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Eine Glaskugel fiir die Anleger

Professionelle Investoren nutzen kiinstliche Intelligenz und alternative, friiher verfiigbare Datenquellen fiir einen grésseren Anlageerfolg.

ALEXANDERTRENTIN

ie beobachten mit Satelliten grosse

Flichen oder einzelne Gebaude. Sie

analysieren unsere Kreditkartenzah-
lungen. Sie nutzen kiinstliche Intelligenz,
um Tausende von Datenpunklen zukom-
bini und daraus Entschei zu
treffen. Nein, es geht nicht um Geheim-
dienste. Sondern um Investmentfirmen,
die vermehrt auf Technologie fiir mehr
Anlageerfolg setzen. Kein Wunder, werden
Start-ups im Bereich Finanztechnologie
(Fintech) mit Geld tiberhauft, um solche
Systeme zu entwickeln (vgl. Artikel unten).

Stetig leistungsfahigere Hardware,

gunstigerer Speicherplatz und neue Tech-
niken zur Informationsgewinnung lassen
dle Datenmengen ansdmellen Daten-
und Fi-
nanzanalysten arbeu.en daran, die Daten
sinnvoll auszuwerten. Davon ist viel «un-
strukturiert» — kann also nicht direkt ver-
wendet werden. Hier helfen Methoden
des maschinellen Lernens wie die Erken-
nung von Bildern und Sprache.

Datenanbieter wie EagleAlpha oder
Neudata haben sich auf alternative Daten
spezialisiert. Bei EagleAlpha hat sich die
Zahl an angebotenen Datensitzen ver-
vielfacht (vgl. Grafik 1). Hedge Funds wie
die Man Group verwenden dann diese
Daten - b ise Satellitenbild
oder Informationen von Webseiten —, um
eine Uberrendite zu erzielen.

Bilder aus dem All

Otto van Hemert, Director Core Strategies
von Man, erzihlt: «Wir kénnen Informa-
tionen tiber die Rohstoffmérkte mithilfe
von Satellitenbildern gewinnen. Ein Bei-
spiel ist die Situation von Maisfeldern, die
shrend des Wach . T
rotlicht emittieren, das Satelliten erken-
nien.» Andere Beispiele seien die Intensitat
von Flammen in Olraffinerien oder die Ak-
tivitit in Lagerstitten. Mit der Verflighar-
keit von schnelleren Alternativdaten wiir-
den offizielle Statistiken weniger relevant.
Maschinelles Lernen und kiinstliche
Intelligenz kiinnten zwar machtige Werk-
zeuge sein, sagt van Hemert. Aber man
miisse sie «auf die richtigen Probleme an-
wendens. Es sei ein Irrglaube, dass sie im-
mer bessere Erkenntnisse liefern. «Es sind
datenintensive Methoden, die vor allem
fiir die Suche nach nichtlinearen Bezie-
hungen niitzlich sind.s Dazu gehérten

oder die Bilderkennung. Hedge Funds
nutzen am meisten Daten von Kreditan-
bietern, Social-Media-Plattformen und
Cloud-Datenbanken (vgl. Grafik 2). Die
Man Group hat gleichzeitig Dutzende von
Modellen am Laufen. Die Interpretation
muss dabei vollstindig automatisiert sein,
erklart van Hemert: «Wir wollen die his-
torische Performance unserer Modelle

Zeitreihen mit sehr vielen Ds

kten

Satellitenbild

simulieren.» Einzeln seien die Modelle oft
nicht besonders rentabel, «sie funktionie-
ren als Anlagestrategie, wenn wir viele von
ihnen kombinieren». Er berichtet: «Wir
konnten maschinelles Lernen fiir eine
einzelne Aktie nutzen, mdern wir die Mit-
schriften von Anal k

Gedanken mache, oder Wamnsignale er-
halten. Ein Beispiel fiir auf diese Weise er-
kennbare Trends: Gemiss einer Analyse
von HSBC hat sich im Industriesektor die
Erwihnung von Cloud-Lisungen verviel-
facht (vgl. Grafik 3).

zen analysieren.» So kénne man friih er-
kennen, woriiber sich das M:

hen mitkiinstlicher Intelligenz, um Aktien
einzuschitzen. Anders als bei Hedge
Funds steht bei ihm nicht Schnelligkeitim
Vordergrund. Er sagt: «Wir wollen mit
einem kleinen Team ein grosses Univer-
sum an Einzeltiteln abdecken. Was am
Ende im Portfoho Iandet bleibt eine
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Menschliche Analysten sieht Steig-
meier im Nachteil: «Algorithmen sind an-
ders als Analysten bei der Bewertung von
Aktien neutral -sie haben keinen schlech-
ten Tag und hangen nicht emotional oder
politisch an einem Titel.» Dabei kombi-
niere VT kurzfristige Indikatoren wie das
Preismomentum sowie lingerfristige wie
Fundamentaldaten.

Marktzyklus einschitzen

Neben der Einschatzung von Einzeltiteln
verwendet VT eigene Algorithmen, um die
aktuelle Phase im Marktzyklus zu bestim-
men. Steigmeier erklart: «Diese Informa-
tion fliesst in unser Aktienresearch zuriick
- so konnen wir beispielsweise in einem
Boom frithzeitig in Wachstumstitel oder

Das System produziere haufig Ein-
schatzungen, die vom Konsens abwei-
chen, berichtet Steigmeier: «So steht bei
uns Novartis seit dem Sommer auf der
Sell-Liste — ganz anders als bei den meis-
ten Analysten. Und vergangenes Jahr hat
das System schon Mitte Februar ange-
zeigt, dass ein Marktabschwung sehr
wahrscheinlich wird.» In der Verméogens-
verwaltung sieht Steigmeier fir Algorith-
men und kiinstliche Intelligenz noch viel
Wachstumspotenzial — «das ist erst der
Anfangy. Fiir Hedge Funds ist das Wettriis-
ten weiter fortgeschritten: «W‘r mussen
viele verfiigb
ren, um Trades zu finden, die tatsichlich
funktionierens, sagt van Hemert. Manch-
mal fithre die Konkurrenzsituation dazu,
dass eine Handelsstrategie unrentabel
wird. «Das sehen wir etwa bei der Verwen-
dung von Kreditkartendaten zur Voraus-
sage des Geschiftsverlaufs.»

Im kurzfristigen Wertpapierhandel ist
es fiir Privatanleger wegen des techni-
schen Hochriistens von Hedge Funds
schon lange schwierig, eine Uberperfor-
mance zu erzielen. Es kénnte nun auch
ein Problem fiir langfristig orientierte
Privatanleger werden, falls Vermigens-
verwalter und Fondsmanager die automa-
tische Auswertung von Daten vermehrt
erfolgreich einsetzen.

Rechner mit menschendhnlichem Denkvermdogen

Kiinstliche Intelligenz ist allgegenwirtig und zieht entsprechend Risikokapital an. Die OECD widmet ihr den diesjdhrigen Unternehmens- und Finanzausblick.
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‘Wer kennt es nicht: Man befindet sich auf
einer Internetseite und wird um den
eigentlichen Content herum mit p
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des Wiederaufbaufonds sind 134
Mrd. € fiir Investitionen in das digitale
Zeitalter vorgesehen. Europa solle Welt-
rnarkﬁuhre( in der Entwickl rich—

Anzahl von Publikationen zum Thema K1
ineinem gegebenen Jahr (vgl. Grafik 1). Ab
dem Jahr 2019 wurde der Fokus der For-

der und ver i

lisierten Kaufempfehlungen nur so iiber-
hiuft. Das Phiinomen ist dem Einsatz von
kiinstlicher Intelligenz (KI) zu verdanken.

KI verbreitet sich in Windeseile in
samtliche Lebensbereiche. Sie versetzt
Rechner in die Lage, aus Erfahrung zu ler-
nen, sich auf neue Informationen einzu-
stellen und Aufgaben zu bewiltigen, die
menschenihnliches Den.kven'nogen er-
fordern. So kinnen 4 te

]C[ Technnlogm werden, heisst es auf der
Webseite der Kommission.

Venture Capital ist wichtig

Doch bis dahin muss noch einiges passie-
ren. Was die Forschungstitigkeit auf dem
Gebiet von Artificial Intelligence betrifft,
fithren nach wie vor die USA knapp vor

Systeme Prognosen machen, Empfehiun-
gen abgeben oder gar Entscheidungen
treffen. KIwird mittlerweile mwelen\‘\-’“rl—

derEU i und China die Rangliste
an. Bemessungsgrundlage ist dabei die

1 Top-Lander In Sachen Forschung zu KI

henden auf KI hmals deutlich ge-
starkt. Im Coronajahr 2020 erreichten die
Verdffentlichungen der Top-Lander auf
dem Gebiet KI ein Rekordniveau von na-
hezu 20000.

Doch mit Forschung allein ist es nicht
getan. Um die Erkenntnisse aus den
Forschungsarbeiten auch im realen Wirt-
schaftsleben umzusetzen, braucht es eine
gehorige  Portion untemehmerischen
Geists und nicht zuletzt entsprechendes
Risikokapital, das gewillt ist, Start-ups auf
das oftmals diinne Eis zu begleiten.

2 Venture-Capital-Investitionen In KI-Start-ups
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Im Coronajahr 2020 wurden gemass
Erhebung der OECD 50 Mrd. §

Union und Grossbritannien macht die In-
vestitions- und Risikobereitschaft hin-

fidr Artificial Intelligence ausgegeben. Al-
lein 4 Mrd. § flossen in Form von Risikoka-
pital (Venture Capital) an KI-Start-ups aus
der Finanzbranche, die sich mittlerweile
zuhauf in diesem Markt tummeln.

Die Daten der OECD zeigen auch bei
der Finanzierung von Start-ups deutliche
Vorteile der USA auf. Uber 40 Mrd. § wur-
den bis anhin jenseits des Atlantiks als Ri-
sikokapital in Jungunternehmen aus dem
Bereich Kl investiert (vgl. Grafik 2). Mitim
Vergleich weniger als der Hilfte an Inves-
titionsgeldern befindet sich China auf
dem zweiten Platz. In der Europiischen

Industries 2021

Welchen Beitrag kénnen Datenanalyse
und kiinstliche Intelligenz leisten? Wo
bleibt der Mensch unersetzlich, und wie
kann er optimal eingebunden werden?
Am Finanz und Wirtschaft Forum «Future
of Industries 2021» am 27. Oktober
kiinnen Sie spannende Vortrige genies-
sen und sich mit Experten austauschen.
www.fuw-forum.ch/future-of-
Industries-2021/
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gegen seit Jahren kaum Fortschritte.

Heikle Gratwanderung

Was die durchschnittliche Grisse der Ven-
ture-Capital-Investitionen betrifft, geht
die Goldmedaille seit 2016 klar an China
mit einem Schnitt von aktuell 20 Mio. §
pro Projekt. Israel folgt mit 10 Mio. §, auf
Platz drei dann die USA mit 5 Mio. $. Dabei
haben mehrere Mega-Investitionen in
Mobilitit und autonomes Fahren iber die
vergangenen Jahre China auf den ersten
Platz befordert.

Auffillig sowohl im Bericht der OECD
als auch bei den Erdéuterungen der Euro-
paischen Ki ist die B
auf Sicherheitsaspekte beim Einsatz von
KI. Die Uberwachung und Regulierung
der neuen Technologien hinkt der Realitit
notorisch hinterher. Insoweit KI-Anwen-
dungen beispielsweise auch li
sierte medizinische Anwendungen bereit-
stellen und Riontgenbilder auswerten,
geht es dabei etwa um die Einhaltung von
Perstnlichkeits- und Menschenrechten.

Den Entscheidungstrigern muss dabei
die Gratwanderung gelingen, Risiken und
mogliche Schiden durch den Einsatz in-
telligenter Applikationen einzudimmen,
ohne dabei die Innovationstitigkeit in
diesem Bereich abzuwiirgen.




