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KI fiir den Finanzmarkt: Maschinelles Lernen hilft, Aktienrendite besser
vorherzusagen

Auf den Finanzmairkten ist es eine Herausforderung, zuverlissig vorherzusagen, wie sich Aktienkurse
entwickeln. Eine Methode beruht darauf, sich Kapitalmarktanomalien zunutze zu machen. Das sind
Faktoren, die Rendite einer Aktie erkliren konnen. Herk6mmliche Verfahren, die Informationen daraus
kombinieren, stoRen oft an ihre Grenzen, vor allem bei globalen Aktienanlagen. Methoden des
Maschinellen Lernens (ML), einer Form der Kiinstlichen Intelligenz (KI), konnen helfen, solche Faktoren
zu biindeln, sodass sich Aktenrenditen besser vorhersagen lassen. Das zeigt eine Studie von Forschern
aus Kaiserslautern und Miinchen. Sie ist in der Fachzeitschrift ,,Journal of Asset Management*
erschienen.

Gemeinsame Pressemeldung der Technischen Universitdt Miinchen und der Rheinland-Pfalzischen Technischen
Universitit Kaiserslautern-Landau

Die Vorhersage von Aktienrenditen ist vergleichbar mit der Wettervorhersage, bei der eine Vielzahl von Datenpunkten
benotigt wird. Diese umfassen beispielsweise Temperaturen in groRer Hohe und Luftfeuchtigkeit bis zu
Luftstromungen, Wolkenbedeckung und Sonnenscheindauer. So wie detaillierte meteorologische Daten entscheidend
fiir die Entwicklung genauer Wettervorhersagen sind, sind umfangreiche Finanzdaten und intelligente Methoden, die all
diese Informationen kombinieren, essentiell, um festzustellen, ob eine Investition wahrscheinlich profitabel sein wird.

Zu solchen Daten zihlen auch sogenannte Kapitalmarktanomalien. ,,Uber 400 von ihnen, die in den letzten Jahren von
fiihrenden Finanzjournalen identifiziert wurden, werden als vorhersagbar fiir Aktienrenditen angesehen®, erklart
Professor Dr. Vitor Azevedo von der Rheinland-Pfilzischen Technischen Universitat Kaiserslautern-Landau (RPTU), ein
Mitautor der Studie. Fachleute bezeichnen solche Variablen, die eine liber- oder unterdurchschnittliche
Kursentwicklung einer Aktie erkldaren kdnnen, als Faktoren. Ein Beispiel ist das relativ bekannte
»Kurs-Gewinn-Verhaltnis“ (KGV) einer Aktie. Sogenannte Value Strategien kdnnen diese Kennzahl nutzen, um in
(vermeintlich) preisgiinstige Aktien mit niedrigem KGV zu investieren. Aber auch der ,,Short-Term-Reversal“-Effekt
wdre hier zu nennen, bei dem Aktien mit den niedrigsten Renditen des letzten Monats im darauffolgenden Monat
tendenziell starker zulegen als jene mit den héchsten Renditen.

Doch welche dieser Faktoren sind relevant? Wie hangen sie zusammen und wie groR ist ihr Einfluss, wenn sie kombiniert
werden? In der Studie wollten Azevedo, Professor Dr. Sebastian Miiller von der Technischen Universitiat Miinchen und
Sebastian Kaiser von der Beratungsfirma Roland Berger herausfinden, ob Kiinstliche Intelligenz diese Fragen
beantworten kann. ,, Traditionelle Methoden wie Regressionsanalysen haben in diesem Zusammenhang ihre Grenzen“,
merkt Azevedo an. ,,Deshalb haben wir Methoden des Maschinellen Lernens verwendet, die fihig sind, komplexe
Beziehungen innerhalb groRer Datensitze aufzudecken.” Hierbei ist in Expertenkreisen auch von nicht-linearer
Kombination die Rede.
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Fiirihre Auswertung haben die Wirtschaftswissenschaftler verschiedene ML-Systeme untersucht. Insgesamt haben sie
nahezu 1,9 Milliarden Aktien-Monat-Anomalie-Beobachtungen von 1980 bis 2019 in 68 Lindern analysiert.

»Wir haben gesehen, dass diese KI-Modelle signifikant besser als herkommliche Methoden sind. Die maschinellen
Lernmodelle kdnnen Aktienrenditen mit bemerkenswerter Genauigkeit vorhersagen. Sie erzielen monatlich eine
durchschnittliche Rendite von bis zu 2,71 Prozent im Vergleich zu herkémmlichen Verfahren mit einer monatlichen
Uberrendite von etwa einem Prozent, fiigt Professor Azevedo hinzu.

Die Ergebnisse der Studie unterstreichen das Potenzial einer solchen Technologie fiir den Finanzmarkt. Finanzmanager
konnten sie kiinftig etwa nutzen, um neue Aktienpreismodelle zu entwickeln. Dabei raten die Kaiserslauterer und
Miinchner Wirtschaftswissenschaftler unter anderem dazu, die Daten vorher sorgfiltig aufzubereiten, um zum Beispiel
Ausreiler und fehlende Werte korrekt einzubeziehen. Dies sei vor allem beim Arbeiten mit internationalen Daten
wichtig, wie sie in ihrer Studie schreiben. AuRerdem empfehlen sie, beim Einsatz dieser KI-Techniken ethische und
regulatorische Bedenken vorab zu priifen.

Die Studie wurde in der Fachzeitschrift ,, Journal of Asset Management” veréffentlicht: ,,Stock market anomalies and
machine learning across the globe“.
Vitor Azevedo, Georg Sebastian Kaiser, Sebastian Mueller
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Professor Dr. Vitor Azevedo forscht daran, wie Methoden der Kiinstlichen Intelligenz helfen, Aktienrendite besser
vorherzusagen.
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