarte Prozentvariation. Das heilit, von den Fluktuationen in
der Vorausberechnung, wie viel von der Variation kann man durch jede der
Hypothesen, nach Beriicksichtigung aller Interaktionen zwischen den Variablen,
erkldren? Bitte bemerken Sie, dass die Summe aller erkldrten Variationen
normalerweise nah bei 100% liegt (gelegentlich gibt es andere Elemente, die
Auswirkungen auf das Modell haben, die aber hier nicht direkt erfasst werden kénnen)
und wenn Korrelationen vorhanden sind, konnte die Summe manchmal 100%
iiberschreiten (auf Grund der Interaktionsauswirkungen, die kumulativ sind).

Nonlinear Rank Correlation (Net Present Value)
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Bild 5.11—Rangkorrelationsdiagramm
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Percent Variation Explained (Net Present Value)
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Bild 5.12—Beitrag zum Varianzdiagramm

Die Tornadoanalyse wird vor einem Simulationslauf ausgefiihrt, wéhrend die
Sensibilitdtsanalyse nach einem Simulationslauf  durchgefiihrt  wird.
Spinnennetzdiagramme in der Tornadoanalyse konnen  Nichtlinearititen
beriicksichtigen, wihrend Rangkorrelationsdiagramme in der Sensibilitidtsanalyse
nichtlineare und verteilungsfreie Bedingungen nachweisen konnen.

5.3 Verterlungsanpassung: Einzel-Variable und
Mehttach-Variablen

Ein anderes leistungsstarke Simulationstool ist die Verteilungsanpassung. Das heifit,
welche Verteilung soll ein Analyst fiir eine bestimmte Inputvariable in einem Modell
verwenden? Welche sind die relevanten Verteilungsparameter? Wenn keine
historischen Daten vorhanden sind, dann muss der Analyst Hypothesen iiber die
fraglichen Variablen aufbauen. Eine Behandlungsweise ist die Verwendung der
Delphi-Methode, wo eine Expertengruppe mit der Schitzung des Verhaltens jeder
Variablen beauftragt ist. Zum Beispiel, man kann eine Gruppe von
Maschinenbauingenieuren mit der Auswertung der extremen Moglichkeiten des
Diameters einer Schraubenfeder mittels rigoroses Experimentierens oder
Daumenschitzungen beauftragen. Diese Werte konnen als die Inputparameter der
Variablen verwendet werden (z.B., eine Uniformverteilung mit extremen Werten
zwischen 0.5 und 1.2). Wenn das Testen nicht moglich ist (z.B., Marktanteil und
Einnahmenwachstumsrate), kann das Management dennoch Schitzungen iiber die
potentiellen Ausgidnge machen und die Szenarien fiir den besten, den
wahrscheinlichsten und den schlimmsten Fall zur Verfiigung stellen.
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Wenn allerdings zuverldssige historische Daten vorhanden sind, kann man die
Verteilungsanpassung benutzen. Angenommen, dass die historische Muster weiter
halten und dass die Geschichte dazu neigt, sich zu wiederholen, kann man historische
Daten dazu verwenden, um die bestpassende Verteilung mit ihren relevanten
Parametern zu finden, um die zu simulierenden Variablen besser zu definieren. Bilder
5.13 bis 5.15 erlautern das Beispiel einer Verteilungsanpassung. Diese Erkldrung

verwendet die Datei Datenanpassung im Ordner Beispiele.
. Offnen Sie ein Tabellenblatt mit existierenden Daten zur Anpassung

. Wihlen Sie die Daten aus, die Sie anpassen mochten (die Daten sollten in

einer einzelnen Spalte mit mehreren Reihen sein)

. Wihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Verteilungsanpassung (Einzel-
Variable)
. Waihlen Sie die spezifischen Verteilungen, auf welche Sie anpassen mochten

oder behalten Sie die Standardeinstellung, wobei alle Verteilungen
ausgewahlt sind und klicken Sie auf OK (Bild 5.13)

. Uberpriifen Sie die Ergebnisse der Anpassung, wihlen Sie die gewiinschte
relevante Verteilung und klicken Sie auf OK (Bild 5.14)
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A B E D E F G I

1 Normal Var X Var Y Var Z

2 93.75 8753 4529

3 108.52 99 .66 45.94

4 101.17 108.75 45.98

b 102.29 . 8741 52.09

6 105.58 E Einzel-Anpassung

T 89.55

8 86.79 Die Verteilungsanpassung nimmt existierende ——————

; Rohdaten und findet statistisch die best passende

9 105.20 \erteilung (namlich durch die Optimierung der

10 113.63 FParameter jeder Verteilung und die Ausfiihrung von WL

1 105.90 statistischen Hypothesentests). o ]
12 90.68 Verteilungstyp

13 96.20 @ An kontinuierliche Verteilungen = An diskrete Verteilungen

14 70 74 = anpassen - anpassen

15 91.49

16 98 28 Verteilungen zum Anpassen auswahlen:

17 g7.70 N -+
18 97.85

19 93.73 £
20 92 06 Beta Cauchy Chi-Quadrat
21 85.51
22 103.21 S E— SE—
23 87 .45 |l ‘ i \ h.
24 96.40
= — Exponentielle F Gamma
26 8275
27 103.65 ¥
28 90.19
29 112 49 [ Alles auswahlen | [ Alles léschen | [ ok | [ Abbrechen
30 103.22 \ =

M 91.56 9527 2387 6.00

32 86.04 9533 46.24 7.00

33 115.40 102.26 54.89 6.00

Bild 5.13—FEinzel-Variable Verteilungsanpassung

Die zum Testen bestimmte Nullhypothese ist so, dass die angepasste Verteilung
dieselbe Verteilung ist, wie die Bevolkerung von der die anzupassenden
Stichprobendaten stammen. Deshalb, wenn der berechnete p-Wert kleiner als ein
kritisches Alphaniveau (typischerweise 0.10 oder 0.05) ist, dann ist die Verteilung die
falsche Verteilung. Indessen, je hoher der p-Wert, umso besser passt sich die
Verteilung den Daten an. Grob gesagt kdnnen Sie den p-Wert als einen erklarten
Prozentsatz betrachten. Das heilit, wenn der p-Wert 0.9727 ist (Bild 5.14), dann wird
die Einstellung einer Normalverteilung mit einem Mittelwert von 99.28 und einer
Standardabweichung von 10.17 zirka 97.27% der Variation in den Daten erkldren, was
auf eine besonders gute Anpassung hindeutet. Sowohl die Ergebnisse (Bild 5.14) als
auch der Bericht (Bild 5.15) zeigen die Teststatistiken, den p-Wert, die theoretischen
Statistiken (basierend auf der ausgewéhlten Verteilung), die empirischen Statistiken
(basierend auf den Rohdaten), die Originaldaten (um einen Nachweis der verwendeten
Daten zu bewahren) und die Hypothesen, komplett mit den relevanten
Verteilungsparametern (das heiflt, ob sie die Option zur automatische Generierung der
Hypothesen ausgewéhlt haben und ob ein Simulationsprofil schon vorhanden ist). Die
Ergebnisse stellen auch eine Rangliste aller ausgewahlten Verteilungen auf und zeigen

wie gut sie sich den Daten anpassen.
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-
Ergebnis der Verteilungsanpassung

:.IEIQ

Verteilung | Teststatistit | P-Wert | Rangzahl |
(Nogwial 1002 [99%6% |1 |
Erdang 003 98 54 % 2
Gamma 0.03 5883 % 3
Lognomal 003 9837 % 4
Lognomale Versetzte 003 9833 % b
FERT 0.03 9777 % 6
Logistische 0.03 5719 % 7
PearsonV 0.04 93.12% 2
Laplace 005 76.07 % 5
Gumbel Minimum 0.05 73N % 10
Gumbel Mzaodmum 0.05 5747 % 11
Cauchy 0.07 2658 % 12
Dreiech 0.08 1550 % 13
Chi-Quadrat 0.10 31E 14
Exponential Versetzte 012 0.67 % 15
Pareto 0.15 0.04 % 16
Unifarm 01 0.00 % 17
T 0.36 0.00 % 18
Bxponertielle 042 0.00 % 19
F 052 0.00 % 20
Multiplikative Beta 1.00 0.00 % 21
Beta Versstzte 1.00 0.00 % 22
Kosinus 1.00 0.00 % 23
Doppelte Log 1.00 0.00 % 24
Arcussinus 1.00 0.00 % 25
Parabolisch 1.00 0.00 % 26
Weibull 1.00 0.00 % 27
Beta 1.00 0.00 % 28
Power 3 1.00 0.00 % 29
Rayleigh 1.00 0.00 % 30
PearsonVl 1.00 0.00 % R
Potenz 1.00 0.00 % 32
Weibull Versetzte Anpassung nic...  Anpassung ... 33
Statistische Zusammenfassung
(¢ ) Mormal
\eoretische gegen Empirische Ve rteiluf Mittelwert = 100,67
Standardabweichung = 10.40
2001
Kolmogorov-Smirnov Teststatistik
el Teststatistik: 0.02
P-\wlert: 59.96 %
10,01
Tatsachliche Theoretische
501 Mittelwert 10061 100.67
Standardabweichung 10.31 10.40
Schiefe 0.0 0.00
Kurtosis -013 0.00
Hypothesen automatisch generieren [ Ok ] [ Abbrechen

Bild 5.14 - Ergebnisse der Verteilungsanpassung
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Einzelvariableverteilungsanpassung

Statistische Zusammenfassung

Originale angepasste Daten

7353
24 66
88.05
9236

Angepasste Hypothese 100.61 | Theoretische gegen Empirische Verteilung
Angepasste Verteilung Normal =0
Mittelwert 10067
Sigma 10.40 200 /
16.0T
Kolmogorov-Smirnov Statistik 0.02
P-Wert fir Teststatistik 09996 1004
Tatséchliche Theoretische
Mittelwert 100.61 10067 50—
Standardabweichung 1031 10.40
Schiefe 0.01 0.00
Exzess Kurtosis -0.13 0.00
J
78.21 78.52 79.50 7972 T79.74 81.56 82.08 82.68 8275 83.34 83.64 84.00
85.00 85.35 8551 86.04 86.79 g6.82 86.91 g7.02 87.03 87.45 87.53 87.66
88.45 88.51 89.95 90,18 90.54 90.68 90.96 91.25 91.49 91.56 91.94 92.06
92.41 92.45 9270 92.80 92.84 93.21 93.26 93.48 93.73 93.75 93.77 93.82
9415 94.51 94 57 94.64 94569 94.95 95.57 95.62 9571 95.78 95.83 95.97
96.24 96.40 96.43 96.47 96.81 96.88 97.00 97.07 9721 97.23 97.48 97.70
97.85 98.15 98.17 98.24 98.28 98.32 98.33 98.35 98.65 99.03 99.27 99.46
99.55 99.73 99.95 100.08 100.24 100.36 100.42 100.44 100.48 100.49 100.83 10117
101.34 101.45 101.46 101.55 101.73 101.74 101.81 102.29 10255 102.58 102.60 10270
103.21 10322 103.32 103.34 103.45 103.65 103.66 10372 103.81 103.90 103.99 104.46
104.76 108.20 105.44 10850 105.52 105.58 105.66 105.87 105.90 105.90 106.29 106.35
107.01 107.68 107.70 107.83 108.17 108.20 108.24 108.42 108.43 108.49 108.70 109.15
109.35 109.52 109.75 110.04 110,16 110.25 110.54 111.05 111.08 111.44 111.76 111.90
112.07 11219 112.29 11232 112.42 112.48 112.85 112.92 113.50 113.59 11363 113.70
114.14 114.21 114.91 114.95 115.40 115.58 115.66 116.58 116.98 117.60 118.67 119.24

Bild 5.15 - Bericht der Verteilungsanpassung

Um mehrfache Variablen anzupassen, ist der Prozess ziemlich dhnlich dem der

Anpassung von individuellen Variablen. Allerdings sollten die Daten in Spalten

geordnet sein (das heiflt, jede Variable ist als Spalte geordnet) und alle Variablen

werden eine nach der anderen angepasst.

. Ein Tabellenblatt mit existierenden Daten zur Anpassung 6ffnen

. Wihlen Sie die gewiinschten anzupassenden Daten (die Daten sollten in
mehrfachen Spalten mit mehrfachen Reihen sein)

. Wihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Verteilungsanpassung (Mehrfach-
Variablen)

. Uberpriifen Sie die Daten, wihlen Sie die gewiinschten relevanten
Verteilungstypen und klicken Sie auf OK

Bemerkung:
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Bitte bemerken Sie, dass die statistischen Rangreihenmethoden, welche in den
Verteilungsanpassungsroutinen verwendet werden, der Chi-Quadrat-Test und der
Kolmogorov-Smirnov-Test sind. Der erste wird verwendet, um diskrete Verteilungen
und der zweite, um kontinuierliche Verteilungen zu testen. Kurz gefasst, ein
Hypothesentest test verbunden mit einer internen Optimierungsroutine wird
verwendet, um die bestpassenden Parameter fiir jeder der getesteten Verteilungen zu
finden und die Ergebnisse werden von der besten zur schlechtesten Anpassung
geordnet

5.4 Bootstrap-Simulation

Die Bootstrap-Simulation ist eine einfache Methode, welche die Zuverléssigkeit oder
Genauigkeit der Vorausberechnungsstatistiken oder anderer Stichprobenrohdaten
schitzt. Im Wesentlichen wird die Bootstrap-Simulation in Hypothesentesten
verwendet. Klassische in der Vergangenheit verwendete Methoden stiitzten sich auf
mathematischen Formeln, um die Genauigkeit der Stichprobenstatistiken zu
beschreiben. Diese Methoden nehmen an, dass die Verteilungen einer
Stichprobenstatistik sich einer Normalverteilung naht, was die Berechnung des
Standardfehlers oder des Konfidenzintervalls der Statistik ziemlich einfach macht.
Wenn jedoch die Stichprobenverteilung einer Statistik nicht normalverteilt ist oder
leicht gefunden werden kann, sind diese klassischen Methoden schwer verwendbar
oder ungiiltig. Bootstrapping dagegen analisiert Stichprobenstatistiken auf empirische
Weise: Die Daten werden einem Stichprobenverfahren wiederholt unterworfen und es

werden Verteilungen der verschiedenen Statistiken aus jedem Stichprobenverfahren

erstellt.
. Fiihren sie eine Simulation aus
. Waihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Nicht parametrischer Bootstrap
. Wihlen Sie nur eine Vorausberechnung fiir das Bootstrap-Verfahren,

wiahlen Sie die Statistik(en) fiir das Bootstrap-Verfahren, geben Sie die
Anzahl der Bootstrap-Probeversuche ein und klicken sie auf OK (Bild 5.16)
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MODELL A MODELL B Die nicht ische B imulatin ist eine distributionsfrei .
Technik, die verwendet wird, um die Zuverlassigkeit oder Genauigkeit @‘
der i iken 20 schsizen (des beil, um die 1‘ 1
Einnahmen $200.00 Einnahmen $200.00 Bunsiap
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K?sten $100.00 K.osten $100.00 e
Einkommen $100.00 Einkommen $100.00 Nams o Mo e [ Arbetsbit [7ais
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102
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Bild 5.16—Nicht parametrische Bootstrap-Simulation
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Bild 5.17—Ergebnisse der Bootstrap-Simulation
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Im Wesentlichen kann man die nicht parametrische Bootstrap-Simulation als eine
Simulation basierend auf einer Simulation bezeichnen. Folglich, nach Ausfiihrung
einer Simulation werden die resultierenden Statistiken visualisiert, aber die
Genauigkeit dieser Statistiken und ihre statistische Signifikanz sind gelegentlich
bedenklich. Zum Beispiel, wenn die Schiefestatistik eines Simulationslaufs —0.10 ist,
ist diese Verteilungen wirklich negativ verzerrt oder der leicht negative Wert ist auf
reinen Zufall zuriickzufiihren? Wie ist es mit —0.15, —0.20 und so weiter? In anderen
Worten, wie weit ist weit genug, sodass man diese Verteilung als negativ verzerrt
betrachten kann? Dieselbe Frage ist auf alle anderen Statistiken anwendbar. Ist eine
Verteilung statistisch identisch mit einer anderen Verteilung beziiglich irgendwelcher
berechneten Statistiken oder sind sie signifikant unterschiedlich? Bild 5.17 stellt einige
Beispiele von Ergebnissen aus einem Bootstrap dar. Zum Beispiel, die 90% Konfidenz
fiir die Schiefestatistik liegt zwischen —0.0189 und 0.0952, sodass der Wert von 0
innerhalb dieser Konfidenz fillt, was darauf hindeutet, dass bei einer 90% Konfidenz,
die Schiefe dieser Vorausberechnung nicht statistisch signifikant abweichend von Null
ist, oder dass man diese Verteilung als symmetrisch und nicht verzerrt betrachtet.
Umgekehrt, wenn der Wert 0 auBlerhalb dieser Konfidenz fillt, ist das Gegenteil wahr:
Die Verteilung ist verzerrt (positiv verzerrt, wenn die Vorausberechnungsstatistik
positiv ist, und negativ verzerrt, wenn die Vorausberechnungsstatistik negativ ist).

Der Begriff Bootstrap stammt von der Redensart “to pull oneself up by one’s own
bootstraps” (sich an den eigenen Stiefelriemen aus dem Sumpf ziehen) und ist
anwendbar, weil diese Methode die Verteilung der Statistiken selber verwendet, um
die Genauigkeit der Statistiken zu analisieren. Eine nicht parametrische Simulation ist
lediglich das zufidllige Herausnehmen mit Zuriicklegung von Golfbéllen aus einem
groflen Korb, wobei jeder Golfball auf einem historischen Datenpunkt basiert. Nehmen
wir an, dass es 365 Golfbdlle im Korb gibt (diese reprasentieren 365 historische
Datenpunkte). Stellen Sie sich bitte vor, dass der Wert von jedem zufillig
herausgenommenen Golfball auf eine grole Weilwandtafel geschrieben wird. Die
Ergebnisse der 365 mit Zuriicklegung herausgenommenen Bille sind in der ersten
Spalte der Tafel mit 365 Reihen von Zahlen geschrieben. Die relevanten Statistiken
(z.B., Mittelwert, Medianwert, Standardabweichung und so weiter) werden auf diese
365 Reihen berechnet. Der Prozess wird dann, sagen wir, 5000 Male wiederholt. Die
Weillwandtafel wird jetzt mit 365 Reihen und 5000 Spalten gefiillt sein. Demzufolge
werden 5000 Sitze von Statistiken (das heiflt, es gibt 5000 Mittelwerte, 5000
Medianwerte, 5000 Standardabweichungen und so weiter) tabelliert und ihre
Verteilungen visualisiert. Dann werden die relevanten Statistiken der Statistiken
tabelliert, wobei man von diesen Ergebnissen feststellen kann, wie ,,vertrauensvoll* die
simulierten Statistiken sind. In anderen Worten, sagen wir, dass bei einer einfachen

Simulation von 10000 Probeversuchen, es sich ergibt, dass der resultierende
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Vorausberechnungsdurchschnitt bei $5.00 liegt. Wie sicher ist sich der Analyst {iber
die Ergebnisse? Bootstrapping erlaubt dem Benutzer das Konfidenzintervall der
berechneten Mittelwertstatistik festzustellen, was auf der Verteilung der Statistiken
hindeutet. Zum Schluss, Die Ergebnisse des Bootstrap-Verfahrens sind wichtig, weil,
in Ubereinstimmung mit dem Gesetz der groRen Zahlen und dem Theorem des
zentralen Grenzwertsatzes der Statistiktheorie, der Mittelwert der
Stichprobenmittelwerte ein unverzerrter Schétzer ist und dem wahren
Bevolkerungsmittelwert naht, wenn die Stichprobengroflie wichst.

5.5 Hypothesentest

Ein Hypothesentest wird durchgefiihrt, wenn man die Mittelwerte und Varianzen von
zwel Verteilungen testet, um festzustellen, ob sie statistisch identisch oder statistisch
abweichend voneinander sind. Das bedeutet, um zu sehen, ob die sich ereignenden
Unterschiede zwischen den Mittelwerten und Varianzen von zwei verschiedenen
Vorausberechnungen auf reinem Zufall basieren oder ob sie tatsichlich statistisch

signifikant abweichend voneinander sind.
. Eine Simulation ausfiihren
. Waihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Hypothesentesten

. Wihlen Sie nur zwei auf einmal zu testende Vorausberechnungen, wéhlen
Sie den Typ des gewiinschten auszufiihrenden Hypothesentests und klicken
Sie auf OK (Bild 5.18)
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Bild 5.18—Hypothesentest

Interpretierung der  Ein Zweischwanz Hypothesentest wird auf der Nullhypothese (H,) ausgefiihrt, sodass

Ergebnisse: die Bevolkerungsmittelwerte der zwei Variablen statistisch identisch miteinander sind.
Die Alternativhypothese (H,) ist, dass die Bevdlkerungsmittelwerte statistisch
abweichend voneinander sind. Wenn die berechneten p-Werte weniger als oder gleich
0.01, 0.05 oder 0.10 sind, bedeutet es, dass die Nullhypothese abgelehnt wird, was
andeutet, dass die Vorausberechnungsmittelwerte statistisch signifikant unterschiedlich
an den 1%, 5% und 10% Signifikanzniveaus sind. Wenn die Nullhypothese bei hohen
p-Werten nicht abgelehnt wird, sind die Mittelwerte der zwei
Vorausberechnungsverteilungen statistisch miteinander &hnlich. Dieselbe Analyse
wird einzeln auf die Varianzen von zwei Vorausberechnungen unter Verwendung des
Paarweisen F-Tests ausgefiihrt. Wenn die p-Werte klein sind, dann sind die Varianzen
(und Standardabweichungen) statistisch abweichend voneinander; sonst, fir grofie p-
Werte, sind die Varianzen statistisch identisch miteinander.
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Hypothesentest auf den Mittelwerten und die Varianzen von zwei Vorausberechnungen

Statistische Zusammenfassung

Ein Hypothesentest wird durchgefiinrt, wenn man die Mittelwerte und Varianzen von zwei Verteilungen testet, um festzustellen, ob sie statistisch identisch oder
statistisch abweichend von einander sind. Das bedeutet, um zu sehen, ob die sich ereignenden Unterschiede zwischen zwei Mittelwerten und zwei Varianzen
auf reinem Zufall basieren oder ob sie tatsichlich abweichend voneinander sind. Der Zweivariablen t-Test mit ungleichen Varianzen (man vermutet, dass die
Bevdlkerungsvarianz der Vorausberechnung 1 abweichend von der Bevdlkerungsvarianz der Vorausberechnung 2 ist) ist angemessen, wenn die
Vorausberechnungsverteilungen von verschiedenen Bevdlkerungen stammen (zB., Daten, die von zwei verschiedenen geographischen Standorten, zwei
verschiedenen Betriebsgeschaftseinheiten, und so weiter, gesammelt wurden). Der Zweivariablen +-Test mit gleichen Varianzen (man vermutet, dass die
Bevdlkerungsvarianz  der Vorausberechnung 1 gleich der Bevdlkerungsvarianz der Vorausberechnung 2 ist) ist angemessen, wenn die
Vorausberechnungsverteilungen von dhnlichen Beviilkerungen stammen (zB., Daten, die von zwei verschiedenen Motorenentwifen mit &hnlichen
Spezifikationen, und so weiter, gesammelt wurden). Der gepaarte abhangige Zweivariablen +-Testist angemessen, wenn die Vorausberechnungsvereilungen
van ahnlichen Bevdlkerungen stammen (zB., Daten, die von derselben Gruppe von Kunden aber bei verschiedenen Gelegenheiten, und so weiter, gesammelt
wurden).

Ein Zweischwanz Hypothesentest wird auf der Nullhypothese Ho ausgefiihrt, sodass die Beviilkerungsmittelwerte der zwei Variablen statistisch identisch sind.
Die Alternativhypothese ist, dass die Bevélkerungsmittelwere statistisch abweichend voneinander sind. Wenn die berechneten p-Werte weniger als oder gleich
0,01, 0,05 oder 0,10 sind, bedeutet es, dass die Hypothese abgelehnt wird, was andeutet, dass die Vorausberechnungsmittelwerte statistisch erheblich
unterschiedlich an den 1%, 5% und 10% Signifikanzniveaus sind. Wenn die MNullhypothese bei hohen p-Werten nicht abgelehnt wird, sind die Mittelwerte der
zwei Vorausberechnungsverteilungen statistisch ahnlich. Dieselbe Analyse wird einzeln auf die Varianzen von zwei Vorausberechnungen unter Verwendung des
Paarweizen F-Tests ausgefihrt. Wenn die p-Werte klein sind, dann sind die Varianzen {und die Standardabweichungen) statistisch abweichend; sonst, fir
grofe p- Werte, sind die Varianzen statistisch identisch.

Ergebnis
Hypothesentestannahme: Ungleiche Varianzen;
Berachnete t-Statistik: 1.015722
P-Wert fir die for t-Statistik: 0.309885
Berechnete F-Statistik: 1.063478
-Wert fiir die for F-Statistik: 0.330914

Bild 5.19—Ergebnisse des Hypothesentests

Der Zweivariablen t-Test mit ungleichen Varianzen (man erwartet, dass die
Bevolkerungsvarianz ~ der  Vorausberechnung 1  abweichend von  der
Bevdlkerungsvarianz der Vorausberechnung 2 ist) ist angemessen, wenn die
Vorausberechnungsverteilungen von verschiedenen Bevdlkerungen stammen (z.B.,
Daten, die von zwei verschiedenen Standorten, zwei verschiedenen
Betriebsgeschiftseinheiten, und so weiter, gesammelt wurden). Der Zweivariablen t-
Test mit gleichen Varianzen (man erwartet, dass die Bevolkerungsvarianz der
Vorausberechnung 1 gleich der Bevdlkerungsvarianz der Vorausberechnung 2 ist) ist
angemessen, wenn die Vorausberechnungsverteilungen von dhnlichen Bevolkerungen
stammen (z.B., Daten, die von zwei verschiedenen Motorenentwiirfen mit dhnlichen
Spezifikationen, und so weiter, gesammelt wurden). Der t-Test der gepaarten
Zweivariablen ist angemessen, wenn die Vorausberechnungsverteilungen von den
exakt gleichen Bevdlkerungen stammen (z.B., Daten, die von derselben
Kundengruppe, aber bei verschiedenen Gelegenheiten, und so weiter, gesammelt
wurden).
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5.6 Daten extrahieren und Simulationsergebnisse
speichern

Man kann die Rohdaten einer Simulation unter Verwendung der
Datenextrahierungsroutine von Risiko Simulator sehr leicht extrahieren. Man kann
sowohl die Hypothesen als auch die Vorausberechnungen extrahieren, aber erst muss
eine Simulation ausgefiihrt werden. Die extrahierten Daten kdnnen dann fiir eine

Vielzahl von anderen Analysen verwendet werden.

. Offnen Sie oder kreieren Sie ein Modell, definieren Sie Hypothesen und

Vorausberechnungen und fithren Sie die Simulation aus
. Waihlen Sie Risiko Simulator | Tools | Datenextrahierung

. Waihlen Sie die Hypothesen und/oder Vorausberechnungen, von denen Sie
die Daten extrahieren mochten und klicken Sie auf OK

Man kann die Daten in verschiedenen Formaten extrahieren:

. Rohdaten in ein neues Arbeitsblatt, wobei man die simulierten Werte
(sowohl Hypothesen als auch Vorausberechnungen) speichern oder bei

Bedarf weiter analysieren kann

. Flat-Textdatei, wobei man die Daten in andere Datenanalysesoftware

exportieren kann

. Risk Simulator Datei, wobei man die Daten (sowohl Hypothesen als auch
Vorausberechnungen) zu einem spéteren Zeitpunkt abrufen kann, indem

man Risiko Simulator | Tools | Daten jffnen/importieren auswihlt.

Die dritte Option ist die populédrste Auswahl. Das heif3t, die simulierten Ergebnisse als
eine *.risksim Datei speichern, wobei man die Ergebnisse spéter abrufen kann und eine
Simulation nicht jedes Mal ausfiihren muss. Bild 5.21 zeigt das Dialogfeld fiir die
Extrahierung oder Exportierung und das Speichern der Simulationsergebnisse.
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Datenextrahierung

Die Datenextrahierung wird verwendet, um dig in

einer Simulation generierten Rohdaten zu erhalten.

Die Daten kdnnen sowohl von Hypothesen als auch

von Vorausberechnungen extrahiert werden. Man

kann die Daten dann bearbeiten und zusatzliche

Analysen nach Wunsch ausfiihren.

wiahlen Sie den (dig) zu extrahierenden Parameter aus:

Extrahieren | Name Arbeitsblatt Zell

[v Einkommen & Simulation Model D10
[v Einkommen B Simulation Model G10
[¥  Einnahmen & Simulation Model D8
[v Einnahmen B Simulation Model G8
[¥  Kostena Simulation Model D9
[¥  KostenB Simulation Model G

Extrahierungsformat INeues Excel-Abeitsblatt j

[ Auswahlen.. | | Alles léschen |

Bild 5.21—Beispiel eines Simulationsberichts

5.7 Ein Bericht erstellen

Nach der Ausfithrung einer Simulation kdnnen Sie einen Bericht der Hypothesen,
Vorausberechnungen sowie auch der Ergebnisse, die wéhrend des Simulationslaufs
erhalten wurden, erstellen.

Prozedur: . Offnen Sie oder kreieren Sie ein Modell, definieren Sie Hypothesen und
Vorausberechnungen und fithren Sie die Simulation aus

. Waihlen Sie Risiko Simulator | Bericht kreieren
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Simulation - Diskontierter Cashflow / ROI Modell

Allgemein
Anzahl der Probeversuche 1000
Simulation bei Fehler anhi Nein
Zufallsausgangswert 123456
Korrelationen aktivieren Ja
Hypothesen
Name oduct A Avg Price/Unit Name Product B Avg Price/Unit Name oduct C Avg Price/Unit
Aktiviert Ja Aktiviert Ja Aktiviert Ja
Zelle $C$12 Zelle $C$13 Zelle $C$14
Dynamische Simulation Nein Dynamische Simulation Nein Dynamische Simulation Nein
Bereich Bereich Bereich
Minimum -Infinity Minimum -Infinity Minimum -Infinity
Maximum Infinity Maximum Infinity Maximum Infinity
Verteiluung Normal Verteiluung Normal Verteiluung Normal
Mittelwert 10 Mittelwert 12.25 Mittelwert 15.15
Standardabweichung 1 Standardabweichung 1.225 Standardabweichung 1.515

Vorausberechungen (Prognosen)

Name
Aktiviert
Zelle

Vorausberechungspréazision

Prazisionniveau
Fehlerniveau

Name
Aktiviert
Zelle

Vorausberechungspréazision

Prazisionniveau
Fehlerniveau

Net Present Value

Ja
$G3$6

itermediate X Variable

Ja
$C$48

Anzahl der Datenpunkte
Mittelwert

Medianwert
Standardabweichung
Varianz
Variationskoeffizient
Maximum

Minimum

Bereich

Schiefe

Kurtosis

25% Perzentil

75% Perzentil
Fehlerprézision bei 95%

Anzahl der Datenpunkte
Mittelwert

Medianwert
Standardabweichung
Varianz
Variationskoeffizient
Maximum

Minimum

Bereich

Schiefe

Kurtosis

25% Perzentil

75% Perzentil
Fehlerprézision bei 95%

1000
3221.5390
3204.1955

744.0429
553599.8476
0.2310
5443.1341
1405.0321
4038.1020
0.1363
-0.6015
2663.3412
3764.0708
0.0143

1000
0.0935
0.0997
0.1549
0.0240
1.6570
0.4720

-0.3726
0.8446
-0.1733
-0.5771
-0.0179
0.2111
0.1027

ey

2566 56 3566 56

4566 56

ey

Korrelationsmatrix

Variable A Variable B Variable C Variable D Variable E Variable F Variable G Variable H

Variable A 1.00
Variable B 0.00
Variable C 0.00
Variable D 0.00
Variable E 0.00
Variable F 0.00
Variable G 0.00
Variable H 0.00

1.00

0.00 1.00
0.00 0.00
0.00 0.00
0.00 0.00

1.00
0.00
0.00

1.00

0.00 1.00

Bild 5.21—Beispiel eines Simulationsberichts
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5.8 Regressions- und Vorausberechnungs-
Diagnosetool

Dieses fortgeschrittene analytische Tool in Risiko Simulator wird verwendet, um die

okonometrischen Eigenschaften Threr Daten zu bestimmen. Die Diagnostik schliefit

Folgendes ein: Uberpriifung der Daten nach Heteroskedastizitit, Nichtlinearitit,

Ausreiler, Spezifikationsfehler , Mikronumerosity, Stationaritdt und stochastische

Eigenschaften, Normalitit und Zirkularitdt der Fehler, und Multikollinearitit. Jeder

Test wird ausfiihrlicher in dem entsprechenden Bericht beschrieben.

Prozedur: . Das Beispielsmodell (Risk Simulator | Beispiele | Regressionsdiagnostik)
offnen und zum Arbeitsblatt Zeitreihendaten gehen. Wihlen Sie die Daten
einschlieBlich der Variablennamen (Zellen C5:HS5) aus

° Klicken Sie auf Risiko Simulator | Tools | Diagnosetool.
. Uberpriifen Sie die Daten und wihlen Sie die abhangige Variable Y aus dem
Dropdownmenii aus. Klicken Sie auf OK, wenn Sie fertig sind (Bild 5.22).
Multiple Regression Analysis Data Set
E\’fa*:;ﬁ'ee”\f “ariable 1 “Yariable ¥2 “Yariable ¥3 “Variable ¥d “Variable ¥5
521 18308 185 £.04 796 72
367 1148 BO00 0.55 1 85
443 15068 372 3665 32.3 57
365 7729
E14 100484 E [Niagnostic oo E ﬂ
ggg ::Eggg Thiz tool is uged to diagnose forecasting problems in a set of multiple variables.,
297 4003 Dependent Yariable | Dependent Yariable v j
764 38927 :
427 22322 Dependent\-‘arlable‘v’ Yariable X1 Yariable ®2 Wariable %3 Yariak fad
153 3711 521 15305 1585 4.041 79.6
231 3135 367 1145 600 0.55 1 |
524 50508 443 18065 372 3.665 32.3
325 28356 365 7729 142 2,351 45.1
240 150905 614 100454 432 29.76 190.5
285 12035 385 16725 290 3.294 31.8
285 12973 286 14630 346 3.287 67584
569 16309 397 4008 328 0.6665 340.8
o5 5227 TE4 35927 354 12.935 239.6
498 19235 427 22322 266 5.475 111.9_v:
451 44487 [ Ed
468 44213
177 53619 [ QK RJ [ Cancel
198 9106 (prs BT SO (=i a)
458 24917 183 5117 74.3 6.5
108 3872 195 0,759 55 6.9
246 G945 183 1,578 20.5 27
261 2373 417 1.202 10.9 55
BG 7128 233 1.109 1237 72
Bild 5.22—Das Datendiagnosetool ausfiihren
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Eine hiufige Verletzung bei der Vorausberechung und der Regressionsanalyse ist die
Heteroskedastizitit, das heifit, die Varianz der Fehler wéchst mit der Zeit (sieche Bild
5.23 fiir Testergebnisse nach der Verwendung des Diagnosetools). Optisch wachsen
oder fiachern die vertikalen Datenfluktuationen mit der Zeit auf, und der
Bestimmungskoeffizient (R-Quadrat Koeffizient) fallt typischerweise erheblich, wenn
eine Heteroskedastizitit vorhanden ist. Wenn die Varianz der abhidngigen Variablen
nicht konstant ist, dann ist die Varianz des Fehlers nicht konstant. Sofern die
Heteroskedastizitdt der abhédngigen Variablen nicht ausgepridgt ist, wird ihre
Auswirkung nicht stark sein. Die Schitzungen der kleinsten Quadrate sind trotzdem
erwartungstreu und die Schitzungen der Steigung und des Achsabschnitts sind
entweder normal verteilt, wenn die Fehler normal verteilt sind, oder zumindest
asymptotisch normal verteilt (wenn die Anzahl der Datenpunkte grof3 wird), wenn die
Fehler nicht normal verteilt sind. Die Schéitzung der Steigungsvarianz und der
Gesamtvarianz werden ungenau sein, aber diese Ungenauigkeit wird wahrscheinlich
nicht erheblich sein, wenn die Werte der unabhéngigen Variablen symmetrisch um
ihren Mittelwert sind.

Wenn die Anzahl der Datenpunkte klein ist (Micronumerosity), konnte es schwer sein,
die Hypothesenverletzungen zu erkennen. Bei kleinen Stichproben, sind
Hypothesenverletzungen, wie Nichtnormalitidt oder Heteroskedastizitét der Varianzen,
schwer aufspiirbar, auch wenn sie vorhanden sind. Bei einer kleinen Anzahl von
Datenpunkten  bietet eine lineare  Regression  weniger  Schutz  vor
Hypothesenverletzungen. Bei wenigen Datenpunkten konnte es schwer festzustellen
sein, wie gut die angepasste Linie den Daten entspricht, oder ob eine nicht lineare
Funktion geeigneter wére. Auch wenn keine der Testhypothesen verletzt wurde,
konnte eine lineare Regression auf einer kleinen Anzahl von Datenpunkten beruhend
nicht geniigend Schirfe besitzen, um einen bedeutenden Unterschied zwischen der
Steigung und der Null festzustellen, auch wenn die Steigung ungleich Null ist. Die
Schéarfe hingt vom Residualfehler, von der beobachteten Variation in der
unabhéngigen Variablen, vom ausgewdhlten Alpha-Signifikanzniveau des Tests und
von der Anzahl der Datenpunkte ab. Die Schérfe fillt mit dem Steigen der
Residualvarianz, fillt mit dem Fallen des Signifikanzniveaus (das heifit, bei einem
stringenteren Test), steigt mit dem Ansteigen der Variation in der beobachteten
unabhingigen Variablen und steigt mit dem Ansteigen der Datenpunkte.

Die Werte konnten wegen des Vorhandenseins von Ausreiflern nicht identisch verteilt
sein. Ausreiler sind Abnormwerte in den Daten. Ausreiler kdnnen einen starken
Einfluss auf die angepasste Steigung und den angepassten Achsabschnitt ausiiben, was
zu einer schlechten Anpassung des GrofBteils der Daten fiihrt. Ausreifler neigen dazu,

die Schitzung der Residualvarianz zu steigern, was die Chance der Ablehnung der
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Nullhypothese verringert, sprich, sie erzeugen hohere Vorausberechnungsfehler.
Ausreifler konnen auf Erfassungsfehler zuriickzufiihren sein, was korrigierbar sein
kann, oder sie konnen auf die Tatsache zuriickzufiihren sein, dass die Werte der
abhéngigen Variablen nicht von derselben Bevolkerung entnommen wurden.
Scheinausreifler konnten auch auf die Tatsache zuriickzufiihren sein, dass die Werte
der abhingigen Variablen von derselben, aber von einer nicht normalen, Bevdlkerung
stammen. Allerdings kann ein Punkt ein ungewdhnlicher Wert entweder in einer
unabhingigen oder einer abhéngigen Variablen sein, ohne unbedingt ein Ausreiler im
Streudiagramm sein zu miissen. In einer Regressionsanalyse kann die angepasste Linie
hochstanfillig auf Ausreiler sein. In anderen Worten, die Regression der kleinsten
Quadrate ist nicht gegen Ausreifler resistent und demnach ist es die Schitzung der
angepassten Steigung auch nicht. Ein von anderen Punkten vertikal entfernter Punkt
kann bewirken, dass die angepasste Linie nah an ihm vorbeizieht, anstatt dem
allgemeinen Lineartrend der Restdaten zu folgen, insbesondere wenn der Punkt
ziemlich weit horizontal von dem Datenzentrum liegt.

Allerdings sollte man bei der Entscheidung, ob die Ausreiller entfernt werden sollen,
groe Sorgfalt walten lassen. Auch wenn in den meisten Fillen die
Regressionsergebnisse besser aussehen, wenn die Ausreiller entfernt werden, muss erst
eine a priori Rechtfertigung vorhanden sein. Wenn man zum Beispiel eine Regression
auf die Wertentwicklung der Aktienrenditen einer gewissen Firma durchfiihrt, sollte
man Ausreifler, die von Aktienmarktabschwiingen verursacht wurden, einschlieBen;
dies sind eigentlich keine Ausreifler, da sie Unvermeidbarkeiten des Geschéftszykluses
sind. Wenn man auf diese Ausreiler verzichtet und die Regressionsgleichung
verwendet, um seinen Pensionsfond auf Basis der Firmenaktien vorauszuberechnen,
wird man bestenfalls falsche Ergebnisse bekommen. Nehmen wir im Gegensatz dazu
an, dass die Ausreiler von einer einzelnen einmaligen Geschiftslage verursacht
wurden (z.B., Fusion und Ubernahme) und dass solche Anderungen in der
Geschiftstruktur nicht wieder vorgesehen sind, dann sollte man diese Ausreifler
entfernen und die Daten bereinigen, bevor man eine Regressionsanalyse ausfiihrt. Die
hier vorgefiihrte Analyse dient nur zur Identifizierung von Ausreilern. Ob die

Ausreier entfernt werden sollten oder nicht, wird dem Benutzer iiberlassen.

Gelegentlich ist ein nicht lineares Verhiltnis zwischen den abhingigen und
unabhingigen Variablen angemessener als ein lineares Verhiltnis. In solchen Fallen ist
die Ausfiihrung einer linecaren Regression nicht optimal. Wenn das lineare Modell
nicht die korrekte Form besitzt, dann werden sowohl die Schitzungen der Steigung
und des Achsabschnitts als auch die angepassten Werte von der Regression verzerrt
sein, und die angepassten Schitzungen der Steigung und des Achsabschnitts werden
keine Bedeutung haben. Uber einen begrenzten Bereich von unabhingigen oder
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abhéngigen Variablen, konnen lineare Modelle nicht lineare Modelle gut
approximieren (dies ist im Grunde die Basis der linearen Interpolation), aber fiir eine
genaue Vorhersage sollte man ein den Daten angemessenes Modell auswahlen. Man
sollte zuerst eine nichtlineare Transformation auf die Daten anwenden, bevor man eine
Regression durchfiihrt. Eine einfache Methode ist den natiirlichen Logarithmus der
unabhédngigen Variablen zu nehmen (andere Methoden schlieBen ein, die
Quadratwurzel zu ziehen oder die unabhingige Variable in die zweite oder dritte
Potenz zu erheben) und eine Regression oder Vorausberechung unter Verwendung der
nichtlinear transformierten Daten durchzufiihren.

Ergebnis

Variable

Benutzerhandbuch

se der Diagnostik

Ergebnisse der Diagnostik  Micronumerosity AusreiBer Nichtlinearitat
W-Test Ergebnis des Ergebnis der Matiirliche Matiirliche Anzahl der Nichtlinear-Tes Ergebnis des
p-Wert  Hypothesentests Approximation untere Grenze obere Grenze  potentiellen AusreiRer p-Wert Hypothesentests

keine probleme -7.86 671.70 2

0.2543  Homoskedastic keine probleme -21377.95 64713.03 3 0.2453 linéaire
0.3371 Homoskedastic keine probleme 747 44593 2 0.0335 non linéaire
0.3649  Homoskedastic keine probleme AT7 15.69 3 0.0305 non linéaire
0.3066  Homoskedastic keine probleme -295.96 628.21 4 0.9293 linéaire
02495  Homoskedastic keine probleme 335 9.38 3 0.2727 linéaire

Bild 5.23—Ergebnisse von Tests fiir Ausreifier, Heteroskedastizitiit,
Mikronumerosity und Nichtlinearitiit

Wenn man Zeitreihendaten vorausberechnet, ist ein typisches Thema, ob die Werte der
unabhingigen Variablen wirklich unabhingig oder ob sie doch abhingig von einander
sind. Die Werte von abhédngigen Variablen, die von eine Zeitreihe gesammelt wurden
konnen autokorreliert sein. Fiir seriell korrelierte Werte von abhéngigen Variablen
werden die Schitzungen der Steigung und des Achsabschnitts erwartungstreu sein.
Aber die Schitzungen ihrer Vorausberechnungen und Varianzen werden nicht
zuverlidssig sein und damit wird die Giiltigkeit von bestimmten statistischen ,,Glite-der-
Anpassung™ Tests fehlerhaft sein. Zum Beispiel sind Zinssétze, Inflationsraten,
Umsétze, Einnahmen und viele andere Zeitreihendaten autokorreliert, wobei der Wert
der aktuellen Periode in Zusammenhang mit dem Wert einer fritheren Periode steht
und so weiter (so ist die Inflationsrate von Mairz mit dem Niveau von Februar
verbunden, das seinerseits mit dem Niveau von Januar in Zusammenhang steht und so
weiter). Die Nichtbeachtung solcher offensichtlichen Zusammenhinge wird verzerrte
und weniger genauere Vorausberechnungen ergeben. In solchen Féllen kdnnte ein
autokorreliertes Regressionsmodell oder ein ARIMA Modell geeigneter sein (Risiko
Simulator 1  Vorausberechung 1 ARIMA).  Zuletzt noch, die
Autokorrelationsfunktionen von einer nichtstationdren Reihe neigen dazu, langsam zu
zerfallen (siehe den Bericht {iber Nichtstationaritét).
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Wenn die Autokorrelation AC(1) ungleich Null ist, bedeutet das, dass die Reihe in der
1. Ordnung seriell korreliert ist. Wenn die AC(k) mehr oder weniger geometrisch mit
zunehmender Verzogerung wegstirbt, bedeutet das, dass die Reihe einem
autoregressiven Prozess der unteren Ordnung folgt. Wenn die AC(k) nach einer
kleinen Anzahl von Verzogerungen auf Null fillt, bedeutet das, dass die Reihe einem
Prozess mit gleitendem Mittelwert der unteren Ordnung folgt. Die partielle Korrelation
PAC(k) misst die Korrelation der Werte, die k Perioden auseinander sind nach
Entfernung der Korrelation von den Zwischenverzogerungen. Wenn die Struktur der
Autokorrelation von einer Autoregression mit einer Ordnung kleiner als k erfasst
werden kann, dann wird die partielle Autokorrelation bei der Verzogerung k nahe Null
liegen. Ljung-Box Q-Statistiken und deren p-Werte bei der Verzogerung k weisen die
Nullhypothese auf, dass es keine Autokorrelation bis hin zur Ordnung k gibt. Die
punktierten Linien in den Diagrammen der Autokorrelationen sind die angenédherten
zwei Standardfehlergrenzen. Wenn sich die Autokorrelation innerhalb dieser Grenzen
befindet, ist sie nicht signifikant abweichend von Null bei einem 5%
Signifikanzniveau.

Die Autokorrelation misst das Verhiltnis der Vergangenheit der abhingigen Y-
Variablen zu  sich  selbst.  Verteilungsverzogerungen,  dagegen,  sind
Zeitverzogerungsverhiltnisse ~ zwischen der abhédngigen Y-Variablen und
verschiedenen unabhéngigen X-Variablen. Zum Beispiel neigen die Bewegung und
Richtung von Hypothekensétzen dazu, dem Bundesmittelsatz zu folgen, aber mit einer
Zeitverzogerung (typisch sind 1 bis 3 Monate). Zeitverzogerungen folgen gelegentlich
Zyklen und Saisonalitit (z.B., neigt der Verkauf von Speiseeis dazu, seinen Hohepunkt
in den Sommermonaten zu erreichen und stehen deshalb in Zusammenhang mit dem
Umsatz des letzen Sommers, 12 Monate in der Vergangenheit). Die
Verteilungsverzogerungsanalyse (Bild 5.24) zeigt, wie die abhidngige Variable im
Zusammenhang mit jeder der unabhédngigen Variablen bei verschiedenen
Zeitverzogerungen steht, wenn alle Verzdgerungen gleichzeitig in Betracht gezogen
werden, um festzustellen, welche Zeitverzogerungen statistisch signifikant sind und in

Betracht gezogen werden sollten.
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Zeitverzdgerung AC PAC Untere Grenze QObere Grenze Q-Statistik Mahrscheinlichkeit
1 0.0580 0.0530 -0.2828 0.2828 01736 0.6726 - r-
2 01213 -0.1251  -0.2828 0.2828 0.9754 0.5140 AC PAC
3 0.0590 0.0756 -0.2828 0.2828 1.1679 0.7607 | | | |
4 0.2423 0.2232 -0.2528 0.2528 4 4865 0.3442 | | | |
5 0.0067 -0.0078 -0.2828 0.2828 4.4890 0.4814 | | | |
5] -0.2654 -0.2345 -0.2528 0.2528 8.6516 0.1941 | | | |
7 0.0814 0.0939 -0.2828 0.2828 9.0524 0.2489 i | | |
g 0.0634 -0.0442 -0.2828 0.2828 9.3012 0.3175 | | | |
9 0.0204 0.0673 -0.2828 0.2828 9.3276 0.4076 | | | |
10 -0.0190 0.0865 -0.2828 0.2828 9.3512 0.4991 | | | |
hh 0.1035 0.0790 -0.2828 0.2828 10.0648 0.5246 | | | |
12 0.1658 0.0978 -0.2828 0.2828 11.9466 0.4500 | | ! |
13 -0.0524 -0.0430 -0.2528 0.2528 12.1394 05162 | | 1 |
14 -0.2080 -0.2523 -0.2828 0.2828 15.1738 0.3664 | | | |
15 01782 0.2039 -0.2528 0.2528 17.5315 0.2881 | | I |
16 -0.1022 -0.2591 -0.2828 0.2828 18.3296 0.3050 | | | |
17 -0.0861 0.0808 -0.2828 0.2828 18.9141 0.3335 | | | |
18 0.0418 0.1987 -0.2828 0.2828 19.0559 0.3884 | | | |
19 0.0869 -0.0821 -0.2828 0.2828 19.6894 0.4135 ' ' ' '
20 -0.0091 -0.0269 -0.2828 0.2828 19.6966 0.4770 J J

Distributive Lags

Variable
X1
X2
X3
X4

X5
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P Values of Distributive Lag Periods of Each Independent Variable

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1" 12
0.8467 0.2045 0.3326 0.9105 0.9757 0.1020 0.9205 0.1267 0.5431 0.9110 0.7495 0.4016
0.6077 0.9900 0.8422 0.2851 0.0638 0.0032 0.8007 0.1551 0.4823 0.1126 0.0519 0.4383
07394 0.2396 0.2741 0.8372 0.9808 0.0464 0.8355 0.0545 0.6828 07354 0.5093 0.3500
0.0061 0.6739 0.7932 07719 0.6748 0.8627 0.5586 0.9046 05726 0.6304 0.4812 0.5707
0.1891 0.2032 0.4123 0.5599 0.6416 0.3447 0.9190 0.9740 0.5185 0.2856 0.1489 07794

Bild 5.24—Ergebnisse der Autokorrelation und Verteilungsverzogerung

Eine weitere Voraussetzung bei der Ausfiihrung eines Regressionsmodells ist die
Annahme der Normalitdt und Zirkularitdit der Fehlerbezeichnung. Wenn die
Normalititsannahme verletzt wird oder AusreiBer vorliegen, dann kann die lineare
Regression Giite-der-Anpassung Test nicht der schérfste oder informationsreichste der
verfligbaren Tests sein, und dies kann den Unterschied zwischen der Feststellung einer
linearen Anpassung oder nicht bedeuten. Wenn die Fehler nicht unabhingig und nicht
normalverteilt sind, kann es darauf hinweisen, dass die Daten autokorreliert sein
konnen oder unter Nichtlinearititen oder anderen destruktiver Fehlern leiden. Man
kann die Unabhingigkeit der Fehler auch im Heteroskedastizitit Test feststellen (Bild
5.25).

Der durchgefiihrte Normalitétstest auf Fehler ist ein nicht parametrischer Test, der
keine Annahmen macht iiber die spezifische Form der Bevolkerung aus der die
Stichprobe entnommen wurde, was die Analyse von kleineren Datensitzen erlaubt.
Dieser Test wertet die Nullhypothese, dass die Stichprobenfehler von einer
normalverteilten Bevolkerung stammen, gegen eine Alternativhypothese, dass die
Stichprobenfehler von einer nicht normalverteilten Bevolkerung stammen, aus. Wenn
die berechnete D-Statistik groBer als oder gleich den D-Kritischen Werten bei
verschiedenen Signifikanzwerten ist, dann sollte man die Nullhypothese ablehnen und
die Alternativhypothese akzeptieren (die Fehler sind nicht normalverteilt). Wenn die

194 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



D-Statistik andernfalls geringer als der D-Kritische Wert ist, sollte man die
Nullhypothese nicht ablehnen (die Fehler sind normalverteilt). Dieser Test stiitzt sich
auf zwei kumulative Frequenzen: Der ersten, die aus dem Stichprobendatensatz
hergeleitet ist, und der zweiten aus einer theoretischen Verteilung, die auf dem
Mittelwert und der Standardabweichung der Stichprobendaten basiert.

Testergebnis

Relative

. . Die Fehler Beobachtet Erwairtet B-E
Durchschnitt des Regressionsfehlers 0.00 Frequenz

Standardabweichung der Fefhler 141.83 -2158.04 .02 .02 0.0612 -0.0412
D-Statistik 0.1038 -202.53 .02 .04 0.07686 -0.0366
D-Kritischer Wert bei 1% 0.1138 -186.04 .02 .08 0.0948 -0.0348
D-Kritischer Wert bei 5% 0.1225 -174.47 0.02 .08 0.1097 -0.0297
D-Kritischer Wert bei 10% 0.1458 -162.13 0.02 .10 0.1285 -0.0265
Nullhypothese: Die Fehler gind normalverteilt -161.62 o0z a1z 01272 -0.0072
-160.39 o.02 .14 0.1281 0.0109
-145.40 a.02 016 0.1526 0.0074
-138.92 a.02 018 0.18637 0.0183
-133.81 o.02 0.20 0.1727 0.0273
-120.78 .02 22 0.1973 0.0227
-120.12 .02 24 0.1985 0.0413
-113.25 0.02 0.26 0.2123 0.0477
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Bild 5.25—Test fiir die Normalitiit der Fehler

Gelegentlich kann man bestimmte Typen von Zeitreihendaten mit keiner anderen
Methode als einem stochastischen Prozess modellieren, weil die unterliegenden
Ereignisse von stochastischer Natur sind. Man kann zum Beispiel Aktienpreise,
Zinssétze, Erdolpreise und andere Rohstoffpreise nicht angemessen unter Verwendung
eines Regressionsmodells modellieren und vorausberechnen, da diese Variablen hochst
ungewiss und schwankungsanfillig sind und sie keiner vordefinierten statischen
Verhaltensregel folgen. Mit anderen Worten handelt es sich um einen nichtstationéren
Prozess. Die Stationaritit wird hier unter Verwendung des Durchléufe-Tests gepriift,
wihrend man einen weiteren visuellen Hinweis in dem Autokorrelationsbericht findet
(die Autokorrelationsfunktion neigt dazu, langsam zu zerfallen). Ein stochastischer
Prozess ist eine Folge von Ereignissen oder Pfaden, die mittels probabilistischen
Gesetzen generiert wurden. Das heifit, Zufallsereignisse konnen im Laufe der Zeit
stattfinden, aber sie werden von spezifischen statistischen und probabilistischen
Regeln beherrscht. Die wichtigsten stochastischen Prozesse sind, unter anderem, die
Irrfahrt oder Brownsche Bewegung, die Riickkehr zum Mittelwert und die Sprung-
Diffusion. Man kann diese Prozesse verwenden, um eine Vielzahl von Variablen, die
scheinbar Zufallstrends folgen, aber doch durch probabilistische Gesetze eingeschriankt
sind, vorauszuberechnen. Die prozessgenerierende Gleichung ist im Voraus bekannt,
aber die tatsdchlich generierten Ergebnisse sind unbekannt (Bild 5.26).
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Der Prozess mit Irrfahrt Brownsche Bewegung kann verwendet werden, um
Aktienpreise,  Rohstoffpreise = und  andere  stochastische  Zeitreihendaten
vorauszuberechnen, gegeben eine Drift oder Wachstumsrate und eine Volatilitdt um
den Driftpfad. Der Prozess mit Riickkehr zum Mittelwert kann verwendet werden, um
die Fluktuationen des Irrfahrtprozesses zu reduzieren, indem er dem Pfad erlaubt einen
Langzeitwert anzupeilen. Dies macht ihn niitzlich, um Zeitreihenvariablen
vorauszuberechnen, die eine Langzeitrate haben, wie Zinssdtze und Inflationsraten
(dies sind Langzeitzielraten der Regulierungsbehorden oder des Markts). Der Prozess
mit Sprung-Diffusion ist niitzlich, um Zeitreihendaten vorauszuberechnen, wenn die
Variable gelegentlich Zufallsspriinge aufweisen kann, wie Erddl- oder Strompreise
(diskrete exogene Ereignisschocks konnen Preise nach oben oder nach unten springen
lassen). Letztlich, man kann diese drei stochastischen Prozesse nach Wunsch mischen
und anpassen.

Stochastic Process

450 0

ol A \@ﬁm@m
- /\M el m\f‘ﬁ:‘WHﬁiﬁ’

o 2 . 5 8 10

Statistische Zusammenfassung

Folgend sind die geschatzten Parameter flr einen stochastischen Prozess, gegeben durch die bereitgesteliten Daten. Es wird lhnen
Uberlassen, festzustellen, ob die Wahrscheinlichkeit der Anpassung (ahnlich einer Gite-der-Anpassung Berechung) reicht, um die
Verwendung einer Vorausberechung mit stochastischem Prozess zu rechtfertigen, und wenn ja. ob man einen Modell mit Irfahrt, mit
Rickkehr zum Mittelwert, mit Sprung-Diffusion oder eine Kombination von diesen verwenden sollte. Bei der Auswahl des richtigen
Stochastischem-Prozess-Modells, miissen Sie sich auf frihere Erfahrungen und _a priori® dkonomische und finanzielle Erwartungen
stiitzen, Gber was den unterliegende Datensatz am besten reprdsentieren kann. Diese Parameter kdnnen in eine Vorausberechung mit
stochastischem Prozess eingeben werden (Risiko Simulator | Vorausberechnung | Stochastische Prozesse).

Periodisch
Driftrate -1.46% Riickkehrsatz  283.69% Sprungsatz 20.41%
Volatilitst ~ 88.84% Langzeitwert 32772 Sprunggrée 237.89
Wahrscheinlichkeit der Anpassung eines stochastischen Modells:
Eine hohe Anpassung bedeutet, dass ein stochastisches Modell besser ist als konventionelle Modelle.
Durchidufe 20 Standard Normal ~ -1.7321
Positive 25 P-Wert (2- Schwanz) 0.0416
Negative 25 P-Value (24ail)  0.0833
Erwartungsdurchlauf 26

Ein niedriger p-Wert (unter 0.10, 0.05, 0.01) bedeutet, dass die Sequenz nicht zufallig ist und sie deshalb an Stationaritdtsproblemen leidet und ein ARIMA
Modell geeigneter sein kinnte. [n Gegensatz dazu, weisen hohere p-Werte auf eine Zufélligkeit hin und Modelle mit stochastischem Prozess konnten geeignet sein

Bild 5.26—Stochastischer Prozess - Parameterschiitzung

Ein Wort der Warnung an dieser Stelle. Die Kalibrierung der stochastischen Parameter
zeigt alle Parameter fiir alle Prozesse und unterscheidet nicht, welcher Prozess besser

und welcher schlechter ist oder welcher Prozess zur Verwendung angemessener ist. Es
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wird dem Benutzer iiberlassen, dies zu bestimmen. Zum Beispiel, wenn wir eine
Rickkehrrate von 283% sehen, ist aller Wahrscheinlichkeit nach ein Prozess mit
Riickkehr zum Mittelwert nicht angemessen. Oder, eine hohe Sprungrate, sagen wir,
von 100% bedeutet hochstwahrscheinlich, dass ein Prozess mit Sprung-Diffusion
vermutlich nicht angemessen ist, und so weiter. AuBlerdem kann die Analyse nicht
feststellen, was die Variable ist und was die Datenquelle ist. Zum Beispiel, stammen
die Rohdaten von historischer Aktienpreise oder sind sie historische Strompreise oder
Inflationsraten oder die molekulare Bewegung von subatomaren Teilchen, und so
weiter. Nur der Benutzer wiirde das wissen und deshalb, unter Verwendung ,,a priori*
Kenntnis und Theorie, imstande sein, das richtige zu verwendende Verfahren
auszuwdhlen (z.B., Aktienprise neigen dazu, eine Irrfahrt mit Brownscher Bewegung
zu folgen, wéhrend Inflationsraten einen Prozess mit Riickkehr zum Mittelwert folgen,
aber ein Prozess mit Sprung-Diffusion ist angemessener, wenn Sie den Strompreis

vorausberechnen wollen).

Eine Multikollinearitdt besteht, wenn ein lineares Verhéltnis zwischen den
unabhingigen Variablen vorhanden ist. Wenn sich das ereignet, kann die
Regressionsgleichung gar nicht geschétzt werden. In fast Kollinearitéts-Situationen
wird die geschitzte Regressionsgleichung verzerrt sein und ungenaue Ergebnisse
liefern. Diese Situation trifft besonders zu, wenn man die Methode der schrittweisen
Regression verwendet, wobei die statistisch signifikanten unabgéingigen Variablen
frither als erwart aus dem Regressionsmix ausgeworfen werden. Dies ergibt eine
Regressionsgleichung, die weder effizient noch genau ist. Ein Schnelltest zur Prasenz
einer Multikollinearitdt in einer mehrfachen Regressionsgleichung ist, dass der R-
Quadrat Wert relativ hoch ist, wihrend die t-Statistiken relativ niedrig sind.

Ein weiterer Schnelltest ist es, eine Korrelationsmatrix zwischen den unabgingigen
Variablen zu kreieren. Eine hohe Kreuzkorrelation deutet auf das Potential fiir eine
Autokorrelation hin. Eine Faustregel ist, dass eine Korrelation mit einem absoluten
Wert hoher als 0,75 auf eine schwere Multikollinearitét hindeutet. Ein anderer Test fiir
die Multikollinearitit ist die Verwendung des Varianzinflationsfaktors (VIF): Man
filhrt eine Regression jeder unabhingigen Variablen zu allen anderen unabhingigen
Variablen aus, um den R-Quadrat Wert zu erhalten und somit den VIF zu berechnen.
Einen VIF iiber 2.0 gilt als eine schwere Multikollinearitit. Einen VIF iiber 10.0 deutet
auf eine destruktive Multikollinearitét hin (Bild 5.27).
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Korrelationsmatrix

KORRELATION X2 X3 X4 X5
X1 0.333 0.959 0.242 0237
X2 1.000 0.349 0.319 0.120
X3 1.000 0196 0.227
X4 1.000 0.290
1.000
Varianzinflationsfaktor
VIF X2 X3 X4 XS
X1 112 1246 106 1.06
X2 MA 114 111 101
X3 MiA - 104 1.05
X4 MiA - 1.09

TNIA

Bild 5.27—Multikollinearititsfehler

Die Korrelationsmatrix listet die Produkt-Moment-Korrelationen von Pearson
(gewdhnlich Pearsons R  genannt) zwischen Variablenpaaren auf. Der
Korrelationskoeffizient bewegt sich zwischen -1.0 und + 1.0 inklusiv. Die Zeichen
zeigen die Richtung der Assoziation zwischen den Variablen an, wihrend der
Koeffizient die Grofe oder Stirke der Assoziation anzeigt. Das Pearsons R misst nur
ein lineares Verhiltnis und ist weniger effektiv bei der Messung von nichtlinearen
Verhiltnissen.

Um zu testen, ob die Korrelationen signifikant sind, wird ein Zweischwanz
Hypothesentest durchgefiihrt und die resultierenden p-Werte sind oben aufgelistet. P-
Werte kleiner als 0.10, 0.05 und 0.01 sind in Blau hervorgehoben, um eine statistische
Signifikanz anzuzeigen. In anderen Worten, einen p-Wert fiir ein Korrelationspaar der
kleiner als ein gegebener Signifikanzwert ist, ist statistisch signifikant abweichend von
Null, was darauf hindeutet, dass es ein signifikantes lineares Verhéltnis zwischen den

beiden Variablen gibt.

Der Koeffizient (R) der Produkt-Moment-Korrelation von Pearson zwischen zwei
Variablen (X und y) steht in Zusammenhang zum Kovarianzmall (cov), wobei
cov

R,, =—=Y  Der Vorteil des Teilens der Kovarianz durch das Produkt der

s s,

Standardabweichung (S) der zwei Variablen ist, dass der resultierende
Korrelationskoeffizient zwischen -1.0 und +1.0 inklusiv begrenzt ist. Dies macht die
Korrelation zu einem guten relativen Mal3, um Vergleiche zwischen verschiedenen
Variablen durchzufiihren (insbesondere bei unterschiedlichen MalBeinheiten und
GroBen). Die nicht-parametrische, rangbasierte Korrelation von Spearman wird ebenso

unten einbezogen. Das Spearman R steht in Zusammenhang mit dem Pearson R
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insofern, als die Daten erst per Rang geordnet und dann korreliert werden. Die
Rangkorrelationen liefern eine bessere Schitzung der Verhiltnisse zwischen zwei

Variablen, wenn eine oder beide nicht linear sind.

Man muss betonen, dass eine signifikante Korrelation keine Verursachung impliziert.
Assoziationen zwischen Variablen implizieren keineswegs, dass die Anderung einer
Variablen eine Anderung in einer anderen Variablen verursacht. Wenn zwei Variable
sich unabhingig von einander aber in einem verwandten Pfad bewegen, konnten sie
korreliert sein, aber ihr Verhiltnis konnte dennoch ein Scheinverhiltnis sein (z.B., eine
Korrelation zwischen Sonnenflecken und dem Aktienmarkt kann stark sein, aber man
kann erahnen, dass es keine Kausalitdt gibt und dass dies ein reines Scheinverhiltnis
ist).

5.9 Statistische Analyse Tool

Ein weiteres sehr leistungsstarkes Tool in Risiko Simulator ist das Statistische Analyse
Tool, welches die statistischen Eigenschaften der Daten feststellt. Die ausgefiihrte
Diagnostik schlieit das Priifen der Daten fiir verschiedene statistische Eigenschaften
ein, von elementaren deskriptiven Statistiken bis hin zum Testen fiir und Kalibrierung
der stochastischen Eigenschaften der Daten.

. Offnen Sie das Beispielsmodell (Risiko Simulator | Beispiele | Statistische
Analyse), gehen Sie zum Arbeitsblatt Daten und wéhlen Sie die Daten
einschlieflich der Variablennamen aus (Zellen C5:ES5S).

. Klicken Sie auf Risiko Simulator | Tools | Statistische Analyse (Bild 5.28).

. Priifen Sie den Datentyp, ob die ausgewédhlten Daten von einer einzelnen
Variable oder von mehrfachen in Reihen geordneten Variablen stammen. In
unserem Beispiel, nehmen wir an, dass die ausgewahlten Datenbereiche von

mehrfachen Variablen stammen. Wenn fertig, klicken Sie auf OK

. Wahlen Sie die statistischen Tests, die Sie ausfihren mochten. Die
Empfehlung (und die Standardeinstellung) ist, alle Tests auszuwéhlen. Wenn
fertig, klicken Sie auf OK (Bild 5.29).

Nehmen Sie sich Zeit bei der Examinierung der generierten Berichte, um eine bessere
Kenntnis der ausgefiihrten statistischen Tests zu bekommen (Beispielsberichte werden
in Bilder 5.30-5.33 angezeigt).
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Datensatz

Variable X1 Variable X2 Variable X3
h21 18308 185
367 1148 600
443 18068 372
365 7729 142
614 1004584 432
;:g 12;?3 Statistische Analyse E@u
397 4008 Dieses Tool wird verwendet, um die statistischen Verhaltnizse in einem Satz von
764 38927 F{ohcla'tefl zu beschreiben und zu finden.
497 29322 Ausgewshlte Daten
153 3711 tWariable X1: Variable X2 Variable X3
291 3136 521 18308 185
524 50508 367 1148 600
328 I8886 443 18068 372
240 16996 365 7729 142
286 13035 614 100484 432
285 12973 385 16728 290
569 16309 286 14630 346
9§ 5297 397 4008 328
498 19235 764 38927 354
481 44487 427 22322 266
AR8 44913 153 3711 320
177 29619 231 3136 197
lgg 252119[]157 () Die Daten stammen von einer einzelnen Variablen.
108 3877 @ Die Daten umfassen mehrfache Variablen in Spalten.
246 8945
291 2373

Bild 5.28—Das Statistische Analyse Tool ausfiihren

Statistische Analysen ﬁ

Die auszufuhrenden Analysen auswahlen:

Ausfihren: IAIIE Tests j ¥ Stochastizcher Prozess Parameterschatzung
v Deskriptive Statistik Periodizitst | Jahriich |
¥ Vereilungsanpassung ¥ Zeitreihen Autokomelation

& Kontinuiedich ™ Dishret
MHIEMEne c ¥ Zeitreihenvorausberechnung

[ Histogramm und Diagramme Saisonalitat (Perioden/Zyklus) Iﬂ

¥ Hypothesertesten Vorausberechnung (Peroden) Iﬂ
Angenommener Mittebwert I 0 W Trendinieprojektion

¥ Micht lineare Extrapolation Vorausberechnung (Peroden) Iﬂ

Yorausberechnung {F‘eﬂuden}l 4 3:
v MNomalitatstest ITI Mbbrachen |

Bild 5.29—Statistische Tests
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Deskriptive Statistik

Analyse von Statistiken

Beinah alle Verteilungen kénnen innerhalb von 4 Momenten beschrieben werden (einige Verteilungen erfordern einen Moment, wahrend andere zwei Momente erfordern und so
weiter). Die deskriptiven Statistiken erfassen quantitativdiese Momente. Der erste Moment beschreibt die Position einer Verteilung (sprich, Mittelwert, Medianwert und Modalwert) und
wird als der Erwartungswert, die Erwartungsrenditen oder der Durchschnittswert der Ereignisse gedeutet.

Der arithmetische Mittelwert berechnet den Durchschnitt aller Ereignisse, indem alle Datenpunkte addiert und durch die Anzahl der Punkte geteilt werden. Der geometrische Mittelwert
wird berechnet, indem man die Potenzwurzel der Produkte aller Datenpunkte zieht, die alle positivsein missen. Der geometrische Mittelwert ist genauer fiir Prozentsatze und Sétze,
die erheblich fluktuieren. Sie konnen den geometrischen Mittelwert zum Beispiel verwenden, um die Durchschnittswachstumsrate zu berechnen, gegeben den Zinseszins mit
variabeln Satzen. Der getrimmte Mittelwert berechnet den arithmetischen Durchschnitt des Datensatzes, nachdem die extremen AusreiBer getrimmtwurden. Da Durchschnittswerte
bei Anwesenheit von Ausreiern zu einer signifikanten Verzerrung neigen, reduziert der getrimmte Mittelwert solche Verzerrungen in asymmetrischen Verteilungen.

Der Standardfehler des Mittelwerts berechnet den Fehler um den Stichprobenmittelwert. Je gréRer die StichprobengroRe, umso kleiner ist der Fehler, so dass fiir eine unendlich
groBe Stichprobe sich der Fehler der Null néhrt. Dies zeigt an, dass der Bevdlkerungsparameter geschatzt wurde. Auf Grund der Stichprobenentnahmefehler, wird der 95%
Konfidenzintervall fiir den Mittelwert bereitgestellt. Basierend auf einer Analyse der Stichprobendatenpunkte, sollte der Bevolkerungsmittelwert zwischen die unteren und oberen
Intervalle fir den Mittelwert fallen.

Der Medianwert ist der Datenpunkt bei dem 50% aller Datenpunkte tiber diesem Wert und 50% unter diesen Wert liegen. Unter diesen drei ersten Statistkmomenten ist der
Medianwert am wenigsten anfallig auf AusreiRer. Eine symmetrische Verteilung besitzt einen Medianwert, der dem arithmetischen Mittelwert gleicht. Eine asymmetrische Verteilung
existiert, wenn der Medianwert weit entfernt vom Mittelwert liegt. Der Modalwert misstden am haufigsten aufiretenden Datenpunkt.

Das Minimum ist der kleinste Wertim Datensatz, wahrend das Maximum der gro3te Wert ist. Die Schwankungsbreite ist die Abweichung zwischen den Maximal- und Minimalwerten.
Der zweite Moment misst die Streuung oder Breite einer Verteilung und wird oft unter Verwendung von MaBen wie Standardabweichungen, Varianzen, Quartile und
Interquartilsabstanden beschrieben. Die Standardabweichung zeigt die Durchschnittsabweichung aller Datenpunkte von ihrem Mittelwert. Dies ist eine haufige MaBeinheit, da sie mit
dem Risiko assoziiertist (hdhere Standardabweichungen bedeuten eine breitere Verteilung, einen héheres Risiko oder eine breitere Dispersion der Datenpunkte um den Mittelwert)
und ihre Einheiten identisch mit dem Originaldatensatz sind. Die Standardabweichung der Stichprobe unterscheidet sich von der Standardabweichung der Bewvdlkerung darin, dass
die erstere eine Freiheitsgradkorrektur verwendet um kleine StichprobengréRen zub. Es werden auch untere und obere Konfidenzintervalle fir die Standardabweichung bereitgestellt
und die wahre Standardabweichung der Bevblkerung fallt innerhalb dieses Intervalls. Wenn Ihr Datensatz alle Elemente der Bevolkerung abdeckt, verwenden Sie stattdessen die
Standardabweichung der Bevilkerung. Die zwei Varianzmalf3e sind lediglich die Quadratwerte der Standardabweichungen.

Der Variabilitatskoeffizient ist die Standardabweichung der Stichprobe geteilt durch den Stichprobenmittelwert und beweist einen einheitsfreien Dispersionsmaf, der tber
verschiedene Verteilungen verglichen werden kann (man kann jetzt Wertverteilungen, die in Millionen von Dollar angegeben sind, mit denen, die in Billionen von Dollar angegeben
sind, vergleichen, oder Meter und Kilogramme, usw.). Das 1. Quartil misst das 25. Perzentil der Datenpunkte, wenn sie von ihrem kleinsten zum héchsten Wert angeordnet sind. Das
3. Quartil istder Wert des 75. Perzentil Datenpunkt. Gelegentlich werden Quartile als die oberen und unteren Schwankungsbreiten einer Verteilung verwendet, da dies den Datensatz
stutzt, um Ausreier zu ignorieren. Der Interquartilsabstand ist die Differenz zwischen dem 3. und dem 1. Quartil. Er wird oft verwendet, um die Breite der Spannenmitte einer
Verteilung zu messen.

Die Schiefe istder 3. Momentin einer Verteilung. Die Schiefe bezeichnet den Asymmetriegrad einer Verteilung um ihren Mittelwert. Eine positive Schiefe deutet auf eine Verteilung mit
einem asymmetrischen Schwanz hin, der sich mehr in Richtung positiver Werte streckt. Eine negative Schiefe deutet auf eine Verteilung mit einem asymmetrischen Schwanz hin, der
sich mehr in Richtung negativer Werte streckt.

Die Wélbung bezeichnet die relative Spitze oder Flachheit einer Verteilung im Vergleich zu einer Normalverteilung. Dies ist der 4. Moment in einer Verteilung. Ein positiver
Wolbungswert deutet auf eine relativ spitze Verteilung hin. Eine negative W6lbung deutet auf eine relativflache Verteilung hin. Die hier gemessene Wélbung Kurtosis wurde auf Null
zentriert (hestimmte andere WolbungsmaReinheiten sind um 3,0 zentriert). Obwohl beide gleich valide sind, ist die Interpretierung bei einer Zentrierung auf Null einfacher. Eine hohe
positive Wolbung deutet auf eine Verteilung, die um ihrer Spannenmitte gespitzt ist und auf leptokurtische oder dicke Schwéanze hin. Dies deutet auf eine héhere Wahrscheinlichkeit
von extremen Ereignissen hin (z.B. katastrophale Ereignisse, Terroranschléage, Bérsenstiirze) als bei einer Normalverteilung vorhergesagt werden.

Zusammenfassung der Statistiken

Statistiken Variable X1

Beobachtungen 50.0000 Standardabweichung (Stichprobe) 172.9140
Arithmetischer Mittelwert 331.9200 Standardabweichung (Bevolkerung) 171.1761
Geometrischer Mittelwert 281.3247 Unteres Konfidenzintervall fir die Standardabweichung 148.6090
Getrimmter Mittelwert 325.1739 Oberes Konfidenzintervall fir die Standardabweichung 207.7947
Standardfehler des arithmetischen Mittelwerts 24.4537 Varianz (Stichprobe) 29899.2588
Unteres Konfidenzintervall fur den Mittelwert 283.0125 Varianz (Bevolkerung) 29301.2736
Oberes Konfidenzintervall fur den Mittelwert 380.8275 Variabilitatsk oeffizient 0.5210
Medianwert 307.0000 1. Quartil (Q1) 188.0000
Minimum 47.0000 3. Quartil (Q3) 435.0000
Maximum 764.0000 Interquartilsabstand 247.0000
Spannenbreite 717.0000 Schiefe 0.4838

Wolbung -0.0952

Bild 5.30—Statistische Analyse Tool - Beispiel eines Berichts
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Hypothesentest (t-Test auf den Bevdlkerungsmittelwert von einer Variablen)

Statistische Zusammenfassung

Statistiken vom Datensatz: Berechnete Statistiken:
Beobachtungen 50 t-Statistik 13.5734
Mittelwert der Stichprobe 331.92 P-Wert (Rechtsschwanz) 0.0000
Mittelwert der Standardabweichung 172.91 P- Wert (Linksschwanz) 1.0000
P- Wert (Zweischwanz) 0.0000
Vom Benutzer bereitgestellten Statistiken:
Nullhypothese (Ho): 4 =angenommener Mittelwert
Angenommener Mittelwert 0.00 Alternativhypothese (Ha): 4 =angenommener Mittelwert

Bemerkung "<>"bezeichnet "groRer als" fir Rechtsschwanz, "kleiner
als" fur Linksschwanz oder "nicht gleich wie" fiir Zweischwanz

Zusammenfassung des Hypothesentestens

Der Ein-Variable t-Test ist geeignet, wenn die Standardabweichung der Bevdlkerung unbekannt ist, aber die Stichprobenentnahme der Verteilung als
ungefédhr normal angenommen wird (der t-Test wird verwendet, wenn die Stichprobengré3e kleiner als 30 ist, aber er istauch geeignetund liefert sogar
konservativere Ergebnisse bei groReren Datensétzen). Dieser t-Test kann bei drei Typen von Hypothesentests angewendet werden: einem Zweischwanz
Test, einem Rechtsschwanz Test und einem Linksschwanz Test. Alle drei Tests und ihre jeweilige Ergebnisse werden fiir Sie zum Nachschlagen
Zweischwanz Hypothesentest

Eine Zweischwanzhypothese testet die Nullhypothese Ho, so dass der Bevolkerungsmittelwert statistisch identisch mit dem angenommenen Mittelwert
ist. Die Alternativhypothese ist, dass der reelle Bevilkerungsmittelwert statistisch abweichend vom angenommenen Mittelwert ist, wenn unter Verwendung
des Stichprobendatensatzes getestet wird. Bei der Verwendung des t-Tests, wenn der berechnete p-Wert kleiner als eine angegebene Signifikanzmenge
(typisch 0.10, 0.05 oder 0.01) ist, bedeutete es, dass der Bevilkerungsmittelwert statistisch signifikant abweichend von dem angenommenen Mittelwert
bei den 10%, 5% und 1% Signifikanzwerten (oder bei 90%, 95% und 99% statistischen Konfidenz) ist. Wenn in Gegensatz dazu der p- Wert gréRer als
0.10, 0.05 oder 0.01 ist, ist der Bewdlkerungsmittelwert statistisch identisch mit dem angenommenen Mittelwert und alle Abweichungen sind auf reinen
Zufall zurtickzufiihren.

Rechtsschwanz Hypothesentest

Eine Rechtsschwanzhypothese testet die Nullhypothese Ho, so dass der Bevolkerungsmittelwert statistisch kleiner als oder gleich dem angenommenen
Mittelwert ist. Die Alternativhypothese ist, dass der reelle Bevolkerungsmittelwert statistisch groRer als der angenommene Mittelwert ist, wenn unter
Verwendung des Stichprobendatensatzes getestet wird. Bei der Verwendung des t-Tests, wenn der berechnete p-Wert kleiner als eine angegebene
Signifikanzmenge (typisch 0.10, 0.05 oder 0.01) ist, bedeutete es, dass der Bevilkerungsmittelwert statistisch signifikant groRer als der angenommene
Mittelwert bei den 10%, 5% und 1% Signifikanzwerten (oder bei 90%, 95% und 99% statistischen Konfidenz) ist. Wenn in Gegensatz dazu der p- Wert
groRer als 0.10, 0.05 oder 0.01 ist, ist der Bevolkerungsmittelwert statistisch ahnlich dem oder kleiner als der angenommene Mittelwert.

Linksschwanz Hypothesentest

Eine Linksschwanzhypothese testet die Nullhypothese Ho, so dass der Bevolkerungsmittelwert groBer als oder gleich dem angenommenen Mittelwert ist.
Die Alternativhypothese ist, dass der reelle Bevolkerungsmittelwert statistisch kleiner als der angenommene Mittelwert ist, wenn unter Verwendung des
Stichprobendatensatzes getestet wird. Bei der Verwendung des t-Tests, wenn der berechnete p-Wert kleiner als eine angegebene Signifikanzmenge
(typisch 0.10, 0.05 oder 0.01) ist, bedeutete es, dass der Bevilkerungsmittelwert statistisch signifikant kleiner als der angenommene Mittelwert bei den
10%, 5% und 1% Signifikanzwerten (oder bei 90%, 95% und 99% statistischen Konfidenz) ist. Wenn in Gegensatz dazu der p- Wert groRRer als 0.10, 0.05
oder 0.01 ist, ist der Bevdlkerungsmittelwert statistisch ahnlich dem oder groRRer als der angenommene Mittelwert und alle Abweichungen sind auf reinen
Zufall zuriickzufuhren.

Weil der t-Test konservativer ist und nicht eine bekannte Standardabweichung der Bevilkerung erfordert, wie beim

Z-Test, verwenden wir nur diesen t-Test.

Bild 5.31—Statistische Analyse Tool - Beispiel eines Berichts (Hypothesentest von

einer Variablen)
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Normalitatstest

Der Normalitatstestist eine Form eines nicht-parametrischen Tests, der keine Annahmen macht tiber die spezifische Form der Bevdlkerung aus
der die Stichprobe entnommen wurde, was die Analysierung von kleineren Datensé&tzen erlaubt. Dieser Test wertet die Nullhypothese, dass die
Stichprobenfehler von einer normalverteilten Bevdlkerung entstammen, gegen eine Alternativhypothese, dass die Stichprobenfehler von einer
nicht normalverteilten Bevdlkerung entstammen, aus. Wenn der berechnete p-Wert kleiner als oder gleich dem Alphasignifikanzwert ist, dann
sollte man die Nullhypothese ablehnen und die Alternativhypothese akzeptieren. Wenn der p-Wert andernfalls groRer als der Alphasignifikanzwert
ist, sollte man die Nullhypothese nicht ablehnen. Dieser Test stutzt sich auf zwei kumulative Frequenzen: Der ersten, die aus dem
Stichprobendatensatz hergeleitet ist, und der zweiten aus einer theoretischen Verteilung, die auf dem Mittelwert und der Standardabweichung der
Stichprobendaten basiert. Eine Alternative zu diesem Testist der Chi-Quadrat Normalitatstest. Der Chi-Quadrat-Test erfordert mehr Datenpunkte
zur Ausfiihrung im Vergleich mitdem hier verwendeten Normalitatstest.

Testergebnis

Relative

R Daten Beobachtet Erwartet B-E

Datendurchschnitt 331.92 Frequenz
Standardabweichung 172.91 47.00 0.02 0.02 0.0497 -0.0297
D-Statistik 0.0859 68.00 0.02 0.04 0.0635 -0.0235
D-Kritischer bei 1% 0.1150 87.00 0.02 0.06 0.0783 -0.0183
D-Kritischer bei 5% 0.1237 96.00 0.02 0.08 0.0862 -0.0062
D-Kritischer bei 10% 0.1473 102.00 0.02 0.10 0.0918 0.0082
Nullhypothese: Die Fehler sind normalverteilt. 108.00 0.02 0.12 0.0977 0.0223
114.00 0.02 0.14 0.1038 0.0362
127.00 0.02 0.16 0.1180 0.0420
153.00 0.02 0.18 0.1504 0.0296
177.00 0.02 0.20 0.1851 0.0149
186.00 0.02 0.22 0.1994 0.0206
188.00 0.02 0.24 0.2026 0.0374
198.00 0.02 0.26 0.2193 0.0407
222.00 0.02 0.28 0.2625 0.0175

Bild 5.32—Statistische Analyse Tool - Beispiel eines Berichts (Normalitétstest)

Stochastischer Prozess - Parameterschatzungen

Statistische Zusammenfassung

Ein stochastischer Prozess ist eine Folge von Ereignissen oder Pfaden, die mittels probabilistische Gesetzen generiert wurden. Das heil3t,
Zufallsereignisse kdnnen im Laufe der Zeit stattfinden, aber sie werden von sperzifischen statistischen und probabilistischen Regeln beherrscht. Die
wichtigsten stochastischen Prozesse sind, unter anderem, die Irrfahrt oder Brownsche Bewegung, die Riuckkehr zum Mittelwert und die Sprung-
Diffusion. Man kann diese Prozesse verwenden, um eine Vielzahl von Variablen, die scheinbar Zufallstrends folgen aber doch durch probabilistische
Gesetze eingeschrankt sind, vorauszuberechnen. Die prozessgenerierende Gleichung ist im Voraus bekannt, aber die tatsachlich generierten
Ergebnisse sind unbekannt.

Der Prozess mit Irrfahrt Brownsche Bewegung kann verwendet werden, um Aktienpreise, Warenpreise und andere stochastische Zeitreihendaten
vorauszuberechnen, gegeben eine Drift oder Wachstumsrate und eine Volatilitat um den Driftpfad. Der Prozess mit Ruckkehr zum Mittelwert kann
verwendet werden, um die Fluktuationen des Irrfahrtprozesses zu reduzieren, indem er dem Pfad erlaubt einen Langzeitwert anzupeilen. Dies macht
ihn natzlich, um Zeitreihenvariablen vorauszuberechnen, die eine Langzeitrate haben, wie Zinsséatze und Inflationsraten (dies sind Langzeitzielraten
der Regulierungsbehdrden oder des Markts). Der Prozess mit Sprung-Diffusion ist nutzlich, um Zeitreihendaten vorauszuberechnen, wenn die
Variable gelegentlich Zufallsspriinge aufweisen kann, wie Erd6l- oder Strompreise (diskrete exogene Ereignisschocks kénnen Preise nach oben oder
nach unten springen lassen). Letztlich, man kann diese drei stochastischen Prozesse nach Wunsch mischen und anpassen.

Stochastic Process

4500

00,0

=50.0-]

=00.0-|

200.0-{

1 50.0f

1000

s0.0-

Statistische Zusammenfassung

Folgend sind die geschatzten Parameter fur einen stochastischen Prozess, gegeben durch die bereitgestellten Daten. Es wird lhnen tberlassen,
festzustellen, ob die Wahrscheinlichkeit der Anpassung (ahnlich einer Gilte-der-Anpassung Berechung) reicht, um die Verwendung einer
Vorausberechung mit stochastischem Prozess zu rechtfertigen, und wenn ja, ob man einen Modell mit Irrfahrt, mit Rickkehr zum Mittelwert, mit Sprung-
Diffusion oder eine Kombination von diesen verwenden sollte. Bei der Auswahl des richtigen Stochastischem-Prozess-Modells, missen Sie sich auf
frihere Erfahrungen und ,a priori* 6konomische und finanzielle Erwartungen stitzen, Uber was den unterliegende Datensatz am besten
reprasentieren kann. Diese Parameter kénnen in eine Vorausberechung mit stochastischem Prozess eingeben werden (Risiko Simulator |
Vorausberechnung | Stochastische Prozesse).

(Annualisiert)

Driftrate* -1.48% Ruckkehrsatz** 283.89% Sprungsatz** 20.41%
Volatilitat® 88.84% Langzeitwert** 327.72 SprunggroRe** 237.89
Wahrscheinlichkeit der Anpassung eines stochastischen: 46.48%

*Die Werte sind annualisiert
** Die Werte sind periodisch

Bild 5.33—Statistische Analyse Tool - Beispiel eines Berichts (Stochastische

Parameterschiitzung)
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5.10 Verteilungsanalyse Tool

Dies ist ein Statistische Wahrscheinlichkeit Tool in Risiko Simulator, das ziemlich
niitzlich in verschiedenen Bereichen ist. Man kann es bei der Berechnung der
Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion =~ (PDF)  verwenden, welche auch die
Wabhrscheinlichkeitsfunktion (PMF) genannt wird (wir werden diese Begriffe
abwechselnd verwenden), um diskrete Verteilungen zu berechnen, wobei, gegeben
eine bestimmte Verteilung und ihre Parameter, wir die Auftretenswahrscheinlichkeit,
gegeben einen Ausgang X, feststellen konnen. AuBlerdem kann man die kumulative
Verteilungsfunktion (CDF) berechnen, welche die der PDF Werte bis zu diesem X
Wert ist. Zum Schluss, die inverse kumulative Verteilungsfunktion (ICDF) wird
verwendet, um den X Wert, gegeben die kumulative Auftretenswahrscheinlichkeit, zu
berechnen.

Dieses Tool ist unter Risiko Simulator | Tools | Verteilungsanalyse aufrufbar. Als
Beispiel, Bild 5.34 zeigt die Berechnung einer Binomialverteilung (das heil3t, eine
Verteilung mit zwei Ausgingen, wie zum Beispiel einen Miinzwurf, wobei der
Ausgang entweder Kopf oder Zahl ist, mit irgendeiner vorgeschriebenen
Wahrscheinlichkeit von Kopfen oder Zahlen). Angenommen wir werfen die Miinze
zweil Male und stellen den Ausgang Kopf als einen Erfolg ein, verwenden wir die
Binomialverteilung mit  Probeversuchen = 2 (zwei Minzwurfe) und
Wahrscheinlichkeit = 0.50 (die Erfolgswahrscheinlichkeit Kopfe zu bekommen).
Wenn wir die Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion (PDF) auswéhlen und den
Wertbereich X auf 0 bis 2 mit einer SchrittgroBBe 1 einstellen (dies bedeutet, dass wir
die Werte 0, 1, 2 fiir X erhalten wollen), werden die resultierenden
Wahrscheinlichkeiten sowie auch die theoretischen vier Momente der Verteilung in
der Tabelle und in einem graphischen Format zur Verfligung gestellt. Da die Ausgénge
des Miinzwurfs Kopf-Kopf, Zahl-Zahl, Kopf-Zahl und Zahl-Kopf sind, liegt die
Wabhrscheinlichkeit iiberhaupt keine Kopfe zu bekommen bei 25%, einen Kopf bei
50% und zwei Kdpfe bei 25%.
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Verteilungsanalyss lﬂlm

Dieses Tool generiert die
‘wahrecheinlichkeitsdichtefunktion (PDF), die

kumulative Vertsilungsfunktion (COF) und die Inverse 050, Mittelwert = é gggg
-CDF (ICDF) aller Verteilungen in Risiko Simulator. Schiefe — 0.0000
einschliellich die theoretischen Momente und das .40} walbung = -1.0000
‘wahrscheinlichkeitsdiagramm. -
“erteilung [ Binomiale - ] 0.304
Probewversuche |2 | 0.20-
wiahrscheinlichksit [05 |

| | 0.104

[ | 0.00
Type [PDFacDF ~]
Formatierung |0.000000 |

() Einzelwert

Value X | |

@ Bereich der \Werte

Untere Grenze | 1] |
Obere Grenze H |
SchrittgréBe [1 |

Bild 5.34—Verteilungsanalyse Tool (Binomialverteilung mit 2 Probeversuchen)

Wir konnen so auch die genauen Wahrscheinlichkeiten von, sagen wir, 20
Miinzwiirfen bekommen (siehe Bild 5.35). Die Ergebnisse werden in tabellarischen

und graphischen Formaten angezeigt.

Verteilungsanalyse =R
Dieses Tool generiert die
wiahrscheinlichkeitsdichtefunktion (PDF), die
kumulative Verteilungsfunktion (CDF) und die Inverse
-CDF ({ICDF) aller Verteilungen in Risike Simulator.
einschlieRlich die theoretischen Momente und das
wiahrscheinlichkeitsdiagramm.
Verteilung Binomiale -
Probeversuche [20 |
Wishrscheinlichleit =
Type PDF & CDF -
Formatierung [oopoonoo |
@) Einzelwert
—_—— 2000000 0.0D0181 0.000201
Value X | | 3.000000 0.001087 0.001288
@ Bereich der Werte 4.000000 0.004621 0.005909
= ——————— 5.000000 0.014786 0.020695
Untere Grenze a | £.000000 0.036564 0.057659
Cilienes Croees [0 | 7.000000 0.073929 0.131588
o e ——— 2.000000 0.120134 0.251722
SchritigréBe l" | 9 000000 0.760179 0.411301
— 10.000000 0.176197 0.532099
11.000000 0.160179 0.748278
12.000000 0.120134 0.862412
13.000000 0.073929 0.942341
14.000000 0.036564 0.979305
15.000000 0.014786 0.994091
16.000000 0.004621 0.998712
17.000000 0.001087 0.993799
18.000000 0.000181 0.993980
12.000000 0.000019 0.999999
20.000000 0.0D0001 1.000000

Bild 5.35—Verteilungsanalyse Tool (Binomialverteilung mit 20 Probeversuchen)
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Bild 5.36 zeigt die gleiche Binomialverteilung, aber jetzt wird die kumulative
Verteilungsfunktion (CDF) berechnet. Die CDF ist lediglich die Summe der Werte der
Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion (PDF) bis zum Punkt X. Zum Beispiel, im Bild 5.35
sehen wir: Die Wahrscheinlichkeiten von 0, 1 und 2 liegen bei 0.000001, 0.000019
und 0.000181, dessen Summe 0.000201 ist, was der Wert der CDF bei X = 2 im Bild
5.36 ist. Wahrend die PDF die Wahrscheinlichkeiten exakt 2 Kopfe zu bekommen
berechnet, berechnet die CDF die Wahrscheinlichkeit, dass man nicht mehr als oder
bis zu zwei Kopfen bekommen wird (oder Wahrscheinlichkeiten von 0, 1 und 2
Koépfen). Das Komplement (das hiefit, 1—0.00021 erhélt 0.999799 oder 99.9799%) ist
die Wahrscheinlichkeit, dass man mindesten 3 oder mehr Kopfe bekommt.

[F] Verteilungsanalyse E@g

Dieses Tool generiert die

‘Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion (PDF), die .
kumulative Verteilungsfunktion (CDF) und die Inverse 0.13 M'&Els"t_":;f:lg'gggg
-CDF (ICDF) aller Verteilungen in Risike Simulator, 0.16 . . Schiefe = 0.0000
einschliellich die theoretischen Momente und das walbung = -0.1000
wiahrscheinlichkeitsdiagramm. 014
0.12
Probeversuche 20 0.08
Vishrscheinlichkeit 05 0.051
0.044
0.02
Tve
Formatierung 0.000000
@ Einzelwert 1.000000 0.000020 5359,
2.000000 0.000201 0.539739
Walue % 0.575 3.000000 0001282 0998712
@ Bereich der Werte 4.000000 0.005309 0.9?4091
5.000000 0.020835 0.579305
Untere Grenze 0 £.000000 0.05765% 0.542341
e 20 7.000000 0.131588 0.268412
8.000000 0251722 0.748278
Schrittgrole 1 9.000000 0.411501 0.588059
- 10.000000 0.582099 0.411501
11.000000 0.748278 0251722
12.000000 0.868412 0.131588
13.000000 0.942341 0.05765%
14.000000 0.975305 0.020655
15.000000 0.954091 0.005909
16.000000 0.988712 0.001288
17.000000 0.999799 0.000201
18.000000 0.955380 0.000020
15.000000 0.939399 0.000001
20.000000 1.000000 0.000000

Bild 5.36—Verteilungsanalyse Tool (CDF einer Binomialverteilung mit 20

Probeversuchen)

Unter Verwendung dieses Verteilungsanalyse Tool kann man noch mehr
fortgeschrittene Verteilungen analysieren, wie die Gamma-, Beta-, negative Binomial-
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und viele andere Verteilungen in Risiko Simulator. Als weiteres Beispiel der
Verwendung des Tools in einer kontinuierlichen Verteilung und der Funktionalitit der
inversen kumulativen Verteilungsfunktion (ICDF), =zeigt Bild 5.37 die
Standardnormalverteilung (Normalverteilung mit einem Mittelwert von Null und einer
Standardabweichung von eins), wobei wir die ICDF anwenden, um den Wert von X zu
finden, der die kumulative Wahrscheinlichkeit von 97.50% (CDF) entspricht. Das
heiflt, eine Einschwanz kumulative Verteilungsfunktion (CDF) von 97.50% ist
dquivalent zu einem Zweischwanz 95% Konfidenzintervall (es gibt eine
Wahrscheinlichkeit von 2.50% im rechten Schwanz und von 2.50% im linken
Schwanz, was 95% im Zentrum oder im Konfidenzintervallbereich iibrig ldsst, was
seinerseits dquivalent zu einem 97.50% Bereich fiir einen Schwanz ist). Das Ergebnis
ist der bekannte Z-Wert von 1.96. Deshalb kann man, unter Verwendung dieses
Verteilungsanalyse Tool, sowohl die standardisierten Werte fiir andere Verteilungen
als auch die exakten und kumulativen von anderen Verteilungen schnell und miihelos
erhalten.

[F] Verteilungsanalyse E@g

Dieses Tocol generiert die
‘wahrscheinlichkeitsdichtefunktion (PDF), die

kumulative Verteilungsfunktion (COF) und die Inverse 0.40 Mittg&’ﬁ":t = 2'8888

-CDF (ICDF) aller Verteilungen in Risiko Simulator, Sehiefe — 0.0000
i hliellich die theoretischen Momente und das wdlbung = 0.0000

‘wiaghrscheinlichkeitsdiagramm.

Mean o

Standardabweichung 1

Type ICDF -
Formatierung 0.000000

@ FEinzelwert
Wahrscheinlichlkeit 0.575

() Bereich der Werte
Untere Grenze

Obere Grenze

=|[m|[=
=

Schrittgrofe

Bild 5.37—VerteilungsanalyseTool (ICDF and Z-Wert einer Normalverteilung)
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5.11 Szenarioanalyse Tool

Das Szenarioanalyse Tool in Risiko Simulator erlaubt es Thnen schnell und miihelos
mehrfache Szenarien auszufiihren und dabei ein oder zwei Inputparameter zu dndern,
um den Output einer Variablen festzustellen. Bild 5.38 zeigt wie dieses Tool im
Beispiel ,,diskontierter Cashflow Modell“ funktioniert (Modell 7 im Ordner
Beispielsmodelle von Risiko Simulator). In diesem Beispiel wird die Zelle G6
(Nettogegenwartswert) als der Output der uns interessiert ausgewahlt, wahrend die
Zellen C9 (effektiver Steuersatz) und C12 (Produktpreis) als die zu stérenden Inputs
ausgewahlt werden. Sie konnen sowohl die zu testenden Anfangs- und Endwerte als
auch die SchrittgroBe oder die Anzahl der zwischen diesen Anfangs- und Endwerten
auszufiihrenden Schritte einstellen. Das Ergebnis ist eine Szenarioanalysetabelle (Bild
5.39), wobei die Reihen- und Spaltenkopfzeilen die zwei Inputvariablen sind und der
Tabellenbereich die Nettogegenwartswerte zeigt.

A B c D E i G H J K L M
1
2 Diskontierter Cashflow / ROl Modell
3
4 Basisjahr 2009 Summe PV Neffovorteile  $4,762.09 Diskonttyp | Discrete End-of -Year Discounting | =
5 Anfangsjahr 2009 Summe PV Investitionen _$1,634.22
6 Markt Risikokormigierter Diskontsatz 15.00% MNettogegenwartswert I 53:127.87 _l Modelityp J Indude Terminal Valuation u
i Privat-Risiko Diskontsatz 5.00% Interner Zinsful 55.68%
8 Endperiode Wachstumsrate 2.00% Kapitalrendite (ROI) 191.40%
9 Effektiver Steuersatz 40.00% Profitabilitatsindex 2.,
10
" 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
12| Produkt ADurchschnittspreis/Einneit 510.00 $10.50 §11.00 $11.50 | 51200]  $1250] $1300] §1350]  §14.00 ] 514.50 |
13|  Produkt B Durchschnitispreis/Einheit $12.25 §12.50 §12.75 $13.00 | §13.25 |  §1350| 51375| 51400|  §14.25 ] 514.50 |
14| Progul C Durchschnitispreis/Einhet 515.15 $15.30 §15.45 $15.8 ] Szenarioanalyse [
15 Produkt A Verkaufsmenge (000e) 50 50 50
16 Produkt B Verkaufsmenge (000g} 35 35 35 Mit der Eingabe der Zellenadresse fiir die Output- und Inputtestvariablen (2 B.. A1) anfangen
17 Produkt C Verkaufsmenge (000e) 20 20 20
18 Gesamteinnahmen 3123175 | 5126850 | 5130525 | 513470| | SPochen der Outputvaratlen [G6 ] e
19 Direktkosten der verkauften Waren $184.78 $190.28 $195.79 5201.3 | Erste zutestende Inputvarable  [C3 % Zweite zu testende Inputvariable  [C12
20 Bruttogewinn £1,046.99 | §1,078.23 | $1,100.46 | §1,740.7)
21| Betiehsausgahen 515750 | §157 50 §157.50 | §157.8 | Dann den Anfangswert. Endwert und die zu testende Schrittanzahl oder Schrittgréle eingeben:
22 Verkaufs- Allgemein- und Verwaltungskoste| $15.75 $15.75 $15.75 $15.4 Variabils 1 Varicble 2.
23 Betriebseinnahmen (EBITDA) $873.74 $904.98 $936.21 $967.44
24|  Abschreibung $10.00 $10.00 $10.00 5100 fefork s 03 et Npovert 10
25 Amortisierung $3.00 $3.00 $3.00 $3.4 Endwert 0.5 Endwert 30
% EBIT $860.74 | $891.98 |  $923.71 | 59544 i i
27| Zinszahlungen $2.00 §2.00 52.00 520 5 # 20
28 EBT §858.74 | $889.98 | $921.71 | 59524  Schitgale  [0.01 © Schittgrile
29 Steuem 534350 | $35509 536849 | 538049
30 Nettoeinnahmen $515.24 | $533.99 $552.73 | 55714 %
31| Unbar Abschreibung Amortisierung $13.00 $13.00 $13.00 $13.0 M
32 Unbar: Anderung im Nettobetriebskapital 50.00 $0.00 50.00 $0.00
33| Unbar: Kapitalaufwendungen 50.00 50.00 50.00 50.00 | 50.00 | 5000 |  50.00 | 50.00 | $0.00 | 50.00 |
34 Freier Cashflow $528.24 | $546.99 | $565.73 | $58447 | $603.21 | $621.36 | $639.50 | $657.64 | $67578 | $5444.64 |
35
36 Investitionsauslage [_s500.00 | [ $1,500.00 | [ I I [ [ I |
37
38 Netto freier Cashflow [(51.105.97)] $546.99 | §56573 | $584.47 | $603.21 | $621.36 | $639.50 | 5657.64 | S675.78 | §5444.64 |
20
Bild 5.38—S?zenarioanalyse Tool
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SZENARIOANALYSETABELLE

Outputvariahle: G55

Anfangsgrundialhwarn:

$312787

Spahenvariable:  SC342 Min: 10 Max: 30 Schrime: bl - §10.00
Relhenvariable:  SC59 Min: 03 Max: 05 Schrine: — o 40000%

$1000 $T1.00 $1700  $1300 $7400 $1500 S1600 $17.00 SIRO00  $19.00 000 $7L00 37200  §$71.00 $M00  $75.00 SIE00  §TL00 700 §$TR.00
30.00% $3.00403 $413440 SAI6404 SA50364 SAG2I24 SE05204 S520244 S551204 S5.741864 S50T124 S620005 S643045 S666005 S6AG0E5S S711025 $7.04085 STSTG4SE ST000.05 SD.00765 $8.267.26
J1.00% 3182714 $405345 5427078 450810 A TIZL2 S493AT4 3510508 541100 $5.80771 $506403 $5,00035 $5)1357 $5.54299 SATH0M S6,9958) $T22156 $T4H020 STATLN0 790082 $AA2TM
I200% 5374984 S3IT248 5419552 B447856 S484197 S4E6405 SSOSTHT $531073  SSSIITT SATSAE1 SASTIES SAJ02EY L4504 SAGLBGH BOBT202 ST09508 B731810 784114 S778408 ST08T
20.00% 5367175 §380151 $411127 $433103 SE507 S4T7055 S4.98031 $5.21007 $542083 $504960 S090036 S608012 $630688 S652864 SOT4640 696810 S7T18792 STA0TE8 §762745 STR4TI1
M00% 5159405 $3B1053 402701 S424340 S445097 S46T645 S480204 $510942 $5.32590 $554230 §575086 $597524 $6,19182 640830 $6,62479 $6.B4127 $7.05775 $7.27423 ST49071 §7.707.19
3500% S151815 $172955 S304274 S415558 S438018 S45R235 S4T0554 3500878 8522198 $543514 S5R4838 SS8815T SAOTATT SA28TOT SAS011T SATI4LT BASATST STA40TT 8735147 STSETAY
J6.00% 5343866 5164858 SIESES0 SM00E42 SITEI4 SA4E820 5408818 480810 §5,11803 $5327.95 S553787 SST4709 5685771 $6167.63 $6,377.55 S658747 S6TRTIR ST00732 SIANT24 §74276
37.00% $3,36096 $156760 SATT424 $108068 $410753 S430417 450001 S400745 §$5.01400 $522073 §542737 §563401 $564065 $6.04730 $625294 $A.46058 $666722 S60TIGE §7.00050 $7.20714
38.00% 5328227 S1488A3 S1AE0GD 385115 BA00ATY B430007 5450043 BATOATR  B40I01E SS511151 SSMARE SESM0 M I5TIIA0 E592658 B413012 SA1M1AE BAEITO4 EATL0L0 SAS4ITE ST MTI
I000% 3320557 340065 SI60073 FIEOLET M 0058F B I0097 440606 G064 S450622 S500630 S520638 S5400456 5560654 550662 S6,006.70 S6206.79 S640687 SO606.95 S6E0703 STO00TM
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Bild 5.39—S7zenarioanalysetabelle

5.12 Segmentierung Clustering Tool

Ein letztes analytisches Verfahren von Interesse ist das der Segmentierung -
Clustering. Bild 6.25 zeigt einen Beispielsdatensatz. Sie kdnnen die Daten auswéhlen
und das Tool unter Risiko Simulator | Tools | Segmentierung Clustering ausfiihren.
Im Bild 5.40 zeigen wir das Beispiel einer Segmentierung von zwei Gruppen. Das
heiit, wir nehmen den Originaldatensatz und fiihren einige interne Algorithmen aus
(eine Kombination oder k-Means hierarchische Clustering und andere Methoden von
Momenten, um die bestpassenden Gruppen oder natiirlichen statistischen Clusters zu
finden), um den Originaldatensatz statistisch in zwei Gruppen zu teilen oder zu
segmentieren. Sie konnen die Zwei-Gruppen Mitgliedschaften im Bild 5.40 sehen.
Natiirlich kénnen Sie diesen Datensatz in beliebig viele Gruppen segmentieren. Dieses
Verfahren ist niitzlich in einer Vielfalt von Bereichen, einschlieBlich Marketing

(Marktsegmentierung von  Kunden in  verschiedenen  Kundenverhiltnis-
Managementgruppen und so weiter), Naturwissenschaft, Ingenieurwissenschaft und
andere.
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7
2| E Cluster- und Segmentierungsanalyse @E‘g
3
4 Clustering und Segmentierungsanalyse werden verwendet, um einen Datensatz ERGEBNIS DER SEGMENTIERUNGS- UND CLUSTERAMNALYSE
5 h in verschied 01 gruppen oder Cluster zu trennen.
B Ausgewshlte Daten Gruppen:
7l % Stichprobe  Geordnete Daten 2
3 1 1 1 1
2 2 2 1
3 3 3 1
128 4 4 4 1
5 5 ] i
& 6 6 1
7 T4 [ 1
8 8 8 1
125 9 125 2
126 10 126 2
128 " 128 2
170 12 129 2
13 13 2
Optionen
@ Alles anzeigen |2 2| Die
() Die Clusternummer anzeigen |2 - [LJ

(0) Die Clusternummerierung nach \Wert i Abbrechen

Bild 5.40—Segmentierung Clustering Tool und Ergebnisse

5.13 RISIKO SIMULATOR 2011/2012 NEUE
WERKZEUGE

5.14 Zufallszahl Generierung, Monte Carlo versus
Latin Hypercube, und Korrelation Kopula Methoden

Angefangen mit Version 2011/2012, gibt es 6 Zufallszahl-Generatoren, 3 Korrelation
Kopulae, und 2 Simulations Sampling Methoden zur Auswahl (Bild 5.41). Diese
Priaferenzen sind durch die Risiko Simulator | Optionen Speicherstelle eingestellt

einzustellen

Die Zufallszahl-Generierung (RNG) findet sich im Herzen jeder Simulations-Software.
Basierend auf der generierten Zufallszzahl, konnen verschiedene mathematische
Verteilungen konstruiert werden. Das Standardverfahren ist die ROV Risiko Simulator
proprietire Methodik, welche die besten und robustesten Zufallszahlen anbietet. Es
gibt 6 unterstiitzte Zufallszahl Generatoren, und im Allgemeinen, das ROV Risiko
Simulator Standardverfahren und die Advanced Subtractive Random Shuffle Methodik
(erweiterte subtraktive Zufallsmischung Methodik) sind die zwei empfohlenen
Herangehensweisen. Die andere Methoden sind nicht zu verwenden, aufler wenn IThr
Model oder Analytik dies spezifisch verlangt, und auch wenn, empfiehlen wir die
Ergebnisse gegen diese zwei vorgeschlagenen Herangehensweisen zu testen. Um so
weiter unten in der Liste der RNGs, um so einfacher der Algorithmus und um so
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schneller l4uft er , gegeniiber dem weiter oben in der Liste der RNGs sind die
Ergebnisse robuster

Im Korrelationsbereich sind drei Methoden unterstiitzt: die Normale Kopula, T-Kopula
und Quasi-Normal Kopula. Diese Methoden sind auf mathematischen
Integrationstechniken angewiesen, und im Zweifel bietet die normale Kopula die
sichersten und konservativsten Ergebnisse. Die T-Kopula gewéhrleistet extreme Werte
am Ende der simulierte Verteilungen, wobei die Quasi-Normal Kopula bringt
Ergebnisse die zwischen diese Werte.

Im Bereich der Simulationsmethodik, werden Monte Carlo Simulation (MCS) und
Latin Hypercube Sampling (LHS) Methoden unterstiitzt. Beachten Sie, dass Kopulas
und andere multivariate Funktionen sind nicht mit LHS kompatibel. Der Grund hierfiir
ist, dass LHS bei einer einzelnen Zufallsvariable verwendet werden kann, aber nicht
auf einer gemeinsamen Verteilung. In Wirklichkeit, hat LHS sehr begrenzte
Beeinflussung auf die Genauigkeit der Ausgabe je mehr Verteilungen in einem Model
sind, weil LHS nur anwendbar bei individuellen Verteilungen ist. Der Nutzen des LHS
is ebenso erodiert wenn man die Zahl der Samples am Anfang nicht vervollstindigt,
z.B. wenn man die Simulationslauf mittendrin anhédlt. LHS iibernimmt auch eine
schwere Belastung auf einem Simulationsmodel mit einer groBen Eingabezahl, weil es
notwendig ist, Samples aus jeder Verteilung zu generieren und organisieren bevor das
erste Sample aus einer Verteilung ablduft. Dies kann eine lange Verzogerung in dem
Ablaufen eines groBen Models verursachen, bietet jedoch sehr wenig zusétzliche
Genauigkeit. Letztendlich ist LHS am besten anzuwenden wenn die Verteilungen artig,
symmetrisch und ohne jegliche Korrelationen sind. Trotzdem ist LHS eine
leistungsstarke Herangehensweise die eine gleichmifig abgetastete Verteilung ergibt,
wo MCS manchmal stiickige Verteilungen generieren kann (abgetastete Werte kdnnen
manchmal stirke in einem Verteilungsbereich konzentriert sein) im Vergleich zu einer
gleichmiBig abgetasteter Verteilung (jedes Teil der Verteilung wird abgetastet) wenn
LHS angewandt wird.

211 © 2012 Real Options Valuation, Inc.



-

Optionen
Zufallszahlengenerator
] Excel und alle Diagramme wahrend der Ausfiihrung minimieren. @ ROV Risiko Simulator (Standard)
Risiko Simulator mit Excel starten - Advanced Subtractive Random Shuffle

[] Das Vorausberechnungsfenster immer im Viordergrund anzeigen.

Die Zellkommentare der Hypothesen, Vorausberechnungen und
Entscheidungsvariablen anzeigen.

(Fortgeschrittene subtraktive Zufallzmischung)

I Long Period Shuffle (Langzeitmischung)

Korrelation
@ Normale Kopula (Standard)
) T-Kopula: DF = 30

() Quasi-Normale Kopula: DF = 30 : Simulation

Farbe der Parameter

) Portable Random Shuffle (Ubertragbare Zufallsmischung)
™) Quick |EEE Hex
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U
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OK | | Abbrechen
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Bild 5.41—Risiko Simulator Optionen

5.15 Daten Saisonalbereinigung und
Trendbereinigung

Dieses Tool bereinigt saisonal und sdubert Ihre Grunddaten von Trends, um jegliche
saisonale und trending Komponente zu entfernen (Bild 5.42). Normalerweise
beinhaltet der Prozess in Prognosemodellen die Entfernung der Auswirkungen von
akkumulierenden Datensidtze von Saisonalitit und Trend, um nur die absoluten
Wertdnderungen zu zeigen, und potenielle Konjunkturschemen zyklsiche Muster zu
gewidhren nachdem die allgemeine Abweichungen, Tendenzen, Wendungen,
Biegungen und Auswirkungen der saisonalen Zyklen einem Zeitreihendatensatz
enfernt sind Zum Beispiel, ein bereinigter Datensatz kénnte notwendig sein um eine
genauere Berechnung der Betriebsumsétze eines vorgegebenen Jahres zu sehen, wenn
der ganzen Datensatz von einer Neigung zu einer flachen Ebene verschoben wird um
die grundlegenden Zyklen und Schwankungen zu erkennen.

Viele Zeitreihendaten weisen Saisonalitit auf wo sich bestimmte Vorginge
wiederholen nach einem Zeitraum oder Saisonalitit Periode (z.B. Skiort Umsétze sind
im Winter hoher als im Sommer, und dieser berechenbare Zykluus wird sich jeden
Winter wiederholen.) Saisonalitit Perioden representieren wie viele Perioden
vorbeigehen miissten bevor der Zykus sich wiederholt (z.B. 24 Stunden in einem Tag,

12 Monate in einem Jahr, 4 Quartale in einem Jahr, 60 Minuten in einer Stunde, und so
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weiter). Dieses Tool bereinigt saisonal und entfernt Trends in Thren Grunddaten um
jeglichen saisonalen Komponenten zu eliminieren. Ein saisonaler Index grofler als 1
zeigt einen Hohepunkt innerhalb des Zykluses, und ein Wert unter 1 zeigt einen Abfall
im Zyklus.

. Zu analysierende Daten auswihlen (z.B. B9:B28) und klicken Sie auf Risiko

Simulator | Tools | Daten Saisonalbereinigung und Trendbereinigung

. Daten Saisonalbereinigung und/oder Trendbereinigung auswéhlen, die
Trendbereinigungsmodule die Sie laufen lassen mdchten aussuchen, in die
relevanten Order eingeben (z.B. polynomial Order, gleitender Durchschnitt
Order, Differenz Order und Rate Order, dann OK klicken

. Die zwei generierte Berichte durchsehen flir weitere Details {iber
Methodologie, Anwendung, wund resultierende Diagramme und
saisonalbereinigt/trendbereinigte Daten.

. Ablauf (Saisonalbereinigung und Trendbereinigung):

. Zu analysierende Daten auswéhlen (z.B. B9:B28) und klicken Sie auf Risiko

Simulator | Tools | Daten Saisonalitét Test.

. In die hochste Saisonalitits-Periode eingeben um auszutesten. Das heifit,
wenn Sie 6 eingeben, wird das Tool folgende Saisonalitéits-Perioden testen:

1,2,3,4,5,6. Periode 1 impliziert natiirlich keine Saisonalitét in den Daten.

. Den generierten Bericht fiir weitere Details iiber Methodologie, Anwendung,
resultierende Diagramme und Saisonalitéts-Testergebnisse durchsehen. Die
beste Saisonalitits Periodizitdt ist zuerst aufgelistet (rangiert nach der
niedrigsten RMSE Fehlermall) und alle relevante Fehlermessungen sind
einbezogen zu Vergleichszwecken: root mean squared error (RMSE)—
quadratischer Mittelwert Fehler, mean squared error (MSE)—mittlerer
quadratischer Fehler (MQF), mean absolute deviation (MAD)—
durchschnittliche absolute Abweichung, und mean absolute percentage error
(MAPE) —durchschnittliche absolute prozentuelle Fehler.
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2 Saisonbereinigung der Daten, Trendbereinigung der Daten und Saisonalititstest
3 Das Tool des Risiko Simulators fur die Saisonbereinigung und die Trendbereinigung der Daten erlaubt es Ihnen, alle Saison- und Trendkomponenten von Ihren Daten zu entfernen.
a4 Dieser Prozess erlaubt es lhnen, nur die absoluten Anderungen im Wert von Periode zu Periode zu visualisieren, was die Identifizierung eventueller zyklischer Muster
5 in Ihre Zeitreihendaten ermdglicht. Die Saisonbereinigung und die Trendbereinigung entfernen jegliche allgemeine Drifts, Tendenzen, Drehungen, Biegungen und
6 andere saisonale Zyklen, die Ihre Zeitreihendaten beeinflussen kénnten, was das wahre strukturelle Verhalten der Daten im Laufe der Zeit zum Erscheinen bringt.
8 Daten - ——
I 684.20 Saison & T ey Daml ﬂ Prozedur zur Saisonbereinigung und Trendbereinigung:
10| 58410 Dieses Tool bersinigt Ihre Originaldaten fiir Saisonalitit und Trend, um alle 1. Wahlen Sie die zu analysierenden Daten aus (z.B., B9:B28)
L D e e PR i Ly R und Klicken st auf Risiko Simulator | Tools | Daten
2| 882.30 jer akdwmull den Dalensatze von litat und Trend, um nur die bereini und Trendb
) aanao || e Yeprienmaen ez sogen s et 2 Walen e Datensasonal berenigen uncfoder Daten
14 677.00 sligemeinen Drift. Tendenz, Drehungen. Biegungen und Effekte von saisonalen Trendbereinigen aus, wahlen Sie die gewinschten auszufihrenden
= Zyklen von einem Satz von Zeitreihendaten. o o
15| 1,006.60 Trendbereinigungsmodelle aus, geben Sie die relevanten
16| 1,122.10 Datenspeicherort B3 B28 L=1] Ordnungen ein (z.B., Polynom, gleitender Mittelwert,
17| 1,163.40 [¥ Daten saisonal bereinigen Differenz und Rate) und klicken Sie auf OK.
18 89320 3. Lesen Sie die zwei erstellten Berichte fur weitere Informationen
E 1,312.50 S dm e T S 1 ey i ] El: Uber die Methodologie, die Anwendung, die resultierenden
20| 1,545.30 ¥ Daten trendbercinigen Diagramme und die saison- bzw. trendbereinigten Daten.
) 1,596.20
=] 1,260.40 ' Linear ¥ Exponential aisonalitats-Te: =)
22 1,735.20 [ Logarithmisch [¥ Polynom (Ordnung) 3 Eli : LR
| 202970 ¥ Potenz ¥ Gleitender Miticlwert (Ordrung) [3 =] Zeitreihendaten [B3.826  H]
TZZ i’;g; zz | Statischer Mittelwert [v Differenz (Ordnung) 1 33 " e 20 testende Sai . . m
? 230440 [V Statischer Medianwert ¥ Rate (Ordnung) 1 3. - o .
28] 263940 At |
== Abbrechen
30
31
Bild 5.42 - Daten Saisonalbereinigung und Trendbereinigung
5.16 Hauptkomponentenanalyse
Die Hauptkomponentenanalyse ist eine Methode um Datenschemta zu identifizieren
und die Daten umzugestalten, so dass die Gemeinsamkeiten und Verschiedenheiten
gehighlighted hervorgehoben sind (Bild 5.43). Datenschemata sind sehr schwer zu
finden wenn multiple mehrere Variablen existieren, und hoherdimensionale Graphen
sind sehr schwierig darzustellen und interpretieren. Sobald die Schemata gefunden
sind, konnen sie komprimiert werden, und die Anzahl der Dimensionen ist jetzt
reduziert. Diese Reduktion der Datendimensionen bedeutet nicht viel Reduktion des
Informationsverlusts. Stattdessen, &hnliche Informationsebenen konnen jetzt mit
niedriger Variablenanzahl erzielt werden.
Ablauf: Procedure: . Zu analysierende Daten auswéhlen (z.B. B11:K30), klicken Sie auf Risiko

Simulator | Tools | Hauptkomponentenanalyse und

. Den generierten Bericht nach den errechneten Ergebnissen tiberpriifen
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VARL VAR2 VAR3 VAR4 VARS VARG VART VARS VARSI VARLD  Prozedur:
96.998 87223 102443 112,765 111.984 117.331 78.164 97.658 110.350 89.133 |1. Wihlen Sie die zu analysierenden Daten aus (z.B., B11:k30), klicken Sie auf
93.098 83.096 81.531 90.224 92.265 78.821 94.321 95.960 101.349  96.345 Risiko Simulator | Tools | Hauptkomponenten-Analyse
96.730 96.298 113.426 95.147 98138 94.868 119.722 108.657 123.757 93.451 und klicken Sie auf OK.
116.615 83.876 105.389 109.022 119.189 99.155 94.762 106.751 96.187 107.576 |2.Lesen Sie den erstellten Bericht fur die errechneten Ergebnisse.
85.558 91.528 84.784 96.371 99.675 100.281 96.773 121945 B2.575 92.635

74224 114477 §7.202 93.464 107.577 104.667 108.746 105.957 86.232  88.843 — (mcam)
Hauptkomponenten-Analyse

106.940 103.226 90.602 97.591 101315 105578 101.387 90.890 118.848 104.872

100.722 108.298 108.620 93.635 90.768 111.112 87.988 84411 107.113 106.384 UrRhalz Tl R s T s e
in Daten zu identifizieren und Daten so umzugestalten,

122.057 114.438 113.039 101.130 100.020 104.537 99.745 89.453 82252 108.283 dass Ihre Ahnlichkeiten und Unterschiede hervorgehob
werden. Wenn mehrfache Variablen vorhanden sind, sind

104.442 106.179 102.135 89.731 112382 96.888 91.601 91.789 95710  95.466 B o s B P T e T

94.762 108.494 105.132 93.917 113.050 82.391 105506 98.837 100417  93.459 E nden und es ist seir scthwer hczlere dl[ﬂen?nale

94.504 108433 108.030 104564 106.914 116.306 103.039 105.890 118.528 95.544 S e e e T e o ey

110.383 101.435 111410 98517 92202 110.760 94.182 105.339 105458  96.836 man sie komprimieren und die Anzahl der Dimensicnen
wird jetzt verringert. Diese Reduzierung der

95.592 86.340 119.930 94.335 100.861 97.657 128.354 112,520 108.309 113.322 Datendimensionen bedeutet keine groBe Verringerung im
Werlust von Informationen. Stattdessen kann man jetzt

101.879 105.420 97.504 87.789 112.667 97.111 86.941 107.643 107.843 104.282 e AT e ST P e

104.039 93.519 107.231 105253 110.750 72.306 104.638 114.671 82774  100.455 Anzahl von Variablen erhalten.

113.540 116.882 102.387 101.451 118545 99.574 93.431 109.074 99.901  110.392 Datenspeicherort [B17:K30 =]

104.347 114.534 98788 90.383 84614 74.349 101032 102.992 99.822  102.005 — Abhrech

102,582 114.762 100.853 88.833 86.101 101.915 109.511 84,912 93.900 105.235 ﬂ

97.832  96.564 98.365 95.603 91.974 106.448 100.588 112.635 102.622 100.571

Bild 5.43 - Hauptkomponentenanalyse

5.17 Strukturbruchanalyse

Ein Strukturbruch priift ob die Koeffizienten in verschiedenen Datensitzen
gleichwertig sind, und dieser Test ist am héufigsten in der Zeitreichenanalyse
verwendet um die Gegenwart einem Strukturbruch zu priifen (Bild 5.44). Ein
Zeitreichendatensatz kann in zwei Teilsédtze aufgeteilt werden, und jeder Teilsatz wird
auf dem anderen, sowie auf dem gesamten Datensatz, getestet um statistisch
festzustellen ob tatsdchlich ein Bruch zu einer bestimmten Zeitspanne beginnt. Der
Strukturbruchtest wird oft angewendet um festzustellen ob die unabhédngige Variablen
verschiedene Einfliisse auf verschiedene Untergruppen der Population haben, wie zum
Beispiel um auszutesten ob eine neue Marketingkampagne, Aktivitit,
GroBveranstaltung, Akuisition, VerduBerung, und so weiter, auf den Zeitreihendaten
Einflu nimmt. Angenommen der Datensatz hat 100 Zeitreihen Datenpunkte, konnen
Sie verschiedene Stopppunkte einrichten um Datenpunkte 10, 30 und 51 zum Beispiel,
zu testen (dies bedeutet, dass drei strukturierte Abbruchtests auf dem folgenden
Datensatz aufgefiihrt werden: Datenpunkte 1-9 verglichen mit 10-100; Datenpunkte 1-
29 verglichen mit 30-100; und 1-50 verglichen mit 51-100, um zu sehen ob sich
tatsdchlich am Anfang des Datenpunktes 10, 30 und 51 ein Abbruch in der
unterliegenden Struktur befindet). Ein einseitiger Hypothesentest wird auf der null
Hypothese (H,) aufgefiihrt, insofern als die zwei Datenteilsitze statistisch miteinander
vergleichbar sind. Das heift, es gibt keinen statistisch signifikanten Strukturbruch. Die
alternativ Hypothese (H,) ist, dass die zwei Datenteilséitze statistisch unterschiedlich
voneinander sind, was auf einen mdglichen Strukturbruch hindeutet. Wenn die
kalkulierte p-Werte weniger als oder gleichwertig mit 0.01, 0.05, oder 0.10 sind,

bedeutet dies, dass die Hypothese verworfen wird, was impliziert, dass die zwei
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Datenteilsitze

statistisch  bezeichnenderweise an die 1%, 5% und 10%

Signifikanzniveaus verschieden sind. Hohe p-Werte bedeutet, dass es keinen statistisch

signifikanten Strukturbruch gibt.

AblaufProcedure: . Zu analysierende Daten auswéhlen (z.B. B15:D34), klicken Sie auf Risiko
Simulator | Tools | Strukturbruch Test und eingeben in die relevanten
Testpunkte die Sie auf die Daten anwenden mochten (z.B. 6, 10, 12) und OK
klicken.

. Den generierten Bericht {iberpriifen um festzustellen welche dieser
Testpunkte auf einen statistisch signifikanten Bruchpunkt in lhren Daten
hindeuten, und welche Punkte nicht.

¥ X1 X2
521 18308 185 Prozedur:
367 1148 600 1. Wahlen Sie die zu analysierenden Daten aus (z.B., B15:D34), klicken
443 18068 372 Sie auf Risiko Simulator | Tools | Strukturbruch-Test, geben Sie
365 7729 142 die relevanten Testpunkte ein, die Sie auf den Daten anwenden
614 100484 432 mdachten (z.B., 6, 10, 12) und klicken Sie auf OK.
385 16728 290 2. Lesen Sie den Bericht, um festzustellen, welcher dieser Testpunkte
286 14630 346 auf einen statistisch signifikanten Bruchpunkt in lhren Daten deutet
397 4008 328 und welche es nicht tun.
764 38927 354
427 22322 266 - -
153 3711 320 Strukturbruch-Test ﬁ
231 3136 197
— B Zeitreihendaten |B‘|5:D34 _@J
3978 28886 173 Test-Haltepunkte |E.1I}.12
200 | 16996 | 190 Pobcptriae furch K e
286 13035 239
285 | 12973 | 190 Abprechen |
569 16309 211
96 5227 189
498 19235 358
Bild 5.44—Strukturbruchanalyse
5.18 Trendlinie Voraussagen
Trendlinien konnen eingesetzt werden um festzustellen ob ein Zeitreihendatensatz
irgendeinen abschétzbaren Trend befolgt (Bild 5.45). Trends konnen linear oder
nichtliniear (wie expotentiell, logarithmisch, gleitender Durchschnitt, Power,
polynomial, oder Power).
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Ablauf: Procedure:

. Zu analysierende Daten auswihlen und klicken Sie auf Risiko Simulator |
Voraussagen | Trendlinie, die relevante Trendlinien die Sie auf die Daten
anwenden mochten auswihlen (z.B. alle Methoden standardmifig
auswihlen), eingeben in die Zahl der zu voraussagenden Perioden (z.B. 6
Perioden) und OK klicken.

. Den generierten Bericht {iberpriifen um festzustellen welche diese
Testtrendlinien fiir Thre Daten die beste Anpassung und beste Prognose
bietet.

Historische Verkaufseinnahmen

Jahr

2006
2006
2008
2006
2007
2007
2007
2007
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2008
2010
2010
2010
2010

Benutzerhandbuch

Vierteliashr Periode  Umsatz
1 1 §684.20
2 2 8564 10
3 3 §765.40 Trendhinie @
4 4 $892.30
1 5 §685.40 Ausgewahlte Trendlinien
2 6 §677.00 . }
2 7 $1.006.60 [+ Lineare [+ Exponentielle
4 i £1,12210 v Logarithmische [+ Palynom (Reihenfolge) 2 E|j
1 g §1,163.40 v = v ] — : =
5 0 993 20 ¥ Scharfe [¥ Gleitender Mittelwert (Reihenfolge) |2 3
i :; i::g;ggg ‘Vorausberechnungen fir  |g 3: Perioden generieren
1 13 $1,596 20 ] Abbrechen |
2 14 51,260 40 L
3 15 §1,735.20
4 16 $2,025.70
1 17 §2 107 80
2 18 §1,650.30
3 19 £§2,3204.40
4 20 £2635.40

Bild 5.45—Trendlinie Voraussagen

5.19 Modellpriifungstool

Nachdem ein Modell erstellt ist, und nachdem Annahmen und Prognosen eingestellt
sind, konnen Sie die Simulation wie gewohnlich laufen lassen, oder das
Modellpriifungstool aiisthren (Bild 5.46) um zu testen ob das Model richtig eingestellt
wurde. Wenn das Modell andererseits nicht l4duft, und Sie vermuten, dass einige
Einstellungen falsch sind, lassen Sie dieses Tool von Risiko Simulator | Tools |
Modellpriifung laufen um zu ermitteln wo die Probleme mit Threm Modell sich
befinden konnten. Beachten Sie, dass dieses Tool auf die haufigste Modellprobleme
sowie auf Probleme in Risiko Simulator Annahmen und Prognosen iiberpriift, und ist
in keiner Weise umfangreich genug um auf alle Problemformen zu iiberpriifen.... es

liegt immer noch an dem Modellentwickler um zu versichern, dass das Modell
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einwandfrei funktioniert.

Ready | I3 |

Tornadoanalyse

Bild 5.46—Modellpriifungstool

5.20 Perzentiles Verteilungsanpassungs-1ool

2 " . r L i — N e () Ziel festlegen =
|1® Be = = W LC » Bope = e
o &) Entscheidung
Risiko | Neues Profil Profil Input Output Kopieren E =n Entfernen | Ausfihren Super Schritt Zurlck Vorausbe Optimierung : Analytische
|Simulator = profil dndern editieren = hypothese einstellen speed setzen rechnung ~ ausfishren & Einschrankung tools =
! E Neues simulationsprofil nput Output Editieren Simulationslauf Vorausberechnung Optimierung Tools
|| 2= simulationsprofil editieren :G_I_B—Gl__ﬂ
simulationsprofil andern C D E F | G | H J K £
Inputhypothese einstellen L "
Diskontierter Cashflow / ROl Modell
iils outputvorausberechung einstellen
L Parameter kopieren 2009 Summe PV Netfovorteile  $4,762.09 Diskontiyp ] Discrete End-of-Year Discounting ILl
2009 Summe PV Investitionen $1,634.22
% iz 15.00% Netfogegenwartswert $3,127.87  Modelityp | indlude Terminal valuatian [=]
i siiablol 5.00% Intemer Zinsful 55.68%
Alle diagramme schlieBen 2.00% Kapitalrendite (ROI) 191.40%
Alte diagramme minimieren 40 00% Profitabilitatsindex 2.01
B simulation ausfahren 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
&9 Superspeed simulation ausfihren it $10.00 $10.50 $11.00 $11.50 $512.00 $12.50 $13.00 $13.50 $14.00 $14.50
I schrittsimulati it $12.25 $12.50 $12.75 $13.00 $13.25 $13.50 $13.75 $14.00 $14.25 $14.50
SR T i 51515 | 51530 51545 | 51560 $1575| 51590 $16.05| 51620 51635 516.50
W  simulation zuricksetzen 50 50 50 50 50 50 50 50 50 )
=L = 28 35 35 35 35 35 35 35
AeEpickmoncle ¥ Das Modell priffen 20 20 20 20 20 20 20
Vorausberechung L voraushere{hnungssta[ﬁtlktahe\\a Kreieren 30 |
Optimierung b | 4% Bericht Erstellen lﬂ %
Saison- & Trendbereinigung der Daten =0 |
Tools 30 |
&  Daten Extrahieren/Export AR 5
:i- ROV BizStats . AEN AT EN DR ORIID Lﬂl Das Modell ist richtig festgelegt und es sind keine Fehler vorhanden. I
{! Optionen £ Daten Offnen/Importieren - =
- a0
SR . & Diagnasetool ﬁ
Lizenz... Verteilungsanalyse E
i Jo
@4 Info uber Risiko Simulator... Venelungs fabElle E
@ Nach Update suchen Vertelungs-Designer . . f
ResioRicen ¥ Vesteningsanpessunn (Emzehanatle) $571.47 | $590.21 | $608.36 | $626.50 | $644.64 | $662.78 $680.93
Werteilungsanpassung (Mehrfachvariablen] $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00 $13.00
8 Benutzerhandbuch
- = Verteilungsanpassung (Perzentile] $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
33 Unbar: Kapitalaufwendungen _ _ $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
34 Freier Cashflow K | Kerrelabianen Edsieren $584.47 |  $603.21 | 8$621.36 | $639.50 | 8$657.64 | $675.78 |  $5444.64
35 Hypothesentesten
36 Investitionsauslage Nicht Parametrischer Bootstrap [ [ ‘ [ [ [ |
3T "
38 Netto freier Cashflow HberiagEnastRafai $584.47 | $603.21 | $621.36 | $639.50 | $657.64 | $675.78 | §5444.64 |
39 Hauptkomponenten-Analyse
40 Finanzanalyse &% saisonalitats-Test
41 Gegenwartwert des freien Casl . Segmentierung Clustering $384.30 $344.89  $308.92  $276.47 $247.23 $220.91 $1,547.71
42 g riwert der | iony $0.00 50.00 50.00 50.00 50.00 $0.00 $0.00
43 Disk ierter Riickzahl S Sensibilitatsanalyse
g
44 = Szenarioanalyse
45 Risikoanalyse £ Statistische Analyse
46 Grundfall PV bei Zeit 0 Se $384.30 $344.80  $200.60  $260.27  $226.09 §196.41 §1,338.69
- — Test de rupture structurelle - . —
W« < ¥ W[ Tformation | Model /#3 I ERm—

Das perzentiles Verteilungsanpassungs-Tool (Bild 5.47) ist eine weitere Methode der

Wahrscheinlichkeits- Verteilungsanpassung. Es gibt einige verwandte Tools, und jede

hat seine eigene Verwendungen und Vorteile:

Verteilungsanpassung (Perzentile)—mittels alternative Eingabemethoden

(Perzentile und erste/zweite Momentkombinationen) kénnen Sie die am

besten geeigneten Parameter einer bestimmten Verteilung finden, ohne die

Notwendigkeit unverarbeitete Daten zu haben. Diese Methode is geeignet

zum Gebrauch wenn unzureichende Daten vorhanden sind, nur wenn

Perzentile und Momente verfiigbar sind, oder als ein Mittel um die gesamte

Benutzerhandbuch

218

© 2012 Real Options Valuation, Inc.



Ablauf:

Benutzerhandbuch

Verteilung wiederherzustellen mit nur zwei oder three Datapunkte aber der

Verteilungstyp muss angenommen werden oder bekannt sein.

Verteilungsanpassung (Einzelvariable}—Nutzung statistischer Methoden um
die Rohdaten an alle 42 Verteilungen anzupassen, um die am besten
geeignete Verteilung und deren Eingabeparameter zu finden. Multiple
Datenpunkte sind fiir eine gute Anpassung erforderlich, und die

Verteilungstyp konnte oder konnte nicht vorzeitig bekannt sein.

Verteilungsanpassung ~ (Multiple ~ Variablen)—Nutzung  statistischer
Methoden um lhre Rohdaten gleichzeitig an multiple Variablen anzupassen,
Nutzung der gleichen Algorithmen als die einzeln Variable-Anpassung, aber
integriert eine paarweise Korrelationsmatrix zwischen den Variablen.
Multiple Datenpunkte sind fiir eine gute Anpassung erforderlich, und die
Verteilungstyp konnte oder konnte nicht vorzeitig bekannt sein.

Benutzerdefinierte Verteilung (Festgesetzte Annahme)—Nutzung nicht
parametrischer Resamplingtechniken um eine benutzerdefinierte Verteilung
zu generieren mit den existierenden Rohdaten, und die Verteilung zu
stimulieren basierend auf dieser empirischen Verteilung. Weniger
Datenpunkte sind erforderlich und die Verteilungstyp nicht vorzeitig
bekannt ist.

Risiko Simulator | Tools | Verteilungsanpassung (Perzentile)

anklicken, Wahrscheinlichkeitsverteilung und Eingabetypen die Sie
anwenden mochten auswihlen, die Parameter eingeben und
Ausfiihren klicken um die Ergebnisse zu bekommen. Die angepasste
R-Quadrat Ergebnisse iberpriifen und die emperische gegen die
theoretische Anpassungsergebnisse vergleichen, um festzustellen ob
Thre Verteilung gut zusammenpasst.
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E Data Fitting — Subject Matter Expert Curve Fit L = éj

Diese Datenanpassungsmethode erlaubt es Thnen, benutzerdefinierte Perzentile an Stelle einer oder mehreren narmalen Inputparameter einzugeben, um die theoretische Verteilung
zu bestimmen. Sie ist niitzlich, wenn Expertenmeinungen Gber die Materie angefordert werden. Zum Beispiel, anstatt den Mittelwert und die Standardabweichung fir eine
Mormalverteilung einzugeben, kiinnen Sie einen oder beide dieser Parameter durch Thre eigenen Perzentile ersetzen und dieses Tool wird eine Anpassung durchfithren, um die

entsprechenden Verteilungsparameter zu erhalten. Kontinuierliche Vertellungen neigen dazu, sich besser als diskrete Verteilungen anzupassen (normalerweise gibt es multiple diskrete
Vertellungskonfigurationen, welche sich demselben Satz von Inputs anpassen kinnen).

Schritt 1: Wahlen Sie den Verteilungs- und den Parameterbewertungstyp aus Schritt 2: Geben Sie die relevanten Inputs ein
Dreieckige -- Minimum, Perzentil, Maximum - Parameter Wert Perzentil (%)
DFE!EEk!gE - M\I‘III‘HUIT.I, Hud15tvx.'ahrsd.1&|n||d‘|, Perzentil Perzentil 253 10
Dreieckige — Perzentil, Perzentil, Maximum
Perzentil 266 45

Dreieckige -- Perzentil, Hachstwahrscheinlich, Perzentil
Dreieckige — Minimum, Perzentil, Perzentil Perzentil 3.89 95
Dreieckige -- Perzentil, Perzentil, Perzenti
Dreieckige — Mittelwert, St-Abw, Perzentl

* Uniforme * Schritt 3: Filhren Sie die Kurvenanpassung aus und vergleichen Sie die empirische und die
Uniforme — Minimum, Perzentl theoretische Verteilungen

Uniforme — Perzentil, Maximum
y AngepasstesR-Quadrat  [IEGA G005

Uniforme - Perzentil, Perzentil

Uniforme -- Mittelwert, St-Abw Alpha 07113
= Welbull = Beta 0.2935
Weibull -- Alpha, Perzentil Lage 25176
Vieibul - Perzentl, Beta Empirisch (Benutzer-Input) Theoretisch (angepasst)
Weibull -- Perzenti, Perzentil

Weibull - Mittelwert, St-Abw 23300 23300
= eibull 3= 26600 26600
Weibull 3 — Perzentil, Beta, Lage 3.8900 3.8900
Weibull 3 — Alpha, Perzentil, Lage Mittelwert 2.8836
Weibull 3 -- Alpha, Beta, Perzent St-Abw 0.5255
Weibull 3 — Perzentil, Perzentil, Lage .

Weibull 3 -- Perzentil, Beta, Perzentil sER 34054
Weibull 3 — Alpha, Perzentil, Perzenti| Walbung 19.3606

| T

Weibull 3 —- Perzentil, Perzentil, Perzenti
Weibull 3 — Mittelwert, St-Abw, Perzent =

Bild 5.47—Perzentiles Verteilungsanpassungs-Tool

5.21 Verteilungscharts und Tabellen:
Wahrscheinlichkeitsverteilungs Tool

Diese neue Wahrscheinlichkeitsverteilungs Tool is ein sehr starkes und schnelles
Modul angewendet fiir die Generierung von Verteilungscharts und Tabellen (Bild 5.48-
5.51). Beachten Sie, dass sich drei dhnliche Tools im Risiko Simulator befinden, aber
jedes tut ganz andere Dinge:

. Verteilungsanalyse—angewendet um schnell die PDF, CDF und ICDF von
den 42 Wahrscheinlichkeitsverteilungen verfiigbar im Risiko Simmulator zu
berechnen, und eine Wahrscheinlichkeitstabelle dieser Werte zu
wiedergeben.

. Verteilungscharts und Tabellen—dieses Wahrscheinlichkeitsverteilungs
Tool wird hier beschrieben und wird verwendet um verschiedene Parameter
von der gleichen Verteilung zu vergleichen (z.B. Die Formen und PDF,
CDF, ICDF Werte einer Weibull Verteilung mit Alpha und Beta von [2, 2],
[3, 5], and [3.5, 8], und blendet sie iibereinander.)
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. Overlay Charts - verwendet um verschiedene Verteilungen zu vergleichen

(theoretische Input-Annahmen und empirisch simulierte  Output-

Voraussagen), und sie aufeinanderlegen um eine visuelle Vergleichung zu

erzielen.

ROV BizStats iiber Risiko Simulator | Verteilungscharts und Tabellen laufen
lassen, auf dem Globale Inputs Anwenden Schaltfliche klicken um einen

Ablauf: Procedure:

Mustersatz der Input Parameter zu laden, oder Ihre eigene Inputs eingeben und

Ausfiihren klicken um die Ergebnisse zu errechnen. Die resultierende vier

Momente und CDF, ICDF, PDF sind for jede der 45
Wahrscheinlichkeitsverteilungen errechnet (Bild 5.48).
[F] ROV WAHRSCHEINLICHKEITSVERTEILUNGEN l = 3
Verteilungen | pj und Tabellen
Dieses Tool listet alle Wahrscheinlichkeitsverteilungen auf, welche in die Produkipalette von Real Options Valuation, Inc., verflgbar sind.
Globale Inputs Minimum 10 Apha 2 lage 10 Perzentl 05 Mittebwert 10 Alpha 1 5 FG Zahler 10
anwenden Madmum 20 Beta 5  ascheinlichksit D5 FG 10 St-Abw 2 Apha2 5 FG Nenner 20
wahrscheinlich 15 Lembda 1.2 Faldor 2 Probeversuche 20 Erfolge 5 Bevilkerung 100 Bevolkerung Efolg 50
Arcussinus Bernoulli Beta Beta 3 Beta 4 -
Minimum 10 ‘Wahrscheinlichkeit 0.5 Alpha 2 Alpha 2 Alpha 2
Mazximurm 20 Beta 5 Beta 5 Beta 5 L
Lage 10 Lage 10 3
Faktor 2
Zufalls-X 12 Zufalls-X 0 Zufalls-X 0.6 Zufalls-X 10.25 Zufalls-X 10.8
Perzentil 05 Perzentil 0.5 Perzentil 0.5 Perzentil Perzentil

Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

0.7955 Wazhrscheinlichk...
2 Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

2
c

05000 Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...
Inverse kumulati...

2 Wahrscheinlichk...
L Kumulative Verte...
0 Inverse kumulati...

127 Wahrscheinlichk...
24 Kumulative Verte..,

20000 Inverse kumulati...

Wahrscheinlichk...
Kumulative Verte...
nverse kumulati...

Mittehwert Mittelwert Mittelwert Mittelwert Mittelwert
St-Abw St-Abw St-Abw St-Abw St-Abw
Schiefe Schiefe Schiefe Schiefe Schiefe
Walbung 1.5 Walbung Walbung Walbung Walbung
Binomiale Cauchy Chi-Quadrat Kosinus Diskrete Unifor...
Probeversuche 20 Alpha 2 FG 10 Minimum 10 Minimum 10
Wahrscheinlichkeit 05 Beta 5 Maximum 20 Maximum 20
Zufalls-X Zufalls-X Zufalls-X 14 Zufalls-X 15.5 Zufalls-X
Perzentil Perzentil Perzentil Perzentil Perzentil

1 Wahrscheinlichk...
2 Kumulative Verte...

Inverse kumulati...

Mittelwert Mittelwert Mittelwert Mittelwert

St-Abw St-Abw St-Abw St-Abw

Schiefe Schiefe Schiefe Schiefe

Walbung ‘Walbung Wélbung Wélbung -
— [t ) (st

Bild 5.48 Wahrscheinlichkeitsverteilungs Tool (45 Wahrscheinlichkeitsverteilungen)

° Auf Charts and Tabellen Tab (Bild 5.49) klicken, eine Verteilung
auswiahlen [A] (z.B.Arkussinus), auswahlen ob Sie CDF, ICDF oder PDF
laufen lassen mochten [B] , relevante Inputs eingeben und Chart Aufiihren
oder Tabelle Ausfiihren [C] anklicken. Sie konnen zwischen dem Chart und
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Tabellen Tab wechseln um die Ergebnisse anzusehen, sowie einige Chart
Ikonen ausprobieren [E] um die Auswirkungen auf dem Chart zu sehen.

Sie konnen auch zwei Parameter dndern [H] um multipel Charts und
Verteilungstabellen zu generieren wenn Sie den Von/Zu/Stufe Input
eingeben, oder die Benutzerdefiniert Inputs verwenden und Ausfiihren
driicken. Zum Beispiel, wie in Bild 5.50 dargestellt, die Beta Verteilung
laufen lassen und PDF auswéhlen [G], Alpha und Beta auswihlen um zu
dndern [H] unter Verwendung von Custom Benutzerdefiniert [1] Inputs, und
die relevante Input Parameter eingeben: 2;5;5 fiir Alpha und 5;3;5 fiir Beta
[J] dann Chart Ausfiihren cingeben. Dieses wird drei Beta Verteilungen
generieren [K]: Beta (2,5), Beta (5,3) und Beta (5,5) [L]. Verschiedene
Charttypen, Rasterlinien, Sprache und Dezimaleinstellungen untersuchen,
und versuchen die Verteilung nochmal laufen zu lassen unter Verwendung
von theoretisch gegen empirisch simulierte Werte [N].

Bild 5.51 veranschaulicht die Wahrscheinlichkeitstabellen generiert fiir eine
binomiale Verteiling wo die Wahrscheinlichkeit des Erfolgs und Zahl der
erfolgreichen Probeldufe (Zufallsvariable X) ausgewahlt sind um zu
variieren [O] unter Anwendung der Von/Zu/Stufe Option. Versuchen Sie,
die Kalkulation wie gezeigt zu wiederholen und klicken Sie auf dem
Tabellen Tab [P] um die erschaffene Wahrscheinlichkeitsdichtefunktions-
Ergebnisse anzusehen. In diesem Beispiel, ist die binomiale Verteilung mit
einem beginnenden Inputsatz von Probe = 20, Erfolgswahrscheinlichkeit =
0.5, und Zahl der erfolgreichen Proben X = 10, wo
Erfolgswahrscheinlichkeit wechseln darf von 0., 0.25, ..., 0.50 und wird als
Zeilenvariable aufgezeigt, und auch Zahl der erfolgreichen Proben von 0, 1,
2, ..., 8,wechseln darf, und wird als Saulenvariable aufgezeigt. Die PDF ist
ausgewdhlt, und infolgedessen zeigen die Ergebnisse in der Tabelle die
Wahrscheinlichkeit der vorgegebenen Abldufe. Zum Beispiel, die
Wahrscheinlichkeit genau 2 Erfolge zu erzielen wenn 20 Proben laufen
wobei jede Probe eine 25% Erfolgschance hat, ist 0.0669 oder 6.69%
Wahrscheinlichkeit.
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ROV WAHRSCHEINLICHKEITSWVERTEILUNGEN

Vereilungen | Diagramme und Tabellen

Dieses Tool generiert eine Wahrscheinlich und Vergleick fir eine ausgewahite Verteilung sowie die unterschiediichen Formen basierend auf verschiedenen Inputparametem. Um die
mutiplen Verteilungen anzusehen, verwenden Sie das Tool Uberagenungsdiagramm von Risiko Simulator.

Vertsiiung | Arcussinus A | Disgramme und Tabelen Diagramm
— P Den ersten Parameter andem:  Den zweiten Parameter ) Theorstische Vertellung
Mi shrscheinlichkeitsvertei
i Parameter -] | +| ) Simulers Vetsiung
i 20 Kumulative Verteilungsfi
B m I e T [ von 0 von 0 Probeversuche 10000
- 12 @l kumulative Verteil
Zufalls-X () Inverse kumulative Verteil on/zu Serie zu 7 zu 7 Ausgangewet =
o Ergebnis:

: Benutzerdefiniert Schritt 01 Schritt 01
: arss7s
C

Diagramm | Tabsls | Vergleichstabelie

PEPLLFIELAL TEID LN E R W

o -

26

Minimum: 10.0
Maximum: 20.0

Probabilty Density

O
10.2 1.3 12.3 13.4 14.5 18.5 16.6 77 187 19.8

F Dezmale: 1= Sprache [Deuisch | Diagrammiyp: 2D Flache r| [ Gitemetinen | [ Aufibren | [ SchiieBen

Bild 5.49—ROV Wahrscheinlichkeitsverteilung (PDF und CDF Charts)

s
ROV WAHRSCHEINLICHKEITSVERTEILUNGEN

Vertsiungen | Dizgramme und Tabellen

Dieses Tool generiert eine Wahrscheinlichieitstabell Verglei fiir eine ausgewahlte Verteiung sowie die unterschiedichen Formen basierend auf verschiedenen Inputparametem . Um die
multiplen Verteilungen anzusehen, verwenden Sie das TWI Uberlagerungsd\agr:lmm wvon Risiko Simulator.

Verteiung | Beta ~ | Dizgramme und Tabellen Diagramm
G Den ersten Parameter andem: Den zweiten Parameter Theoretische Verteilung
Alpha 2 Wahrscheinlichkeitsvertei Parameter [Npha v] H [Be(a - Simuliette Vertsilung
Beta 5 Kumulative Verteilungsfun von 0 7 0 Prob & 1000
robeversuche
Zufalls-X 06 Inverse kumulative Verteil © von/au Serie o ] | W 1 Ausgangswert 123
U | E=mbe ®) Benutzerdefinier Schrit | 01 Schit | 0.1
0 0.460800 _Diagmmm ausfuhren
255 J 535

z.B., wahlen Sie die Gammaverteilung aus. stellen Sie Alpha und Beta als die zu modifizierenden Parameter ein und geben

| Sie 2; 3und 5; 9in die zwei benutzerdefinierten Inputkastchen ein, um die Gamma(2,5) und Gamma(3,9) Diagramme zu

Diagramm | Tabelle | Vergleichstabelle

PP LRI RLEAATT DO FhN B @3 —AA 3 - A A CA SA AT ALETY
Alpha: 5.00
25 Bgla;as_uu Alpha:5.00 |

Beta: 3.00

Alpha:2.00
Beta:5.00

Probability Density

Dezimale: 2 = Sprache [Dewisch  v| M Disgrammiyp: 2D Linie - [ Gemetainien | [ Auwfibven | [ SchiieBen

Bild 5.50—ROV Wahrcheinlichkeitsverteilung
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ROV WAHRSCHEINUCHKEITSVERTEILUNGEN = o £

Vereilungsn | Diagramme und Tabellen

Dieses Tool generiert eine Wahrscheinlichkeitstabelle und Vergleichsdiagramme fiir eine ausgewshlte Verteilung sowie die unterschiedlichen Formen basierend auf verschiedenen Inputparametem. Um die
muttiplen Verteilungen anzusehen, verwenden Sie das Tool Uberagerungsdiagramm von Risiko Simulator

Verteiung | Binomiale ~ | Diagramme und Tabellen Diagramm
i Dien ersten Parameter andem: Den zweiten Parameter (@ Theoretische Verteilung
Pobeversuche 20 (@ Wahrschenlichketsvetel pyrerer. Webrscherichket =) [ZufallsX =] ) Simuets Vertelung
Wahrscheinlichkeit 05 I e M T von 02 von 0 Probeversuche 1000
DX 10 | © Iverselumuative Vetell @) 0, sere O w05 w8 Ausgangswer | 123
Busss ©) Benutzerdefiniet Schitt 005 Schitt 1

0.176197

P

[
th
n

Dlagmmml Tabelle |Vergle|:hstabelle

Reihervariable: Wahrscheinlichkeit Spaltenvariable: Zifalls-X Typ: Wahrscheinlichkettsverteilungsfur
N 0.0000 1.0000 2.0000 3.0000 4.0000 5.0000 6.0000 7.0000 8.0000
1 0.2000 00115 0.0576 01369 0.2054 0.2182 01746 01091 00545 00222
2 0.2500 0.0032 00211 00669 01339 01897 0203 01686 01124 0.0609
3 0.3000 0.0008 0.0068 00278 00716 01304 01789 01916 01643 01144
4 0.3500 0.0002 0.0020 00100 0033 00738 01272 012 01844 01614
5 0.4000 0.0000 0.0005 00031 00123 0.0350 0.0746 01244 01659 01797
6 0.4500 0.0000 0.0001 0.0008 0.0040 00139 0.0365 0.0746 0121 01623
7 0.5000 0.0000 0.0000 0.0002 00011 0.0046 0.0148 0.0370 00739 01201

Ablauf: Procedure:

Benutzerhandbuch

Bild 5.51—ROV Wahscheinlichkeitsverteilung (Verteilungstabellen)

5.22 ROV BizStats

Dieses neue ROV BizStats Tool ist ein sehr starkes und schnelles Modul im Risiko
Simulator, dass fiir den Ablauf von Betriebsstatistik und analytischen Modellen auf
Thren Daten angewendet wird, und erfasst mehr als 130 Betriebsstatistik und
analytische Modelle (Bild 5.52-5.55). Folgendes liefert ein paar Schritte fiir das
schnelle Loslegen des Modul-Ablaufes und Details iiber jedes Element in der

Software.

. ROV BizStats auf Risiko Simulator | ROV BizStats laufen lassen, Beispiel
anklicken um Stichprobendaten und Musterprofil zu laden [A] oder Ihre
Daten eintippen oder kopieren/einfligen ins Datenraster [D] (Bild 5.52). Sie
konnen lhre eigene Notizen oder variable Namen in die ersten Notizen-

Reihe hinziifgen [C].

. Relevantes Model um in Stufe 2 laufen zu lassen ausswihlen [F], und mit
Anwendung der Musterdaten Input-Einstellungen [G], die relevanten
Variablen eingeben [H]. Variablen separieren fiir den gleichen Parameter
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unter Verwendung von Semikola, und eine neue Zeile benutzen (Eingabe

driicken um eine neue Zeile zu erstellen) fiir verschiedene Parameter.

Ausfiihren [1] klicken um die Ergebnisse zu errechnen [J]. Sie konnen
jegliche relevante analytische Ergebnisse, Charts oder Statistiken aus den
verschiedenen Tabs in Stufe 3 ansehen.

Wenn nétig, konnen Sie einen Modelname erstellen um in das Profil in Stufe
4 abzuspeichern [L]. Mehrere Modelle konnen in dem gleichen Profil
abgespeichert werden. Bestehende Modelle konnen editiert oder geldscht
werden [M], neu angeordnet in der Reihenfolge des Auftretens [N], und alle
Anderungen  konnen in  einem  einzelnen  Profil mit  der

Dateinamenerweiterung *bizstats abgespeichert werden [O].

Die Daten-Rastergrofle kann im Menii eingerichtet werden, wo das Raster
bis zu 1.000 variable S#&ulen mit 1 Million Datenreihen pro Variable
unterbringen kann. Das Menii erlaubt Thnen die Spracheinstellungen und
Dezimalstellungen fiir [hre Daten zu dndern.

Um loszulegen, ist es immer eine gute Idee die Musterdatei [A], die
komplett mit einigen Daten und vorgefertigten Modellen kommt [S] zu
laden. Sie konnen den Doppelklick anwenden um jede dieser Modelle
ablaufen zu lassen, und die Ergebnisse werden im Ergebnisfeld gezeigt [J],
mitunter als Chart oder Model-Statistiken [T/U]. Mit der Anwendung dieses
Beispiel- Files konnen Sie nun sehen wie die Inputparameter [H], basierend
auf der Modelbeschreibung, eingegeben sind [G], und Sie kdnnen jetzt

fortfahren um Ihre eigene selbsterstellte Modelle zu kreieren.

Variable Header [D] anklicken um eine oder multiple Variablen gleichzeitig
auszuwihlen, dann rechtsklicken um die ausgewéhlte Variablen zuzufiigen,

16schen, kopieren, einfiigen oder visualisieren [P].

Modelle konnen auch unter Anwendung einer Befehlskonsole eingegeben
werden [V/W/X]. Um zu sehen wie dies funktioniert, doppelklicken um ein
Model laufen zu lassen [S] und zur Befehlskonsole gehen [V]. Sie konnen
das Model replizieren oder Ihr eigenes herstellen und, wenn bereit,
Ausfiihren Befehl klicken [X]. Jede Zeile in der Konsole repréasentiert ein
Model und seine relevante Parameter.

Das gesamte *.bizstats Profil (wo Daten und multiple Modelle erstellt und
gespeichert sind) kann direkt in XML editiert werden [Z] mit Offnung der
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XML Editor aus dem File Menii. Profil-dnderungen konnen hier
programmatisch gemacht werden, und werden in Kraft treten sobald das File
gespeichert ist.

Spaltenkopf(kopfe) des Datenrasters anklicken um die ganze Spalte(n) oder
Variable(n) auszuwihlen, dann, einmal ausgewahlt, konnen Sie auf dem
Kopf rechtsklicken um die Spalte automatisch anzupassen (Auto Fit), Daten
Ausschneiden, Kopieren, Loschen oder Einfligen. Sie konnen auch multiple
Spaltenkopfe anklicken und auswihlen um multiple Variablen auszuwéhlen,
dann rechtsklicken und Visualize Visualisieren auswihlen um die Daten

aufzuzeichnen.

Wenn eine Zelle einen groBen Wert hat der nicht vollstindig dargestellt
wird, klicken diese Zelle an, fahren Sie Ihre Maus tiber diese Zelle und Sie
werden eine Pop-up Kommentar sehen, der den vollstindigen Wert zeigt.
Oder einfach die variable Spalte in der Grofle anpassen (die Spalte ziehen
um sie breiter zu machen, auf dem Spaltenrand doppelklicken um die Spalte
automatisch anzupassen, oder auf dem Spaltenkopf rechtsklicken und Auto

Fit auswéhlen.

Die Oben- Unten- Links- und Rechts- Tasten anwenden um in das Raster
herumzuziehen, oder die Home und End Tasten auf der Tastatur anwenden
um ganz nach links und ganz nach rechts in eine Reihe zu bewegen. Sie
konnen auch Kombinationstasten anwenden wie: Strng+Home um in die
Zelle oben links zu springen, Strng+End um in die Zelle unten rechts,
Shift+Oben/Unten um einen bestimmten Bereich auszuwéhlen, usw.

Sie konnen Kurzmitteilungen fiir jede Variable auf der Mitteilungsreihe
eingeben. Denken Sie daran, lhre Mitteilungen kurz und schlicht zu
gestalten.

Probieren Sie die verschiedenen Chart Icons auf der Visualisieren Taste aus
um das Erscheinungsbild der Charts zu verdndern (z.B. rotieren,
verschieben, zoomen, Farben dndern, Legende zufligen und so weiter).

Die Kopieren Taste wird angewendet um die Ergebnisse, Charts, und
Stastistik Tabulatoren in Stufe 3 zu kopieren nachdem ein Modell ausgefiihrt
wurde. Wenn keine Modelle ausgefithrt wurden, wird die Kopieren
Funktion blos eine leere Seite kopieren.
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Die Bericht Taste wird nur dann laufen wenn sich in der Stufe 4
gespeicherte Modelle befinden, oder wenn sich Daten im Raster befinden,
sonst wird der generierte Bericht leer sein. Sie werden auch Microsoft Excel
installiert haben miissen um die Datenextrahierung und Ergebnisberichte
ausfiihren zu konnen, und Microsoft Power Point verfiigbar um die Chart
Berichte auszfiihren.

Im Zweifelsfall wie ein bestimmtes Modell oder eine statistische Methode
ausgefiihrt wird, starten Sie das Beispiel Profil und iiberpriifen Sie wie die
Daten in Stufe 1 eingerichtet sind, oder wie die Input Parameter in Stufe 2
eingegeben wurden. Sie konnen diese als Einstiegshilfen und

Mustervorlagen fiir [hre eigene Daten und Modelle anwenden.

Die Sprache kann im Sprache Menii gedndert werden. Beachten Sie, dass
gegenwirtig 10 Sprachen in der Software verfligbar sind und weitere spiter
hinzugefiigt werden. Allerdings, werden manchmal bestimmte begrenzte
Ergebnisse noch in Englisch gezeigt.

Sie konnen das Erscheinungsbild der Modellliste in Stufe 2 &dndern in dem
Sie die Ansicht Dropliste verdndern. Sie konnen sie Modelle alphabetisch,
katagorisch und nach Daten Input Erfordernissen auflisten — beachten Sie,
dass es in bestimmten Unicode Sprachen (z.B. Chinesisch, Japanisch und
Koreanisch) keine alphabetische Anordnung gibt und deshalb die erste
Option nicht verfiigbar sein wird.

Die Software kann verschiedene regionale, dezimale und numerische
Einstellungen bearbeiten (z.B. einhunderttausend Dollar und fiinfzig Cent
kann als 1,000.50 oder 1.000,50 oder 1°000,50 und so weiter geschrieben
werden). Die dezimale Einstellungen konnen in ROV BizStats’ Mentii Daten
| Dezimale Einstellungen -eingestellt werden. Allerdings, bitte im
Zweifelsfall die regionale Einstellungen des Computers auf English USA
umindern und die Voreinstellung North America 1,000.50 in ROV BizStats
behalten (es ist garantiert, dass diese Einstellung mit ROV BizStats und den

vorgegebenen Beispielen zusammenarbeitet.
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O [EXAMPLE] - ROV Biz Stats

(=] [l

Datei Daten Sprache (Language) Hilfe

SCHR 1: Daten Geben Sie Thre Daten manuell ein, fiigen Sie Thre Daten
aus einer anderen Anwendung ein oder laden Sie einen

N

SCHRITT 2: Analyse  Wahlen Sie eine Analyse aus und geben Sie die erforderlichen

Parameter ein (siehe Beispiele von Parameterinputs unten)

SCHRITT 3: Ausfihren Fuhrt die im Schritt 2 aktuelle Analyse oder die im
Schritt 4 ausgewahlte gespeicherte Analyse aus. Prii
fen Sie die Ergebnisse, die Diagramme und die
Statistiken, kopieren Sie die Ergebnisse und die

.
Diagramme in der Zwischenablage oder erstellen Sie

Ergebrisse | piagramme | Statistien |  Berichte

Bericht
Anzahl der getesteten abhangigen Variablen : 3

Anzahl der getesteten Gkonometrischen Modelle : 61 M
Anzahl der angezeigten besten Modelle : 20
Zusammenfassung der besten Modelle:

KORRR-QUAD  MODELL

0.39034 VARLVARZLN(VARS)

0.372065 LN(VAR2);LN(VAR3)

0.365718 VARZLN(VAR3)

0.35724 LN(VAR 1) +LN{VAR 3);LN(VAR2)

0.352202 LH(VAR2)+LN{VAR 3);LN{VAR 1)

0.343903 LN(VAR 1) +LN(VAR 3);VAR2Z

0.336822 LN(VAR1);LN(VAR3) J
0.31356 LM(VAR 1);LN{VARZ)

0.308514 LN(VAR 1);VAR2

0.301851 LN(VAR 1) +LN{VAR 2)

0292558 LH(VAR2)+LN(VAR )

0.287761 LN(VAR 1) +LN{VAR 2) +LN(VAR3)

0.285293 LN(VAR3)

0.281735 LN(VAR2);VAR3

0.281577 LN(VAR 1) +LN{VAR 3)

0.263211 VARZ;VAR3

0.245075 VAR LLN(VAR2) 2

B

N | vart | varz | vars | vars | vars | vars | var? | vars | varg | vaRio ~ | Absolute Werts (aBS) - o

NO... | M vy C n ) a w ¥5 [ ] | Absteigender Rang H 0 H
1 |13880.. 521 18308 185 4041 796 72 Angepasstes dkonometrisches Modell 18
2 |13939.. 87 148 B0 055 | 85 AMNOVA: EinzelFaktor multiple Behandiungen < -
3 |13969. 443 18068 372 3665 323 57 AMNOVA: Randomisierte Blocks multiple Behan...

... : : : R Abhzngige Variable, Unabha

4 [13989.. 365 7729 142 2351 451 73 :Nﬂl::‘ Zweiwege-Analyse Varw:l:‘\gaf,e;n?:rtasm:aells &ngige
5 |14069.. 614 100484 432 2976 1908 75 nzal (Optional:. 1),
6 |14119.. 385 16728 290 3294 318 5 ARIMA Zeitrelhenverztigerungen
7|19 286 14630 36 3287 6784 67 Aufsteigender Rang F @y

T " y : ar
3 |14189.. 397 4008 328 0666 3408 62 Auto ARIMA ) > Var; Var3; Vard
9 141 764 38927 354 12938 2396 13 BBkl ae) > 0.1

140.5 47 »P? 2GR GATR 1119 5 | Auto-Gkonometrie (schnel) 20
< /7"' r Autokorrelation und partielle Autokorrelation G

chrittweise Regression {Korrelation)
chrittweise Regression {rlickwarts)
Combinatorial Fuzzy Logic

Daten saisonal bereinigen

SCHRITT 4: Speichern Sie kannen multiple Analysen und Notizen zum spateren

(Optional) Abrufin dem Profil speichern
Name: L
Notizen:

Absolute Values

ANOVA Randomized Block

ANOVA Single Factor Multiple Treatments
ANOVA Two Way

ARIMA (1,0, 1)

ARIMA (1,0, 2)

E E)=z

Auto ARIMA
Auto Econometrics (Detailed)
(o] Auto Econometrics (Quick)

Autocorrelation and Partial Autocarrelation

Beenden

Bild 5.52—ROV BizStats (Statistische Analyse)

7
z [ EXAMPLE ] - ROV Biz Stats

[ESY =)

Datei Daten Sprache (Language) Hilfe

SCHR! 1: Daten Geben Sie Thre Daten manuel ein, fiigen Sie Thre Daten
aus einer anderen Anwendung ein oder laden Sie einen

SCHRITT 2: Anclyse  Wiahlen Sie eine Analyse aus und geben Sie die erforderlichen

Parameter ein (siehe Beispiele von Parameterinputs unten)

fen Sie die Ergebnisse, die Diagramme und die
kopieren Sie die Ergebni

T ind die
Diagramme in der Zwischenablage oder erstellen Sie Bericht
Ergebnisse | Diagramme | statistken | Berichte

PP EGREEALTEHFDE N E D B A

Geometrische Brownsche Bewegung

20 80 120

2 R
Datensatz | Visualisieren | gefehl Ansicht:  [alphabetisch ] éUDDE -
Volatilitit: EGARCH-T 0.25 =
PP YL LOE SO K B Pha—A igu
123456 -
Q
« 3
2 Anfangswert, Annudlisierte
Wachstumsrate, Annualisierte
o 2 Volatilitat,
1 Vurausheradmungswimnt
= Zeitreihen-Analyse (Auto) (3ahre), Schi
Mw Zeitreihen-Analyse (doppelte exponenticle ... i“"a"sausga'“gswe"r Tterationen:
ol Zeitreihen-Analyse (doppelter gleitender Mit...  0.05
2 e 2 R T Zeitreihen-Analyse (cinzeine exponentielle G... | > 0.25
fin Zeitreihen-Analyse (ginzelner gleitender Mitt... i Eo
SCHRITT 3: Ausfilhren Fihrt die im Schritt 2 aktuelle Analyse oder die im Zeitreihen-Analyse (Holt-Winters Additive) > 123456
Schritt 4 ausgewahlte gespeicherte Analyse aus. Prii Zeitreihen-Analyse {Holt-Winters Multiplikative) > 10

[

Zeitreihen-Analyse (Saisonal Additive)
Zeitreihen-Analyse (Saisonal Multiplikative)

Sie kéinnen multiple Analysen und Notizen zum spéteren

SCHRITT 4: Speichern
Abrufin dem Profil speichern

{Optional)

Name:

Notizen:

Stepwise Regression (Forward)

Stepwise Regression (Forward-Badoward)
Stochastic Process - Exp Brownian Motion
Stochastic Process — Jump Diffusion

Stochastic Process - Mean Reversion

Stochastic Process - Mean Reverting Jump Diffusion
Structural Break

SuM

Time Series Forecast (Auta)

T P Ceeeeaitea

@

Beenden

Bild 5.53—ROV BizStats (Datenvisualisierung und Ergebnis Charts)
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s »
T [ EXAMPLE ] - ROV Biz Stats [E=N R
Datei Daten Sprache (Language) Hilfe
SCHRITT 1: Daten  Geben Sie Thre Daten manuell ein, fiigen Sie Thre Daten SCHRITT 2: Analyse  Wahlen Sie eine Analyse aus und geben Sie die erforderiichen
aus einer anderen Anwendung ein oder laden Sie einen X Parameter ein (siehe Beispiele von Parameterinputs unten)
Datensatz | Visualisieren | Befehl | V Befehl ausfilren Ansicht: Alphabetisch ~| VARS; VARZ; VARS; VARS; VA ~
1 Hauptkomponentenanalyse ( VARG: VAR7. VARS: VARS; VAR10) Multiple Regression (ineare) -
2 ANOVARandomisierteBlocksmultipleBehandlungen ( VARG0; VARG1; VARG2; VARG3 ) Multiple Regression {nichtineare)
3 ANOVAZweiwegeAnalyse ( VAR40; VAR41; VAR42; VARA43; VAR44; VARA45; VAR46; Neural Netwark (Cosine with Hyperbalic Tan...
VAR47, VARAE, VAR49, VARSO, VARS1 4 3) Neural Network (Hyperbolic Tangent) v & :
4 AutoOkonometriedetailliert ( VARS % VARG: VAR7. VARB% 0.120) Neural Network (Linear)
? Neural Network (Logistic) B s
Nichtparametrisch: Chi-Quadrat Anpassungs. > Varl; Var2; Var
Nichtparametrisch: Chi-Quadrat Populations. .
Nichtparametrisch: Chi-Quadrat Unabhangig...
w :
Nichtparametrisch: Kruskal-Wallis-Test
Nichtparametrisch: Lillefors-Test
Nichtparametrisch: Runs-Test
SCHRITT 3: Ausfiihren Fuhrt die im Schritt 2 aktuelle Analyse oder die im Nfd"mmmemmﬂ W!|Cn}(un-VnrzE\d15n-Fla. "
Schritt 4 ausgewshite gespeicherte Analyse aus. Pri Nichtparametrisch: Wilcoxon-Vorzeichen-Ra...
fen Sie die El:gebnim. d\: Diagramme undddLe Parametrisch: eine Variable (T) Mittelwert
istil pieren Sie die Ergebnisse und die ) =
Diagramme in der Zwischenablage oder erstellen Sie Bericht Parametrisch: eine Variable (2) Mittelwert
Ergebnisse | Diagramme | Statistiken ‘ Berichte SCHRITT 4: Speichern Sie kinnen multiple Analysen und Motizen zum spateren
Anzahl der getesteten abhangigen Variablen : 3 (Optional) Abrufin dem Profil speichern
Anzahl der getesteten skonometrischen Modelle : 61 T
Anzahl der angezeigten besten Modelle : 20 Mame:
Zusammenfassung der besten Modelle:
KORRR-QUAD  MODELL Notizen:
0,39034 VAR 1;VARZ;LN{VAR3)
0,372065 LM{VARZ);LN(VARZ) HINZUFOGEN
0,365719 VARZ;LN(VAR3)
0.35724 LM{VAR 1)-HN{VAR3);LN(VARZ)
0.352202 LN{VARZ)+LN(VAR3);LN{VAR 1) EDITIEREN Parametric - 1 Var Z Test for Proportion -~
0.348903 LM{VAR1)-HMN{VAR3);VAR2 Parametric - 2 Var F Test for Variances
gflgiéz t:gﬁ%mgﬁg E Parametric - 2 Var T Test for Dependent Mean Iﬂ
- il -
0308814 LN(VAR 1);VAR2 Parametric - 2 Var T Test for Independent Equal Variances
0301851 LN(VAR 1) +LN(VAR2) Parametric - 2 Var T Test for Independent Unequal Variances
0.292659 LMN(VAR2)+LN(VAR3) Parametric - 2 Var Z Test for Independent Means L
g:ggg; m{(xﬁgﬂN(\dARZ)ﬂN(VARS} Parametric - 2 Var Z Test for Independent Proportions
0.281735 LMN{VARZ);VARS Power
0.281577 LN(VAR1)+LN(VAR3) Principal Component Analysis
0.263211 VARZVAR3 Rank Ascendin
0.245075 VAR 1;LN(VAR2) 2 Beenden o ' 2
\
Bild 5.54—ROV BizStats (Befehlskonsole)
TF [EXAMPLE ] - ROV Biz Stats = =
Y Datei Daten Sprache (Language) Hilfe
SCHRAST 1: Daten  Geben Sie Thre Daten manuel ein, fiigen Sie Ihre Daten SCHRITT 2: Analyse  Wahlen Sie eine Analyse aus und geben Sie die erforderlichen
aus einer anderen Amwendung ein oder laden Sie einen Parameter ein (siehe Beispiele von Parameterinputs unten)
*'—|Datensatz Visualisicren | Befehl Befehl ausfilhren Ansicht: Alphabetisch - :ﬁg,VART;VARE -
1F Tabhangic (VAR31; VAR32) ANOVA: Einzel-Faktor multiple Behandlungen = | 0.1
2 ANOVAEinzelFaktormultipleBehandlungen ( VARS7, VARSE; VARS9 ) ANOVA: Randomisier te Blocks multiple Behan. . g
r ot LAADE -0 DE A 0 2-lsasnn ANOVA: Zwe nalyse
T XML-Editor - [ESTEN =) e - =
] v
ARIMA
N “| | | aufsteigender Rang Abhangige Variable, Unabhéngige
108 0"/> Auto ARIMA Variablen, P-Wert Schwelle
109 <model name="Autocorrelation and Partial Autocorrelation” notes="" id="12" parameter= N (Optienal:0. 1),
NVARS" /3 Auto-Ckonometrie {detailiert) Zeitreihenverzigerungen
110 <model "Average" notes Aumﬂknnr.netne (sd'm.Ell) Eg;sg:::;g;{ Autoregressive AR(p)
111 <model "Control Chart C' notese Autakerrelation und par tele Autokarrelation s
112 <model "Control Chart NP" note §" parenete chrithueise Regression (<orrelatian) > Var2; Var3; Vard
103 VARTE" /> chrittweise Regression (riickwarts) > 01
114 <model name="Control Chart P" 99" parameter="VARE9; VARTO"/> Combinatorial Fuzzy Logic z g
115 <model name="Control Chart R" 100" parameter="VART1;VART2 ;VART3 ;VART4 ;VARTS; " Daten saisanal bereinigen
’> Deskriptive Statisti von Daten
1le <model name="Control Chart U" notes="" id="101" parameter="VARES Differenz.
117 VARTE"/> Durchschnittswert (AVG) s
118 <model name="Control Chart X" id="102" parameter="VART1:VART2 VART3 VARTA VARTS " e Sie kinen muliple Arialysen und Nofizen zum spteren
Optional) Abrufin dem Profil speichern
119 "Control Chart XMR" notes="" id="103" parameter="VARES"/>
120 "Correlation Linear and Nonlinear" note 3" parameter="VARS; VARG .
121 16" parameter="VARL: VARZ"/> [ Motizen:
122
123 HINZUFUGEN
122
125 /VAR12 2 EDITIEREN | | Absolute Val:es - -
ANOVA Randomized Blos
1263
1278 ENIE ANOVA Single Factor Multiple Treatments
1281"/> ANOVA Two Way
120 <model name="Custom Econometrics" notes="" id="3" parameter="VARS ARIMA (1,0, 1)
130 (VARE)~2; LAG(VART,1}; (VARS*VARS): VARIO"/> ARIMA (1,0, 2)
131 model nane="Descriptive Statistics" potes="" jd="64" paraneter="VARZE" 5 Auto ARIMA
oo ]| ot e
[ Verstecken grundiegende XML-Tags speichern | [ oK. ] [ abbrechen | Auto Econometrics (Quick)

1 va Bernden: I Autocorrelation and Partial Autocorrelation il

Bild 5.55—ROV BizStats (XML Editor)
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5.23 Neuronales Netzwerk und Kombinatorische
Fuzzy Logic Voraussagen Methodologien

Der Begriff Neuronales Netzwerk wird oft benutzt um auf ein Netzwerk oder Kreis
biologischer Neuronen zu verweisen, wihrend moderne Verwendung der
Terminologie oft auf kiinstliche neurale Netwerke verweist die aus kiinstlichen
Neuronen oder Knotenpunkte bestehen, die in einer Software Umgebung
wiederhergestellt werden. Solche Netzwerke versuchen die Neuronen im
Menschlichen Gehirn Denkweisen und Mustererkennung nachzuahmen, und in unserer
Situation, Muster erkennen fiir die Zwecke der voraussagenden Zeitreihendaten. Im
Risiko Simulator, befindet sich die Methodik innerhalb des ROV BizStats Moduls im
Risiko Simulator | ROV BizStats | Neuronales Netzwerk sowie im Risiko Simulator |
Voraussagen | Neuronales Netzwerk. Bild 5.56 zeigt die Neuronale Voraussagen
Methodik.

. Risiko Simulator | Voraussagen | Neuronales Netzwerk anklicken.

. Beginnen Sie mit der manuellen Einspeisung der Daten oder die Einfiigung
einige Daten aus der Zwischenablage (z.B. einige Daten von Excel
auswihlen und kopieren, dieses Tool starten, und die Daten mit klicken auf
der Einfligen Taste die Daten einfiigen).

° Auswihlen, ob Sie ein Linear or Nicht linear neuronales Netzwerk-Modell
laufen lassen mochten, die erwiinschte Zahl der Voraussage Perioden (z.B.,
5), die Zahl der verdeckten Schichten im neuronalen Netzwerk (z.B., 3), und
Zahl der Testperioden (z.B., 5) eingeben.

. AusflihrenTaste anklicken um die Analyse durchzufiihren und die errechnete
Ergebnisse und Charts zu iiberpriifen. Sie konnen auch die Ergebnisse und
das Chart in die Zwischenablage kopieren und in eine andere
Anwendersoftware einfligen.

Beachten Sie, dass die Zahl der verdeckten Schichten im Netzwerk ein Input
Parameter ist, die notigerweise mit IThren Daten kalibriert werden soll. Typischerweise,
um so komplizierte der Datenmuster, um so hoher die bendtigten Zahl der verdeckten
Schichten und um so linger die Dauer der Berrechnung. Es wird empfohlen, dass Sie
mit 3 Schichten anfangen Die Testperiode ist lediglich die Zahl der Datenpunkte die in
der abschlieBenden Kalibrierung des neuronalen Netzwerkmodells angewendet wurde,
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und wir empfehlen mindestens die gleiche Periodenzahl die Sie voraussagen mdchten
anzuwenden als Testperiode.

Hingegen ist der Begriff Fuzzy Logik von der Fuzzy Set Theorie abgeleitet, die mit
approximativer statt akkurater Argumentation umgeht—im Gegensatz zu Crisp Logik
wo Binirsdtze bindre Logik haben, konnen Fuzzy Logik Variablen einen
Wabhrheitswert haben, der sich zwischen 0 und 1 bewegt und ist nicht auf die zwei
Wahrheitswerte der klassischen  Aussagenlogik beschrinkt. Dieses fuzzy
Wigungsschema wird zusammen mit einer kombinatorischen Methode angewendet
um Zeitreihenprognosen Ergebnisse im Risiko Simulator hervorzubringen wie in Bild
5.57 erklart, und ist am meisten geeignet wenn es auf Zeitreihendaten mit Saisonalitét
und Trend angewendet wird. Diese Methodologie befindet sich innerhalb des ROV
BizStats Modul im Risiko Simulator bei Risiko Simulator | ROV BizStats |
Kombinatorische Fuzzy Logik sowie in Risiko Simulator | Voraussagen |
Kombinatorische Fuzzy Logik.

. Risiko Simulator | Voraussagen | Kombinatorische Fuzzy Logik anklicken.

. Beginnen Sie mit der manuellen Einspeisung der Daten oder die Einfligung
einige Daten aus der Zwischenablage (z.B. einige Daten von Excel
auswéhlen und kopieren, dieses Tool starten, und die Daten mit klicken auf
der Einfligen Taste die Daten einfiigen).

. Die Variable fiir der Sie die Analyse durchfiihren mochten aus der Drop-
Down-Liste auswéhlen, und in der Saisonalititsperiode (z.B., 4 fiir
vierteljahrliche Daten, 12 fiir monatliche Daten, usw.) und die erwiinschte
Zahl der Voraussagen Perioden (z.B., 5) eingeben.

. Ausfuhren anklicken um die Analyse durchzufiihren und die errechnete
Ergebnisse und Charts zu iiberpriifen. Sie kénnen auch die Ergebnisse und
Charts in die Zwischenablage Kopieren und in eine andere Software
Applikation einiifgen.

Beachten Sie, dass weder neuronale Netzwerke noch Fuzzy Logik Techniken als
giiltige und zuverldssige Methoden im Bereich der Umsatzvoraussage auf einer
strategische, taktische oder betriebliche Ebene etabliert sind. Viel Forschung in diesen
erweiterten Bereichen der Voraussagen ist noch erforderlich. Trotzdem liefert Risiko
Simulator die Grundlagen dieser zwei Techniken fiir die Zwecke der Ausflihrungen
von Zeitreihenprognosen. Wir empfehlen Thnen jede diese Techniken nicht isoliert
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anzuwenden, sondern mit anderen Risiko Simulator Voraussagen Methodologien zu
kombinieren, um robustere Modelle zu erstellen.

-
Fa =
4l Vorausberechnung nach neuronales Netzwerk = | —

SCHRITT 1: Daten  Geben Sie Thre Daten manuell ein, fiigen Sie Thre Daten aus einer anderen
Anwendung ein oder laden Sie einen Beispieldatensatz mit Analyse

N | VARZ | VAR3 VAR4 | VARS | VARG | VART | VARS | VARY | VAR | vARlL ~
NOT... U
1 |1 45011

2 |2 460.71

3 |3 460.34

4 |4 16068

E 160,83

6 |6 46168

7 |7 461,66

e 461,64

9 |o 46597

0 110 4R3.38 k4
o] '

SCHRITT 2: Den auszufilhrenden Analysentyp, die auszufihrende Variable und Deutech T
die auszufilhrende Vorausberechnungsperiode auswahlen

() Kosinus mit hyperbolischer Tangente

(@) Hyperbolische Tangente Ebenen: 3
() Linear(e)
L Satztest wird durchaefiihri: 210
Vorausberechnungsperioden: 210
Ergebrisse | Diagramme Mehrphasige Optimierung anwenden
Sum of Sguared Errors (Training) : 1.822044 -

RMSE (Training) : 0.033320 |:|
Sum of Squared Errors (Modified) : 59375.218349
RMSE (Modified) : 16.514849

Forecasting
* indicates negative values
Period Actual (¥) Forecast (F) Error (E)

211 531.5000 613.3528 *31.8523
212 584,2200 613.5197 *29,2997
213 589.7200 6513.6203 *23.9003
214 590,5700 613.7188 *23.14588
215 538.4600 513.8520 *25.3920
216 585,3200 514.0608 *27.7408
217 591.7100 514, 2046 *22.9946
218 593.2600 514,3029 *21.0429
219 592,7200 514,4223 21,7023
220 592.3000 614.5671 *22,2671
221 589,2900 514.7154 *25.4254
222 593.9600 514.8963 *20.9363
223 597.3400 514.9954 *17.6554
229 600,0700 515.0992 *15.0292
225 596.8500 615.2115 *18.3615 -

Bild 5.56—Neuronale Netzwerk Voraussage
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-
E Vorausberechnung nach kombinatonscher Fuzzylogik

SCHRITT 1: Daten Geben Sie Thre Daten manuell ein, fiigen Sie Thre Daten aus einer anderen

Anwendung ein oder laden Sie einen Beispieldatensatz mit Analyse

N | VARL vARz | vARI | VAR4 | VARS | VARG | VART | VARS | VAR9 | VARWD +
NOT... Tl L4
1 |684.20

2 |58410

3 |765.40

4 |89230

5 |885.40

6 _|677.00

7_|1006.60

8 |112210

9 |116340

10 1993.20

T

SCHRITT 2: Die erforderlichen Inputs eingeben und die vorauszuberechnende [Deutsd"l

Variable auswahlen

VAR1L - -
Saisonalitat: 4 Kopieren
Vorausberechnungsperioden: 10
Ergebnisse | Diagramme
Results RMSE ; 707.039452 -
Auto ARIMA RMSE @ 249,495091
Time-5eries Auto RMSE @ 287,252763 E
Trend Line Exponential RMSE : 775.403678
Trend Line Linear RMSE @ 912.616213
Trend Line Logarithmic RMSE © 14858.012692
Trend Line Moving Average RMSE : 988,333906
Trend Line Polynomial RMSE : 758,307610
Trend Line Power RMSE : 1268.660430
RESLLTS
Forecast Fit
*indicates negative values
Period Actual (¥) Forecast (F) Error (E)
1 584, 2000
2 584,1000
3 765.4000
4 892,3000
5 885,4000 802.44934 82,9516
& &77.0000 863.9179 *186.9179
7 1006.6000 971.7020 34,8930 i
A 11727 1000 1NRT ANFR 2R 4077

Bild 5.57—Fuzzy Logik Zeitreienvoraussage
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5.24 Optimierer Goal Seek

Das Goal Seek Tool ist ein Suchalgorithmus das um die Losung einer Einzelvariablen
innerhalb eines Modells zu finden angewendet wird. Wenn Sie das Ergebnis wissen
das Sie von einer Formel oder einem Modell haben wollen, sind aber nicht sicher
welchen Inputwert die Formel bendtigt um das Ergebnis zu erzielen, nutzen Sie die
Goal Seek Funktion Beachten Sie, dass Goal Seek mit nur einem Variablen Input Wert
funktioniert. Wenn Sie mehr als einen Input Wert annehmen mochten, nutzen Sie
Risiko Simulators erweiterte Optimierungs-Routinen. Bild 5.58 zeigt wie Goal Seek

fiir ein einfaches Modell angewandt wird.

A B C D E F

1 100

2 200

3 | SDD_I << Al+A2

a

g Zielvorgabesuche eine Variable @
i}

7 Zelle festlegen: [k 5 Ergebnis:

2

o auf den \wert: 300 100.0000

durch die IM—E'
10 Modifizierung der Zell
11 Min: |50 Maoe: |B00
2 Max lterationen: 100000

Abbrechen |

Bild 5.58—Goal Seek

5.25 Einzel Variable Optimierer

Das Einzel Variable Optimierer Tool ist ein Suchalgorithmus das um die Losung einer
Einzelvariablen innerhalb eines Modells zu finden angewendet wird, genau so wie die
Goal Seek Routine die vorher erortert wurde Wenn Sie das maximal oder minimal
moglichste Ergebnis eines Modells wollen, sind aber nicht sicher welchen Input-Wert
die Formel bendtigt um dieses Ergebnis zu erzielen, nutzen Sie die Risiko Simulator |
Tools | Einzel Variable Optimierer Funktion (Bild 5.59). Beachten Sie, dass dieses
Tool sehr schnell 14uft, ist aber nur anwendbar um einen Variable Input zu finden.
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Wenn Sie mehr als einen Input Wert einsehen mdchten, Risiko Simulator erweiterte
Optimierungs-Routinen anwenden. Beachten Sie, dass dieses Tool im Risiko Simulator
einbezogen ist, weil wenn Sie eine schnelle Optimierungsberechnung fiir eine Einzel-
Entscheidungsvariable brauchen, liefert dieses Tool genau diese Leistungsféhigkeit
ohne ein Optimierungsmodell mit Profilen, Simulationsannahmen,

Entscheidungsvariablen, Objektiven und Randbedingungen einrichten zu miissen.

A B C D E F G

1 250
2 200
a
e Schneller Optimierer eine Variable @
il
7 Ziglzelle: Al E {* Maximieren? Minimisren
8
g Variablenzelle: [A1 E Min: |50 Maz: |250
10 Toleranz: 0.000000001 Max lterationen: [100000
11
12 O ptimierte Vanable: 2500000
Abbrech
13 Optimiertes Zile: 450.0000 rechen |
14

Bild 5.59—Einzel Variable Optimierer

5.26 Genetische Algorithmus Optimierung

Genetische Algorithmen gehoren zu der groferen Kategorie der evolutiondren
Algorithmen, die Losungen von Optimierungsproblemen generieren mit der
Anwendung von Techniken die von der natiirlichen Evolution wie Vererbung,
Mutation, Selektion und Kreuzung inspiriert sind. Genetischer Algorithmus ist eine
Suchheuristik die der Prozess der natiirlichen Evolution nachahmt und routineméafBig
angewendet wird um niitzliche Losungen zur Optimieriung und Suchprobleme zu
generieren.

Der genetische Algorithmus ist im Risiko Simulator | Tools | Genetischer
Algorithmus abrufbar(Bild 5.60). Die Kalibrierung des Modell-Inputs sollte sorgfaltig
durchgefiihrt werden, weil die Ergebnisse ziemlich empfindlich auf die Inputs sein
werden (vorgegebene Inputs stehen als allgemeine Anleitung fiir die géngigste Input-
Ebenen zur Verfiigung), und es wird empfohlen, die Gradient Suchtest Option
auszuwdhlen. eine robustere Ergebnisreihe zu erzielen. (Um anzufangen, kdnnen Sie
diese Option deaktivieren (die Markierung dieser Option aufheben), dann diese
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Auswahl selektieren, die Analyse nochmals laufen lassen und die Ergebnisse
vergleichen

In vielen Problemen genetische Algorithmen konnten eine Tendenz zeigen, sich lokale
Optima oder sogar arbitrire Punkte eher als das globale Optimum des Problems
anzundhern. Dies bedeutet, dass es nicht weill wie kurzfristige Eignung zu opfern ist
um léngerfristige Eignung zu erreichen. Fiir spezifiche Optimierungsprobleme und
Problemfille, kdnnten vielleicht andere Optimierungs-Algorithmen bessere Losungen
als genetische Algorithmen entdecken (in Anbetracht der gleichen Menge
Berechnungszeit). Es ist deshalb zu empfehlen, dass Sie als erstes den Genetischer
Algorithmus durchfithren und dann, um die Robustheit des Modelles zu priifen, mit
Vorgabe der Gradient Suchtest Anwenden Option (Bild 5.60) wiederholen Dieser
Gradient  Suchtest wird  versuchen, Kombinationen der traditionellen
Optimierungstechniken mit Genetischen Algorithmus Methoden durchzufiihren und
die bestmogliche Losung wiederzubringen Zum Schluss, sofern nicht eine spezifische
theorietische Notwendigkeit Genetischer Algorithmus zu nutzen besteht, empfehlen
wir die Nutzung des Risiko Simulators Optimierung Modul, welches Thnen erlaubt
mehr fortgeschrittene risikobasierte dynamisch und stochastistiche
Optimierungsroutinenen fiir robustere Ergebnisse auszufiihren.
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Zﬂlzelle:l ll * Maximieren  Minimieren
Variablen: Hinzufiigen | Léschen |
Zelle | Min | Max

Bild 5.60—Genetischer Algorithmus
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5.27 Modul ROV Entscheidungsbaum

5.27.1 ROV Entscheidungsbaum

ROV Entscheidungsbaum (Bild 5.61) wird verwendet, um Entscheidungsbaummodelle zu
erstellen und bewerten. Zusitzliche fortgeschrittene Methodologien und Analytiken sind
ebenfalls enthalten:

. Entscheidungsbaummodelle

. Monte-Carlo-Risikosimulation

. Sensibilitdtsanalyse

. Szenarienanalyse

. Bayessche-Analyse (gesamte und a posteriori

Wahrscheinlichkeitsaktualisierung)
. Erwartungswert der Information
. MINIMAX
. MAXIMIN
. Risikoprofile

Es folgen einige Kurzeinstiegstipps und -prozeduren fiir die Verwendung dieses
intuitiven Tools:

. In diesem Modul stehen 11 lokale Sprachen zur Verfiigung und man kann
die aktuelle Sprache im Sprach-Menii dndern.

. Die Funktionen Optionsknoten eingeben oder Terminalknoten eingeben
erfolgen, indem Sie zuerst alle vorhandenen Knoten auswahlen und dann auf
das Optionsknotensymbol (Viereck) oder das Terminalknotensymbol
(Dreieck) klicken; Sie konnen aber auch die Funktionen im Menii Eingabe

verwenden.

o Andern Sie die Eigenschaften von einzelnen Optionsknoten oder
Terminalknoten durch das Doppelklicken auf einem Knoten. Gelegentlich,
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wenn Sie auf einem Knoten klicken, werden auch alle nachfolgenden
Kindknoten ausgewdhlt (dieses erlaubt es Ihnen, den gesamten Baum ab
diesem ausgewihlten Knoten zu verschieben). Wenn Sie nur diesen Knoten
auswihlen mochten, kdnnte es sein, dass Sie auf den leeren Hintergrund und
dann zurick auf diesem Knoten klicken miissen, um diesen Knoten einzeln
auszuwéhlen. Im Weiterem koénnen Sie, abhéngig von den aktuellen
Einstellungen, einzelne Knoten oder den gesamten Baum ab dem
ausgewdihlten Knoten verschieben (mit einem Doppelklick oder gehen Sein
im Menii Editieren und wihlen Sie Knoten einzeln verschieben oder Knoten
zusammen verschieben).

Im Folgenden sind einige Kurzbeschreibungen der Elemente, die man in der
Bedienoberfliche der Knoteneigenschaften anpassen und konfigurieren
kann. Am einfachsten ist es, verschiedene Einstellungen fiir jedes der
folgenden Elementen auszuprobieren, um ihre Auswirkungen auf dem

Strategiebaum zu sehen:
a. Name. Name, der iiber dem Knoten angezeigt wird.
b. Wert. Wert, der iiber dem Knoten angezeigt wird.

c. Excel-Link. Verkniipft den Wert aus der Zelle einer Excel-
Tabellenkalkulation.

d. Notizen. Notizen konnen iiber oder unter einen Knoten eingefiigt

werden.

e. Im Modell anzeigen. Zeigt beliebigen Kombinationen von Namen,
Werten und Notizen an.

f. Lokale Farbe gegen Globale Farbe. Die Knotenfarben konnen lokal

fiir einen Knoten oder global gedndert werden.

g. Beschriftung in der Form. Text kann innerhalb der Form eingefiigt
werden (es ist moglich, dass Sie den Knoten verbreitern miissen, um
einen ldngeren Text unterzubringen).

h. Name des Verzweigungsereignisses. Text kann auf der Verzweigung,
die zu dem Knoten fiihrt platziert werden, um auf das Ereignis,
welches zu diesem Knoten fiihrt zu weisen.
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i. Reelle Optionen auswéhlen. Einen spezifischen Typ von reeller
Option kann dem aktuellen Knoten zugeordnet werden. Die
Zuordnung reeller Optionen zu den Knoten erlaubt es dem Tool, eine
Liste der erforderlichen Inputvariablen zu generieren.

Globale Elemente sind alle anpassbar, einschlieflich die Elemente
Hintergrund, Verbindungslinien, Optionsknoten, Terminalknoten und
Textfelder des Strategiebaums. Zum Beispiel, man kann die folgenden

Einstellungen fiir jedes der Elemente &dndern:

a. Schriftart-Einstellungen fiir Namen, Wert, Notizen, Beschriftung,
Ereignisnamen.

b. KnotengroRe (minimale und maximale Hohe und Breite).
c. Rahmen (Linienstile, Breite und Farbe).

d. Schattierung (Farben und Anwendung oder Nichtanwendung von
einer Schattierung).

e. Globale Farbe.
f. Globale Form.

Das Befehl Datenanforderungsfenster anzeigen des Meniis Editieren 6ffnet
ein gedocktes Fenster auf der rechten Seite des Strategiebaums, sodass,
wenn ein Optionsknoten oder Terminalknoten ausgewdhlt wird, die
Eigenschaften dieses Knotens angezeigt und direkt aktualisiert werden
konnen. Diese Funktion liefert eine Alternative zur Doppelklicken auf einem
Knoten jedes Mal.

Beispielsdateien stehen im Menii Datei zur Verfiigung, um Sie bei der
anfinglichen Erstellung von Strategiebdumen zu helfen.

Datei schitzen aus dem Menii Datei erlaubt die Verschliisselung des
Strategiebaums mit einer Passwortverschliisselung bis zu 256-Bit. Geben Sie
Acht, wenn eine Datei verschliisselt wird; beim Verlust des Passworts, kann
die Datei nicht mehr geéffnet werden.

Die Funktion Bildschirm erfassen oder das Drucken des existierenden
Modells wird im Menii Datei durchgefiihrt. Der erfasste Bildschirm kann

dann in anderen Softwareanwendungen eingefiigt werden.
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Die Funktionen Hinzufligen, Duplizieren, Umbenennen und Ein
Strategiebaum l6schen konnen durch das Doppelklicken der Registerkarte
Strategiebaum oder im Menii Editieren ausgefiihrt werden.

Sie konnen auch folgende Funktionen ausfithren: Dateiverkniipfung einfiigen
und Kommentar einfliigen auf jedem beliebigen Options- oder
Terminalknoten, oder Text einfligen oder Abbildung einfiigen iiberall im
Hintergrund- oder Zeichenbereich.

Von Threm Strategiecbaum, konnen Sie Existierende Stile @ndern oder
angepasste Stile verwalten und kreieren (dies schlieit die Spezifikationen
fir Grofle, Form, Farbschemas und SchriftartgroBBe/Farbe des gesamten
Strategiebaums.

Die Funktionen Entscheidungsknoten eingeben, Ungewissheitsknoten
eingeben oder Terminalknoten eingeben erfolgen, indem Sie zuerst alle
vorhandenen Knoten auswihlen und dann auf das
Entscheidungsknotensymbol (Viereck), Ungewissheitsknotensymbol (Kreis)
oder das Terminalknotensymbol (Dreieck) klicken; Sie konnen aber auch die
Funktionen im Menii Eingabe verwenden.

Andern Sie die FEigenschaften von einzelnen Entscheidungsknoten,
Ungewissheitsknoten oder Terminalknoten durch das Doppelklicken auf
einem Knoten. Im Folgenden sind einige einmalige zusétzliche Elemente im
Modul Entscheidungsbaum, die man in der Bedienoberfliche der
Knoteneigenschaften anpassen und konfigurieren kann.

a. Entscheidungsknoten: Angepasste Uberschreibung oder Auto-
Berechnung des Werts auf einem Knoten. Die Option Auto-
Berechnung ist als Standard eingestellt; wenn Sie auf AUSFUHREN
von einem abgeschlossenen Entscheidungsbaummodell klicken,
werden die Entscheidungsknoten mit den Ergebnissen aktualisiert.

b. Ungewissheitsknoten: Ereignisnamen, Wahrscheinlichkeiten und
Simulationshypothesen festlegen. Sie konnen
Wahrscheinlichkeitsereignisnamen, Wahrscheinlichkeiten und
Simulationshypothesen, nur nach dem die
Ungewissheitsverzweigungen erstellt wurden.

c. Terminalknoten: Manuelle Eingabe, Excel-Link und

Simulationshypothesen festlegen. Die Terminalereignispayoffs
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konnen manuell eingegeben oder mit einer Excel-Zelle verkniipft
werden (z.B. wenn Sie ein grofles Excel-Modell haben, welches das
Payoff berechnet, konnen Sie das Modell zu der Output-Zelle dieses
grofBen Modells verkniipfen) oder die
Wabhrscheinlichkeitsverteilungshypothesen zur Ausfiihrung von

Simulationen festlegen.

° Knoteneigensschaftenfenster anzeigen ist im Menii Editieren verfligbar; die
Eigenschaften des ausgewéhlten Knotens werden sich aktualisieren, wenn

ein Knoten ausgewahlt wird.

. Das Modul Entscheidungsbaum enthélt auch die folgenden fortgeschrittenen
Analytiken:

a. Monte-Carlo-Simulation Modellierung auf Entscheidungsbdume

b. Bayessche Analyse zur Beschaffung von posterior
Wabhrscheinlichkeiten

c. Erwartungswert der perfekten Information, MINIMAX und
MAXIMIN Analyse, Risikoprofile und Wert der unvollstindigen

Information
d. Sensibilititsanalyse
e. Szenarienanalyse

f.  Nutzenfunktionsanalyse

5.27.2 Simulationsmodellierung

Dieses Tool fiihrt eine Monte Carlo-Risikosimulation auf den Entscheidungsbaum aus
(Bild 5.62). Dieses Tool erlaubt es Thnen, die Wahrscheinlichkeitsverteilungen als
Inputhypothesen zur Ausfithrung von Simulationen einzustellen. Sie kdnnen entweder
eine Hypothese fiir den ausgewahlten Knoten festlegen oder auch eine neue Hypothese
festlegen und diese neue Hypothese (oder die zuvor erstellte Hypothesen) in einer
numerischen Gleichung oder Formel verwenden. Zum Beispiel konnen Sie eine neue
Hypothese genannt 'Normal' festlegen (z.B. eine Normalverteilung mit einem
Mittelwert von 100 und einer Standardabweichung von 10) und eine Simulation in
dem Entscheidungsbaum ausfiihren oder diese Hypothese in einer Gleichung wie
(100*Normal+15.25) verwenden. Erstellen Sie Thr eigenes Modell im Dialogfeld des
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numerischen Ausdrucks. Sie konnen einfache Berechnungen verwenden oder
existierende Variablen lhrer Gleichung hinzufligen, indem Sie auf die Liste der
existierenden Variablen klicken. Auch konnen Sie nach Bedarf neue Variablen der
Liste hinzufligen, diese dann entweder als numerische Ausdriicke oder als Hypothesen.

5.27.3 Bayessche Analyse

Dieses bayessches Analysetool (Bild 5.63) kann auf zwei beliebigen
Ungewissheitsereignissen, die entlang einem Pfad verkniipft sind, ausgefiihrt werden.
Zum Beispiel: im Beispiel rechts sind die Ungewissheiten A und B verkniipft, wobei
Ereignis A als Erstes in der Zeitlinie und Ereignis B als Zweites eintritt. Das erste
Ereignis A ist Marktforschung mit zwei Ausgdngen (erfolgreich oder nicht
erfolgreich). Das zweite Ereignis B ist Marktbedingungen, ebenfalls mit zwei
Ausgéngen (stark und schwach). Dieses Tool wird verwendet, um die gemeinsamen,
die marginalen und die bayesschen a-posteriori aktualisierten Wahrscheinlichkeiten
durch die Eingabe von vorherigen Wahrscheinlichkeiten und zuverléssigkeitsbedingten
Wabhrscheinlichkeiten zZu berechnen. Man kann aber auch
Zuverléssigkeitswahrscheinlichkeiten berechnen, wenn man a-posteriori aktualisierte
bedingte Wahrscheinlichkeiten besitzt. Wihlen Sie die relevante gewiinschte Analyse
weiter unten aus und klicken Sie auf 'Beispiel laden'. So konnen Sie Folgendes
visualisieren: die Musterinputs, die der ausgewdhlten Analyse entsprechen, die im
Raster rechts angezeigten Ergebnisse und welche Ergebnisse als Inputs in dem
Entscheidungsbaum in der Abbildung verwendet sind.

. SCHRITT 1: Den Namen des ersten und den Namen des zweiten
Ungewissheitsereignisses eingeben und die Anzahl der
Wabhrscheinlichkeitsereignisse (Naturzustinde oder Ausgéinge) fiir jedes

Ereignis auswihlen.

. SCHRITT 2: Die Namen aller Wahrscheinlichkeitsereignisse oder Ausginge
eingeben.

. SCHRITT 3: Die Vorwahrscheinlichkeiten und die bedingten
Wabhrscheinlichkeiten fiir jedes Ereignis oder Ausgang des zweiten
Ereignisses eingeben. Die Wahrscheinlichkeiten miissen sich auf 100%

summieren.
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5.27.4 Erwartungswert der perfekten Information, Minimax und
Maximin Analyse, Risikoprofile und Wert der unvollstindigen
Information

Dieses Tool berechnet den Erwartungswert der perfekten Information (EWPI), die
Minimax- und Maximin-Analyse und auch das Risikoprofil und den Wert der
unvollstindigen Information (Bild 5.64). Dabei geben Sie die Anzahl der
Entscheidungsverzweigungen oder -strategien unter Beriicksichtigung (z.B. der Bau
einer grofen, mittleren oder kleinen Anlage) und die Anzahl der ungewissen
Ereignisse oder Zustinde der Naturausgénge (z.B. guter Markt, schlechter Markt) und
auch die erwarteten Payoffs unter jedes Szenario ein.

Der Erwartungswert der perfekten Information (EWPI). Das heif3it, angenommen Sie
hitten eine perfekte Voraussicht und wiissten genau was zu tun (wegen ein besseres
Erkenntnis der probabilistischen Ausgéinge durch Marktforschung oder anderen
Mitteln), EWPI berechnet, ob es einen Mehrwert in so einer Art von Information gibt
(sprich, ob Marktforschung einen Mehrwert hinzufiigt) verglichen mit naiveren
Schitzungen der probabilistischen Naturzustinde. Um vorzugehen, geben Sie die
Anzahl der Entscheidungsverzweigungen oder -strategien unter Beriicksichtigung
(z.B., der Bau eciner groflen, mittleren, kleinen Anlage) und die Anzahl von den
ungewissen Ereignissen oder Zustinden der Naturausginge (z.B., guter Markt,
schlechter Markt) und auch die erwarteten Payoffs unter jedes Szenario ein.

Minimax (Minimerung des maximalen Regrets) und Maximin (Maximierung des
minimalen Payoffs) sind zwei alternative Ansétze zur Ermittlung des optimalen
Entscheidungspfads. Diese beiden Ansdtze werden nicht oft verwendet, liefern jedoch
zusitzliche Erkenntnisse iiber dem Entscheidungsfindungsprozess. Geben Sie die
Anzahl der existierenden Entscheidungsverzweigungen oder -pfade (z.B. der Bau einer
groflen, mittleren oder kleinen Anlage) und die Ungewissheitsereignisse oder
Naturzustdnde unter jeden Pfad (z.B. gute Wirtschaft gegen schlechte Wirtschaft) ein.
Dann vervollstindigen Sie die Payoff-Tabelle fiir die verschiedenen Szenarien und
berechnen Sie die Minimax- und Maximin-Ergebnisse. Sie konnen auch auf Beispiel
laden klicken, um eine Beispielsberechnung zu sehen.

5.27.5 Sensibilitit

Die Sensibilititsanalyse (Bild 5.65) der Inputwahrscheinlichkeiten wird durchgefiihrt,
um ihre Auswirkung auf die Werte der Entscheidungspfade zu bestimmen. Wihlen Sie
unten zuerst einen zu analysierenden Entscheidungsknoten und wéhlen Sie dann aus

der Liste ein zu testendes Wahrscheinlichkeitsereignis aus. Wenn es mehrere
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Ungewissheitsereignisse mit identischen Wahrscheinlichkeiten gibt, kénnen diese
entweder unabhingig voneinander oder gleichzeitig analysiert werden.

Die Sensibilititsdiagramme zeigen die Werte der Entscheidungspfade unter
variierenden Wahrscheinlichkeitsniveaus an. Die numerischen Werte werden in der
Ereignistabelle angezeigt. Die Position der Crossoverlinien, wenn vorhanden,
reprasentiert, bei welchen probabilistischen FEreignissen, ein bestimmter
Entscheidungspfad iiber einen anderen dominiert.

5.27.6 Szenarientabellen

Szenarientabellen (Bild 5.66) konnen erstellt werden, um die Outputwerte bei einigen
Anderungen zum Input festzustellen. Sie konnen einen oder mehrere
Entscheidungspfade zum Analysieren (die Ergebnisse von jedem ausgewdhlten Pfad
werden als eine separate Tabelle und ein separates Diagramm reprasentiert) und einen
oder zwei Ungewissheits- oder Terminalknoten als Inputvariablen zur Szenarientabelle

auswihlen.

. Wihlen Sie aus der Liste unten einen oder mehrere zu analysierende

Entscheidungspfade aus.

. Wihlen Sie ein oder zwei Ungewissheitsereignisse oder einen oder zwei

Terminal-Payoffs zur Modellierung aus.

. Entscheiden Sie, ob Sie die Wahrscheinlichkeit oder den Payoff alleine oder
alle identischen Wahrscheinlichkeiten/Payoffs gleichzeitig andern mochten.

. Inputszenario-Variationsbreite eingeben.

5.27.7 Generation der nutzenfunktion

Nutzenfunktionen (Bild 5.67), oder U(x), werden gelegentlich anstelle der
Erwartungswerte von Terminal-Payoffs in einem Entscheidungsbaum verwendet. Man
kann U(x) zweierlei entwickeln: Mit langwierigem und detailliertem Experimentieren
eines jeden  moglichen  Ausganges oder mit einer  exponentiellen
Extrapolationsmethode (verwendet hier). Man kann sie fiir folgende Arten von
Entscheidungstrigern je nach Bedarf modellieren: risikoscheu (Nachteile sind
katastrophaler oder schmerzhafter als eine gleiche vorteilhafte Mdglichkeit),
risikoneutral (Vorteile und Nachteile sind gleichwertig interessant) oder risikofreudig
(vorteilhafte Moglichkeit ist interessanter). Sie konnen dann den minimalen und
maximalen Erwartungswert ihrer Terminal-Payoffs wund die Anzahl der
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dazwischenstehenden Datenpunkte eingeben, um die Nutzenkurve und -tabelle zu
erstellen.

Wenn Sie ein 50:50 gewagtes Unternechmen hétten, wobei Sie einerseits entweder $X
verdienen oder $X/2 verlieren wiirden oder anderseits nichts riskieren und einen $0
Payoft erhalten wiirden, was konnte diese Summe $X sein? Zum Beispiel, wenn Sie
die Wahl haben zwischen einer Wette bei der Sie bei gleicher Wahrscheinlichkeit $100
gewinnen oder $50 verlieren konnten und Thnen keine Wette gleichgiiltig ist, dann
entspricht Thr X $100. Geben Sie den Wert von X im unten stehenden Dialogfeld
‘Positives Ergebnis’ ein. Beachten Sie, dass je groBer X ist, desto weniger risikoscheu
sind Sie, wihrend ein kleineres X darauf hindeutet, dass Ihre Scheu vor dem Risiko
hoher ist.

Geben Sie die erforderlichen Inputs ein, wéhlen Sie den U(x)-Typ aus und klicken Sie
auf 'Nutzen berechnen', um die Ergebnisse zu erhalten. Sie kdnnen auch die
errechneten U(x)-Werte auf dem Entscheidungsbaum anwenden, um ihn erneut
auszufithren, oder den Baum zuriick zur Verwendung der Payoffs-Erwartungswerte
schalten.
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Bild 5.61 — ROV Entscheidungsbaum (Entscheidungsbaum)
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Entscheidungsbaum |Zusammenfassung der Werte | Simulatior delierung | Bayessche Analyse | EVPL, Minimax, Riskoprofil I Ser alyse | Szenari 1 | }-Mfsﬁmkh'onl
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KenesOecade dllendung Zet A | = Vollendung Z... 0000000 [ 1=
131.44 0.00% Vollendung Zeit B[ 48.4000... 0000000 [ = [ Wert
—M"m“ 18 Tage Globale Farben verwer
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Bitte beachten Sie, dass die Wahrscheinlichkeiten von Ereignissen. Die
Wahrscheinlichkeiten werden automatisch normalisiert, um sich auf 100% zu Abbrechen
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Bild 5.62 — ROV Entscheidungsbaum (Simulationsergebnisse)
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| Entscheidungsbaum I Zusammenfassung der Werte I Simulationsmodelierung | Bayessche Analyse |EVPI, Minimax,, Risikoprofil | Sensibiltatsanalyse I Szenarientabellen I Hilfsfunkﬁon|

Dieses bayessches Analysetool kann auf zwei beliebigen Ungewissheitsereignissen, die entlang einem Pfad verkniipft sind, ausgefihrt Unci?lca?r:‘t:- (F) 62.07%
werden. Zum Beispiel: im Beispiel rechts sind die Ungewissheiten A und B verkniipft, wobei Ereignis A als Erstes in der Zeitlinie und Ereignis B First Uncertainty 43,508 Strong “;gﬁmmmmunes\-
als Zweites eintritt. Das erste Ereignis A ist Marktforschung mit zwei Ausgéngen (erfolgreich oder nicht erfolgreich). Das zweite Ereignis B ist - 45% AND 55%
Marktbedingungen, ebenfalls mit zwei Ausgéngen (stark und schwach). Dieses Tool wird verwendet, um die gemeinsamen, die marginalen Dec 8
und die bayesschen a-posteriori aktualisierten Wahrscheinlichkeiten durch die Eingabe von vorherigen Wahrscheinlichkeiten und = =0 WeakMarket
zuverlassigkeitsbedingten Wahrscheinlichkeiten zu berechnen. Man kann aber auch Zuverlassigkeitswahrscheinlichkeiten berechnen, wenn Marfood
man a-posteriori aktualisierte bedingte Wahrscheinlichkeiten besitzt. Wahlen Sie die relevante gewiinschte Analyse weiter unten aus und Reseanch Secand 31,868
Klicken Sie auf ‘Beispiel laden’. So kénnen Sie Folgendes visualisieren: die Musterinputs, die der ausgewahlten Analyse entsprechen, die im Tl ri e A Uncertainty {L} Stiong Market
Raster rechts angezeigten Ergebnisse und welche Ergebnisse als Inputs in dem Entscheidungsbaum in der Abbildung verwendet sind. 50% (Favorable ulm%gnal 56.506 PRIOR PROBABILITIES
45% AND 55%
0% (Unfavorable given Strong)
30% (Favoratie given Weak)
TO% {Uinfavorable given Weak) Unfavorable Weak Markat
@ Bayessche a-posteriori Wahrscheinlichkeiten bei angegebenen gemeinsamen Vor- und Zuverlassigkeitswahrscheinlichkeiten berechnen
= (iiblicher) Ergebnisse der bayesschen Analyse
() Gemeinsame Zuverl3ssigkei hrscheinlichkeiten bei angegebenen Vor- und a-posteriori-Wahrscheinlichkeiten berechnen (seltener) U et S e e s e e
SCHRITT 1: Den Mamen des ersten und den Namen des zweiten Ungewissheitsereignisses eingeben und die Anzahl der Wahr. (Strong) 45.00%
Wahrscheinlichkeitsereignisse (Naturzusténde oder Ausgange) fiir jedes Ereignis auswshlen. Wahr. (Weak) 55.00%
Mame des ersten Ereignisses Market Research Wahrscheinlichkeitsereignisse oder 2 = Wahr. (Favorable | Strong) 60.00%
" = Wahr. (Favorable | Weak] 30.00%
MName des zweiten Ereignisses Market Conditions Wahrscheinlichkeitsereignisse oder 2 = ( l )
Wahr. (Unfavorable | Strong) 40.00%
SCHRITT 2: Die Mamen aller Wahrscheinlichkeitsereignisse oder Ausgénge eingeben. Wahr. (Unfavorable | Weak) 70.00%
Zustinde Market Research Market Conditions Gemeinsame und marginale Wahrscheinlichkeiten
1 Favorable Strong Wahr. (Favorable) 43.50%
2 Unfavorable Weak Wahr. (Unfavorable) 56.50%
Wahr. (Strong n Favorable) 27.00%
‘Wahr. (Weak n Favorable) 16.50%
Wahr. (Strong n Unfavorable) 18.00%
SCHRITT 3: Die Vorwahrscheinlichkeiten und die bedingten Wahrscheinlichkeiten fiir jedes Ereignis oder Ausgang des
zweiten Ereignisses eingeben. Die Wahrscheinlichkeiten miissen sich auf 100% summieren, Wahr. (Weak n Unfavorable) 38.50%
Bedingte Wahrscheinlichkeiten (Zuverlassigheiten) ~ Gespeichertes Model A-posteriori oder aktualisierte Wahrscheinlichkeiten
Ereignisse Vor-W(x) Favorable Unfavorable SUMME Band frablistiongiibaniabic) LEURE
= ‘Wahr. (Weak | Favorable) 3193%
Strong 45.00% 60.00% 40.00% 100.00% HINZUFUGEN !
Wahr. (Strong | Unfavorable) 31.86%
Weak 55.00% 30.00% 70.00% 100.00% Wahr. (Weak | Unfavorable) 68.14%
SUMME 100.00%
A\
Bild 5.63 — ROV Entscheidungsbaum (Bayessche Analyse)
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Erwartungswert der perfekten Information, Minimax und Maximin Analyse, Risikoprofile und Wert der unvollstandigen Information

Dieses Tool berechnet den Erwartungswert der perfekten Information (EWPI), die Minimax- und Maximin-Analyse und auch das Risikoprofil und den Wert der unvollsténdigen Information. Dabei geben Sie die
Anzahl der Entscheidungsverzweigungen oder -strategien unter Berlicksichtigung (z.B. der Bau einer grofien, mitieren oder kleinen Anlage) und die Anzahl der ungewissen Ereignisse oder Zusténde der
Naturausgénge (z.B. guter Markt, schlechter Markt) und auch die erwarteten Payoffs unter jedes Szenario ein.

Inputhypothesen Minimax- und Maximin-Analyse Risikoprofil
Entscheidungsverzweigungen 3 = Minimax {Minimerung des maximalen Regrets) und Strategie 1 Risikoprofil -
= Maximin {Maximierung des minimalen Payoffs) sind Pavoff Wahrscheinli Tl
isshei o a nd 7 [= zwei alternative Ansatze zur Ermittiung des optimalen iy ENSEREI e
Ungewissheitsereignisse oder zustande ~ Entscheidungspfads. Diese beiden Ansétze werden 248.00 9.00%
nicht oft verwendet, liefern jedoch zusétzliche 286.00 15.00%
F Erkenntnisse iber dem 5 3
Uil R ‘ e ‘ e ‘ Entscheidungsfindungsprozess. Geben Sie die Anzahl 362.00 6.00%
der existierenden Entscheidungsverzweigungen oder 44.00 21.00% =
80% 20% 100% = -pfade (z.B. der Bau einer grofien, mittleren oder 8 % T
Beispiel laden Keinen Anlage) und die Ungewissheitsereignisse oder 48.00 35.00%
Maturzustinde unter jeden Pfad (z.B. gute Wirtschaft 56.00 14.00%
Payoffs Zustand 1 | Zustand 2 | Mittelwert | gegen schlechte Wirtschaft) ein. Dann . - w' Ep—— mc; pais
: Berech vervollstindigen Sie die Payoff-Tabelle fir die umme der Wahrscheinlich... :
e i B U D ﬂj verschiedenen Szenarien und berechnen Sie die Erwartungswert 12082
Entscheidun... 14 5 12.20 Minimax- und Maximin-Ergebrisse. Sie kinnen auch ) i .
auf Beispiel laden kicken, um eine Beispielsberechnung Strategie 2 Risikoprofil
Entscheidun... 20 -9 14.20 zu sehen, Payoff Wahrscheinlic...
Maximum 20.00 7.00 306.00 9.00%
Erwartungswert der perfekten Information Payoffs | Zustand1 ‘ Zustand 2 | Minimum | 343.00 15.00%
Entschei 8 7 7.00 S G
Der Erwartungswert der perfekten Information (EWPI). Das heilit, angenommen Sie hatten L ; Erwartungswert der unvollsténdigen Information
eine perfekte Voraussicht und wiissten genau was zu tun {wegen ein besseres Erkenntnis Entschei... 14 5 500
der probabilistischen Ausgénge durch Marktforschung oder anderen Mitteln), EWPI = 10.62
berechnet, ob es einen Mehrwert in so einer Art von Information gibt (sprich, ob Entschei... 20 -9 -9.00 )
Marktforschung einen Mehrwert hinzufiigt) verglichen mit naiveren Schétzungen der Gespeichertes Modell
probabilistischen Naturzustinde. Um vorzugehen, geben Sie die Anzahl der Regret | Zustand1 ‘ Zustand 2 | Maximum | Name
Entscheidungsverzweigungen oder -strategien unter Beriicksichtigung (z.B., der Bau einer -
groBen, mitderen, Keinen Anlage) und die Anzahl von den ungewissen Ereignissen oder Entschei... 12.00 0.00 12.00 HINZUFOGEN
Zustanden der Naturausgénge (z.B., guter Markt, schlechter Markt) und auch die e 6.00 200 6.00 ]
Erwartungswert der perfekten Information von Naturzustinden 17.40 Entschei.. 0.00 16.00 16.00
- - -- 120 ]
Erwartungswert ohne die perfekte Information von Naturzustanden MINIMAX 6.00 Pfad 2 ist optimal
Erwartungswert der perfekten Information 320 MAXIMIN 7.00 Pfad 1 ist optimal

Bild 5.64 — ROV Entscheidungsbaum (EWPI, MINIMAX, Risikoprofil)
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Die Sensibilititsanalyse der Inputwahrscheinlichkeiten wird durchgefibrt, um ihre Auswirkung auf die Die Sensibilititsdiagramme zeigen die Werte der Entscheidungspfade unter varierenden

Werte der Entscheidungspfade zu bestimmen. Wahlen Sie unten zuerst einen zu analysierenden Wahrscheinlichkeitsniveaus an. Die numerischen Werte werden in der Ereignistabelle angezeigt. Die
Entscheidungsknoten und wihlen Sie dann aus der Liste ein zu testendes Wahrscheinlichkeitsereignis Position der Crossoverlinien, wenn vorhanden, reprasentiert, bei welchen probabilistischen

aus. Wenn es mehrere Ungewissheitsereignisse mit identischen Wahrscheinlichkeiten gibt, kénnen diese  Ereignissen, ein bestimmter Entscheidungspfad iiber einen anderen dominiert,

entweder unabh&ngig voneinander oder gleichzeitig analysiert werden.

Schritt 1: Wahlen Sie aus der Liste einen oder Ungewissheitsknoten und Terminalknoten Schritt 4: Elnputsensibilitits-Variationsbreite eingeben
mehrere zu analysierende

i A LK issheitswahrscheinli von  0.00% BIS 100.00% TTGROBE  5.00%

Schritt 2: Wahlen Sie EIN Ungewissheitsereignis Knoten und 1D Wahisehiem:=| k& RUndowsayar o s s =

(Naturzustand) oder EINEN Payoff des Kritisch? [1.1] Terminal-Payoffs =

Terminalknotens zur Modellierung aus. I_ Vollendung Zeit A 2000% VON BIS UTTGROBE
Schritt 3: Entscheiden Sie, ob Sie die ) '

Wahrscheinlichkeit oder den Payoff von I_ Vollendung Zeit B 70.00% L ==

alleine oder alle identische Kritisch? [1.2 0 e 5

Wahrscheinlichkeiten Payoffs ILISC 1.2] . Wahrscheinlichkeiten 0.00% | 5.00% | 10.00% | 15.00% 20.00%
® Wahrscheinlichksiten/Payoffsin Gruppen analys Vollendung Zeit C 30.00% Kritisch? 12220 12418 12616 12814 13012

[ Vollendung Zeit D 70.00%

() Individuelle Wahrscheinlichkeit/Payoff analysiere :
Vollendung Zeit A [11.1]
Bei der Durchfiihrung einer gruppierten Analyse,

Uberpriifen Sie die Gruppenmitglieder, wahlen Sie I_ 12 Tage 30.00%
eventuelle zusatzliche Gruppenmitglieder aus oder
deaktivieren Sie irgendein Ereignis. F T ML 4 [T} [
v
Gruppenmitglieder automatisch auswahlen g8l ALY
5 Vollendung Zeit B [1.1.2]
Entscheidungsknoten T 11
™ 12Tage o b HFRSLE
Knotenund Iy Wet | [ 147age 50.00% OF 2o &0 %, -
IB_“EK” _5_'“;?] gy 18Tege 2000% Sensibilitiit
AT : Vollendung Zeit C [1.2.1] ;
[ Kritisch? 13144 — S b ;
Gespeichertes Modell 1
Name Model 1 1
1
Model 1 HINZUFUGEM 1
1
12
120
02 0 02 0.4 08 0.8 1 12
‘Wahrscheinlichkeiten

Bild 5.65 — ROV Entscheidungsbaum (Sensibilititsanalyse)
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Szenarientabellen kinnen erstellt werden, um die Qutputwerte bei einigen Anderungen zum Input schritt 4: Inputszenario-Variationsbreite eingeben:
festzustellen. Sie kénnen einen oder mehrere Entscheidungspfade zum Analysieren (die Ergebnisse von = =
jedem ausgewshlten Pfad werden als eine separate Tabelle und ein separates Diagramm reprasentiert)  Probability [20.00%] VON  5.00%  pIs 50.00% TTGROBE  5.00%
und einen oder zwei Ungewissheits- oder Terminalknoten als Inputvariablen zur Szenarientabelle -
auswahlen, Payoff [44.50] yoM  35.00 BIS 50.00  TTGRORBE 2.50
Sehitt 1 :zi?lfnlﬁi;uzud:;;::?;;?zg == Ungewissheitsknoten und Tern'linalkrlotenl (@) Diagramm zeilenweise ¢ () Diagramm spaltenweise |Kritisch? [131.44] ~
: 5 L ; Knoten und ID Wahrschein...| *
seite: maﬂiqiﬁege‘r’gie;izsgsoder einen oder | Kritisch? [11] I =0 | =) 20110 750 500 | 25 | UL |
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6. HILFBREICHE TIPPS
UND TECHNIKEN

Folgend sind einige schnelle hilfreiche Tipps und Verkniipfungstechniken fiir

fortgeschrittene Risiko Simulator User. Fiir Details zur Anwendung spezifischer Tools,

bitte die relevanten Abschnitte des User Manuals nachschlagen.

TIPPS: Annahmen (Festgesetzte Input- Annahme Benutzeroberfliche)

Schneller Sprung—eine Verteilung auswédhlen und einen beliebigen
Buchstaben eintippen—es wird dann an die erste Verteilung die mit diesem
Buchstaben anfangt springen (z.B. Normal anklicken und W eintippen, und
es wird Sie zur Weibull Verteilung fiihren).

Rechtsklick Ansichten—beliebige Verteilung auswéhlen, rechtsklicken und
die verschiedene Ansichten der Verteilung auswéhlen (groB3e Icons, kleine
Icons, Liste).

Tabulator um Charts zu aktualisieren—nachdem Sie einige neue Input
Parameter eingegeben haben (z.B. Sie tippen einen neuen Mittelwert oder
Standardabweichungswert ein), Tab auf der Tastatur driicken oder irgendwo
auf dem User Interface entfernt von dem Input Eingabefeld klicken um die
automatische Aktualisierung des Verteilungscharts zu sehen.

Korrelationen Eingeben—Sie konnen hier sofort Korrelationen paarweise
eingeben (die Séulen sind je nach bedarf groBenverdnderbar), das multipel
Verteilungsanpassungs-Tool anwenden um alle Korrelationen paarweise
automatisch zu berechnen und einzugeben, oder nach der Einstellung einiger
Annahmen das Edit- Korrelation-Tool anwenden um Ihre Korrelation Matrix
einzugeben.

Gleichstellungen in eine Annahme-Speicherzelle—lediglich leere Zellen
oder Zellen mit statischen Werten kénnen als Annahmen eingestellt werden;
jedoch konnte es vorkommen, dass eine Funktion oder Gleichstellung in
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einer Annahmezelle bendtigt wird, und dies ldsst sich machen wenn Sie
zuerst die Inputannahme in die Zelle eingeben und dann die Gleichstellung
oder Funktion eintippen (wenn die Simulation am Laufen ist, die simulierte
Werte werden die Funktion ersetzen, und nachdem die Simulation
vervollstdndigt ist, die Funktion oder Gleichstellung wird wieder

aufgezeigt).

TIPPS: Kopieren und Einfiigen TIPS: Copy and Paste

Kopieren und Einfiigen mittels Escape Abbruch—wenn Sie eine Zelle
auswihlen und die Risiko Simulator Kopier Funktion anwenden, wird alles
in die Zwischenablage kopiert, inklusive Zellwert, Gleichstellung, Funktion,
Farbe, Font und GroBe, sowie Risiko Simulator Annahmen, Prognosen oder
Entscheidungsvariablen. Dann, so wie Sie die Risiko Simulator Einfiigen
Funktion anwenden, haben Sie zwei Alternativen. Die erste Alternative ist
die Risiko Simulator Einfiigen Funktion direkt anzuwenden, und alle
Zellwerte, Farbe, Font, Gleichstellung, Funktionen und Parameter werden in
die neue Zelle eingefiigt. Die zweite Alternative ist erst Escape Abbruch auf
der Tastatur anzuklicken, und dann Risiko Simulator Einfiigen anzuwenden.
Abbruch teilt Risiko Simulator mit, dass Sie nur die Risiko Simulator
Annahme, Prognose oder Entscheidungsvariable einfiigen mdchten, und
nicht die Zellwerte, Farbe, Gleichstellung, Funktion, Font usw. Abbruch vor
dem Einfligen zu driicken ldsst zu, dass Sie die Werte und Berrechnungen
der Zielzelle beibehalten, und fiigt nur die Risiko Simulator Parameter ein.

Kopieren und Einfiigen auf Multipel Zellen—Sie konnen multipel Zellen fiir
kopieren und einfiigen auswéhlen (mit angrenzenden und nicht
angrenzenden Annahmen).

TIPPS: Korrelationen

Annahme Finstellung (oder Festsetzung) (oder Festgesetzte Annahme)—
Paarweise Korrelationen mit der Anwendung des Annahme-Input
Einstellungsdialogs ,,Set Input Assumption Dialogs* einstellen (ideal nur fiir
die Eingabe mehrerer Korrelationen).

Korrelationen Aufbereiten—Eine Korrelationsmatrix manuell einstellen
durch eingeben oder einfligen aus der Windows Zwischenablage (ideal fiir
grof3e Korrelationen Matrizen und mutiple Korrelationen).
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Multiple  Verteilungsanpassung—Paarweise ~ Korrelationen = werden
automatisch berechnet und eingegeben (ideal wenn multiple Variable
Anpassung ausgefiihrt wird, Korrelationen automatisch berechnet werden,
und um zu entscheiden was eine statistisch signifikante Korrelation

ausmacht.

TIPPS: Datendiagnostik und Statistische Analyse

Stochastische Parametereinschdtzung—In den statistischen Analyse und
Datendiagnostik ~ Berichten ist ein  Tab  iiber  stochastische
Parametereinschéitzungen der die Unbestindigkeit, Drift (Abweichung),
Durchschnitts-Reversionsrate  und  Sprungdiffusions-Raten  einschatzt,
basierend auf historischen Daten. Beachten Sie, dass diese Parameter
Ergebnisse ausschlieBlich auf die angewendeten historischen Daten bezogen
sind, dass die Parameter sich mit der Zeit 4&ndern konnten, und sind auch von
der Menge der angepassten historischen Daten abhéngig. Ferner, die
Analyse Ergebnisse zeigen alle Parameter und implizieren nicht welches
stochastisches Prozess-Modell (z.B. Brownsche Bewegung, Durchschnitts-
Reversion, Sprungdiffusion, oder gemischte Prozesse) das best passende ist
Der User muss je nach der Zeitreihen-Variable die vorausberechnete werden
soll diesen Entschluss machen. Die Analyse kann nicht entscheiden welchen
Prozess am besten ist, sondern dies kann nur der User (z.B. Das Brownsche
Bewegung Prozess ist am besten um die Aktienpreise zu modellieren, aber
die Analyse kann nicht determinieren ob die analysierte historische Daten
von einer Aktie oder von einer anderen Variable ist - nur der User wird dies
wissen). Zum Abschluss ein guter Hinweis: wenn sich eine bestimmte
Parameter aulerhalb des normalen Bereichs befindet, ist der Prozess der
diese Input Parameter bendtigt, wahrscheinlich nicht der richtige Prozess
(z.B. wenn die Durchschnitts-Reversionsrate 110% betrédgt, ist dies aller
Wabhrscheinlichkeit nach nicht der richtige Prozess, usw).

TIPPS: Verteilungsanalyse, Charts und Wahrscheinlichkeitstabellen

Verteilungsanalyse—Angewendet um die PDF, CDF, und ICDF der 42
Wahrscheinlichkeitsverteilungen verfiigbar im Risiko Simulator schnell zu
berechnen, und eine Tabelle dieser Werte wiederzugeben.

Verteilungscharts und Tabellen—Angewendet um verschiedene Parameter
der gleichen Verteilung zu vergleichen (z.B., die Formen und PDF, CDF,
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ICDF Werte einer Weibull Verteilung mit Apha und Beta von [2, 2], [3, 5]
und [3.5, 8], und iiberlagern sie iibereinander).

Overlay Charts—angewendet um verschiedene Verteilungen zu vergleichen
(theoretische Inputannahmen und empirisch simulierte Outputvoraussagen)
und sie fiir einen visuellen Vergleich {ibereinander zu legen.

TIPPS: Effiziente Grenze

Effiziente Grenzvariablen—Um die Grenzvariablen abzurufen, erst die
Grenzen des Modells einstellen vor der Einstellung der effizienten
Grenzvariablen.

TIPPS: Vorassagezellen

Voraussagezellen mit keinen Gleichungen—Sie kénnen Outputvoraussagen
in Zellen ohne jegliche Gleichungen oder Werte einstellen (einfach die
Warnmeldung ignorieren) aber beachten Sie, dass das resultierende
Voraussagechart leer sein wird. Outputvoraussagen werden in leere Zellen
typischerweise eingestellt wenn Macros da sind die berechnet werden, und
die Zelle kontinuierlich aktualisiert wird.

TIPPS: Voraussageschart

Tab gegen Leertaste—Tab auf der Tastatur driicken um das
Voraussageschart zu aktualisieren und die Perzentil und Vertrauenswerte zu
erhalten nachdem Sie einige Inputs eingegeben haben, und die Leertaste
driicken um zwischen den verschiedenen Tabs in dem Voraussagechart zu
rotieren.

Normal gegen Globale Ansicht—Diese Ansichten anklicken um zwischen
eine angesteuerte Schnittstelle und eine globale Schnittstelle zu rotieren wo
alle Elemente der Voraussagecharts gleichzeitig sichtbar sind.

Kopieren—Dies wird das Voraussagechart oder die gesamte globale Ansicht
kopieren, je nachdem ob Sie sich in der normalen oder globalen Ansicht
befinden.
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TIPPS: Voraussagen

Zellen Link-Adresse—Wenn Sie zuerst die Daten in der Tabellenkalkulation
auswihlen und dann ein Voraussage-Tool ausfiihren, wird die Zelladresse
der ausgewdhlte Daten automatisch in die User Schnittstelle eingefiigt,
anderenfalls miissten Sie manuell in die Zelladresse eingeben oder das Link
Icon anwenden um sich mit der relevanten Daten Speicherstelle zu

verlinken.

Voraussage RMSE—Dies als das allgemeingiiltige Fehlermal3 bei multiple
Voraussagemodelle fiir direkte Vergleiche der Genauigkeit jedes Modells.

TIPPS: Voraussagen: ARIMA

Voraussage Perioden—die Zahl der exogenen Datenzeilen muss die
Zeitreihen Datenzeilen um mindestens die erwiinschten Voraussage
Perioden iibertreffen (z.B. wenn Sie 5 Perioden in die Zukunft voraussagen
mochten und haben 100 Zeitreihen Datenpunkte, werden Sie mindestens 105
oder mehr Datenpunkte auf der exogenen Variable haben miissen),
andernfalls einfach ARIMA ohne die exogene Variable ausfiihren um so
viele Perioden wie Sie mochten vorauszusagen ohne jegliche
Einschriankungen.

TIPPS: Vorassagen: Basic Okonometrie

Variable Trennung mit Semikola—Unabhiéngige Variablen trennen mittels
eines Semikolons.

TIPPS: Vorassagen: Logit, Probit und Tobit

Datenanforderungen—Die abhédngige Variablen um Logit und Probit
Modelle auszufiihren darf ausschlieBlich bindr sein (0 und 1), wihrend das
Tobit Modell kann binédr und andere numerische Dezimalwerte aufnehmen.
Die unabhéngige Variablen fiir alle drei Modelle konnen beliebige
numerische Werte aufnehmen.

TIPPS: Voraussagen: Stochastische Prozesse

Vorgegebene Sample Inputs—Im Zweifelsfall, die vorgegebene Inputs als
Anfangspunkt anwenden um Thr eigenes Modell zu entwickeln.
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Statistisches Analyse Tool—Diese Tool anwenden um die Input Parameter
in die stochastischen Prozessmodellen zu kalibrieren, indem Sie sie aus
Ihren Rohdaten abschitzen.

Stochastisches Prozessmodell—manchmal, wenn die stochastische Prozess
Benutzerschnittstelle lange Zeit hingt, sind aller Wahrscheinlichkeit nach
Ihre Inputs inkorrekt, und das Modell ist nicht richtig spezifiziert (z.B. wenn
die  Durchschnitts-Reversionsrate  110%  betrdgt, ist dies aller
Wabhrscheinlichkeit nach nicht der richtige Prozess, usw). Bitte versuchen

Sie es mit anderen Inputs oder wenden Sie ein anderes Modell an.

Vorassagen Ergebnisse—Um die vorausgesagten Werte zu sehen, scrollen
Sie bis zum Ende des Berichts.

TIPPS: Funktionsaufiufe

RS Funktionen—Es gibt Funktionen — ,Input-Annahme einstellen* und
,,Voraussage-Statistiken erhalten, die Sie in Threr Excel Tabellenkalkulation
anwenden konnen. Um diese Funktionen anzuwenden, miissen Sie zuerst
RS Funktionen einstellen (Starten, Programme, Real Optionen Bewertung,
Risiko Simulator, Tools und Funktionen Installieren) und dann, bevor Sie
die RS Funktionen innerhalb Excel einstellen, eine Simulation ausfiihren.
Fiir Beispiele wie diese Funktionen anzuwenden sind, auf dem Beispiel
Modell 24 verweisen.

TIPPS: Einstiegsiibungen und Einstiegsvideos

Einstiegs-Ubungen—Multiple Schritt-fiir-Schritt praktische Beispiele und
Ergebnis-Interpretations-Ubungen sind in dem Starten, Programme, Real
Optionen Bewertung, Risiko Simulator Tastaturkiirzel verfiigbar. Diese
Ubungen sind dafiir gedacht, Sie schnell mit der Software Anwendung auf
Hochtouren bringen.

Einstiegs-Videos—Diese sind alle kostenlos auf unserer Website iiber
www.realoptionsvaluation.com/download.html oder
www.rovdownloads.com/download.html verfiligbar.

HWID Kopieren Rechts Anklicken—In die ,Lizenz Installieren*
Benutzeroberfliche, die HWID auswihlen oder doppelklicken um deren
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Wert zu selektieren, rechtsklicken um zu kopieren, oder die E-Mail HWID
anklicken um eine E-Mail mit der HWID zu generieren.

Problemléser—Problemloser aus dem Starten, Programme, Real Optionen
Bewertung, Risiko Simulator Ordner ausfiihren, und das Get HWID/HWID
holen. Tool laufen lassen um die HWID Ihres Computers zu bekommen.

TIPPS: Latin Hypercube Sampling (LHS) gegen Monte Carlo
Simulation (MCYS)

Korrelationen—Wenn paarweise Korrelationen zwischen Input Annahmen
eingestellt werden sollen, empfehlen wir die Anwendung der Monte Carlo
Einstellung im Risiko Simulator, Optionen Menii. Latin Hypercube
Sampling ist nicht mit der korrelierten Kopula Methode fiir Simulation
kompatibel. Correlations—when setting pairwise correlations among input
assumptions, we recommend using the Monte Carlo setting in the Risk
Simulator, Options menu. Latin Hypercube Sampling is not compatible with
the correlated copula method for simulation.

LHS Behélter (Késten) —Eine hohere Zahl der Behélter wird die Simulation
verlangsamen wobei ein einheitlicheren Satz der Simulationsergebnissen
gewahrleistet wird.

Beliebigkeit—alle beliebige Simulationstechniken im Optionen Menii
wurden getestet - alle sind gute Simulatoren und néhern das gleiche Niveau
der Beliebigkeit an bei der Ausfithrung einer grof3eren Anzahl der Proben.

TIPPS: Online Ressourcen TIPS: Online Resources

Biicher, Einstiegs-Videos, Modelle, kommerzielle IT-Publikationen—
kostenlos auf unserer Website iiber
www.realoptionsvaluation.com/download.html oder
www.rovdownloads.com/download.html.
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Bestimmungskoeffizient, 190
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Box-Jenkins, 7, 116, 117, 123
Brownsche Bewegung, 195, 196
Chi-Quadrat-Test, 180

Crystal Ball, 56, 162, 178, 179

Daten, 35, 40, 42, 44, 53, 54, 55, 67, 81, 90,
93, 94, 99, 100, 101, 102, 103, 105, 106, 107,
111, 114, 115, 116, 117, 118, 123, 124, 125,
175, 176, 177, 179, 180, 182, 185, 186

Delphi, 94, 175

Delphi-Methode, 175

diskret, 7, 54, 138

diskrete, 57, 59, 141, 147, 180, 196
Diskrete, 54

Dispersion, 43, 47, 48

Dreieck, 22, 55, 71

drittes Moment, 47, 49

Einschrankungen, 157

© 2012 Real Options Valuation, Inc.



Einzel, 191 Frequenz, 53, 54

Einzel-, 159 Funktionen, 192

Einzel-Aktivum SLS, 8 Funktionen von, 192
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