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Big Data und Machine Learning
Im Investmentprozess —
zwischen Hype und Realitat

ktuell sind Digitalisierung, Big Data und Machine

Learning haufig verwendete Schlagworte im Asset

Management. Nicht zuletzt, weil immer offensicht-
licher wird, dass der Mensch die globale Fiille an Daten und
deren Zusammenhdnge nur noch rudimentar erfassen kann -
und damit im Durchschnitt zunehmend hinter leistungsfahige
digitalisierte Verfahren zuriickfallt. Allerdings sind dies keines-
wegs neue Entwicklungen. So nimmt beispielsweise die Menge,
Schnelligkeit und Vielfalt an verfiigharen Informationen seit
Jahrzehnten zu.

Die Anzahl der umsetzbaren Machine-
Learning-Konzepte ist durch die verflUgbare
Rechenleistung immens gestiegen.

Dennoch haben sich bislang nur wenige Asset Manager etabliert,
die auf Basis modernster Technik und Infrastruktur verfiigbare
Informationen systematisch verarbeiten und analysieren. Bei
diesen quantitativen Ansétzen geht es vor allem darum, rele-
vante und tatsdchlich Mehrwert stiftende Daten zu identifizie-
ren - weniger um die Nutzung aller Daten. Nicht der Mensch
sucht hier in der Datenfiille ,von Hand*“ nach 6konomisch plau-
siblen und belastbaren Zusammenhangen, sondern er konzipiert
eine geeignete Maschine. Richtig angewandt, kann diese
Maschine nicht nur kontinuierlich zehntausende Wertpapiere
mit den jeweils aktuellsten Daten bewerten, sie analysiert auch
ihre eigenen Prognosefehler und korrigiert sich anschlief}end
selbst. Machine Learning ist also auch nicht neu, nur sind die
Anzahl der umsetzbaren Konzepte und deren potenzieller

Einfluss auf die Performance durch die verfiigbare Rechen-
leistung immens gestiegen.

Allerdings ist die Kombination aus Volumen, Diversitdt und
Fluktuationsgeschwindigkeit von Daten hoch komplex und die
Vorteile von Machine-Learning-Techniken lassen sich nur auf
Basis von Erfahrung im quantitativen Asset Management be-
lastbar nutzen. So sind im Rahmen des Factor Investing mit der
heute zur Verfiigung stehenden Technologie beispielsweise
wesentlich komplexere Faktorberechnungen moglich, aber auch
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notwendig geworden, um weiterhin belastbaren Mehrwert zu
generieren. Ausgefeilte Multi-Faktor-Strategien miissen in allen
Marktphasen funktionieren und dabei gleichzeitig die Gefah-
ren des Factor Crowding vermeiden. So kénnen sich deutliche
Vorteile fiir Investoren ergeben.

Dennoch: Auch wenn Artificial Intelligence inzwischen ein ge-
radezu inflationdr gebrauchter Begriff ist, sind wir von einer
starken kiinstlichen Intelligenz im Asset Management - also
einer Maschine, die selbststandig tiberlegene Anlageentschei-
dungen treffen kann - noch weit entfernt. Noch ist die mensch-
liche Intelligenz in der Anwendung von Machine-Learning-
Techniken der entscheidende Strukturgeber. ¢
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