
frankfurter aLLGemeine zeitunG

nr. 284 ·  Seite 23
mit t WOCH, 6.  DezemBer 2023

allerdings spielen auch staatliche ein-
griffe für die Heizkosten in Deutschland 
eine wichtige rolle. neben mehrwert-
steuerabsenkung und Gaspreisbremse gab 
es  im vorigen Jahr unter anderem die so-
genannte Soforthilfe: Der Staat  hatte 2022 
mehr      oder weniger komplett die Dezem-
ber-abschlagszahlung der Haushalte für 
erdgas und fernwärme  übernommen. Das 
wird sich deutlich bemerkbar machen, 
wenn man in diesem Jahr die Heizkosten  
für Dezember mit den Vorjahreswerten 
vergleicht.  manche Ökonomen erwarten 
als folge  in diesem monat  bei der infla-
tionsrate wieder eine Vier vor dem kom-
ma. aber auch in der Heizkostenabrech-
nung für die gesamte Heizsaison wird die-
ser effekt den kostenrückgang geringer 
ausfallen lassen.  

mho. frankfurt. Der Wirbel um den 
einsatz künstlicher intelligenz ist im-
mens – nicht zuletzt in der finanzwelt. 70 
Prozent der vom etf-anbieter Wisdom 
tree in Deutschland befragten professio-
nellen anleger berichten über verstärktes 
interesse ihrer kunden, rund 60 Prozent 
strebten selbst an, sich in ki-Geschäfts-
modellen als investoren zu positionieren. 
auf der anderen Seite waren aber nur 22 
Prozent der meinung, ki sei die überzeu-
gendste langfristige thematische anlage-
möglichkeit.

Während es also Skepsis hinsichtlich 
der anlageidee gibt, nimmt die nutzung 
in der Vermögensverwaltung zu. Laut der  
jährlichen Studie der fondsgesellschaft 
invesco „Global Systematic investing“ 
nutzt  die Hälfte der 130 befragten syste-
matischen investoren schon künstliche 
intelligenz im investmentprozess. Drei 
Viertel gehen davon aus, dass ki inner-
halb eines Jahrzehnts mindestens ebenso 
wichtig sein wird wie traditionelle invest-
mentanalysen.

Systematisches investieren, auch als 
quantitatives investieren bezeichnet, ba-
siert auf der analyse umfangreicher 
(kurs-)Daten und scheint für den einsatz 
von ki daher prädestiniert.   46 Prozent 
der Befragten nutzen sie, um muster im 
marktverhalten zu erkennen, mehr als 
ein Drittel setzt sie für Portfolioalloka-
tion und risikomanagement ein.  Ge-
schätzt wird vor allem die fähigkeit, den 
einfluss menschlicher Voreingenom-
menheit wenigstens zu dämpfen und 
auch unerwartete entwicklungen zu 
prognostizieren, sagt investment-Vor-

stand Bernhard Langer, der bei invesco 
das feld Quantitative Strategien verant-
wortet, das einer der Schwerpunkte der 
tätigkeit der Gesellschaft ist.

Die erwartung, dass ki das Portfolio-
management in den kommenden Jahren 
grundlegend verändern wird, löst aber  
anscheinend eher gemischte Gefühle aus. 
„Die von uns befragten professionellen 
investoren zeigen sich besorgt, dass ki-
gesteuerte Portfoliostrategien traditio-

nelle modelle künftig in den Schatten 
stellen könnten“, sagt Langer. es bestehe 
das Gefühl, die modelle würden für anle-
ger insgesamt und vor allem für jüngere 
anleger immer attraktiver. Das Problem 
aber ist, dass es schwierig zu erklären ist, 
wie und warum ki-modelle eingesetzt 
werden. „Die Geschäftspartner mögen 
keine Blackbox-Lösungen“, sagt Langer. 
„auch sind die rechtlichen rahmenbe-
dingungen für den einsatz von ki und die 

diesbezüglichen rechenschaftspflichten 
weiterhin unklar.“ Die komplexität und 
interpretierbarkeit der modelle gilt als 
eine der größeren Schwierigkeiten  –  und 
auch die umsetzungskosten. 

ki im fondsmanagement scheint  zu-
kunftsmusik zu sein. Doch das ist wie so 
oft eine europäische Perspektive. Wäh-
rend in  europa noch die mehrheit der Be-
fragten davon ausgeht, dass die traditio-
nelle investmentanalyse noch in zehn 
Jahren dominieren wird, glaubt das in 
nordamerika und asien weniger als jeder 
zehnte.  auch der einsatz  von ki-Werk-
zeugen ist in europa deutlich weniger 
fortgeschritten. 

Ob es nun an ki liegt oder nicht –  
quantitatives investieren selbst scheint 
populärer geworden zu sein. fast zwei 
Drittel der Studienteilnehmer gaben an, 
mit diesen Strategien die  markt-
schwankungen des vergangenen Jahres 
besser bewältigt zu haben. fast ebenso 
viele versprechen sich davon in einer Welt 
höherer inflation größeren erfolg als bis-
her. Dabei geht es vermehrt auch um die 
analyse des makroökonomischen um-
felds. „Die investoren fragen sich, wie sie 
unerwartete Hindernisse überwinden 
können“, sagt Langer. „Die Befragten 
deuten an, nicht mehr nur auf faktorba-
sierte ansätze setzen zu wollen.“ Diese 
standen bislang stets im mittelpunkt des 
systematischen investierens: ansätze wie 
etwa „momentum“, womit auf die fort-
setzung einer positiven entwicklung ge-
setzt wird, oder „Qualität“, bei dem Profi-
tabilitätskennzahlen im Vordergrund ste-
hen. „Qualität läuft aktuell weiterhin“, 

sagt Langer. „aus momentum scheint da-
gegen die Luft zu entweichen.“ neu sei  
„Growth“ als eigenständiger faktor. Hier 
gehe es aber   nicht wie früher um einen 
Gegensatz zu „Wachstum“, sondern eher 
um einen gemischten ansatz wie „Wachs-
tum zu einem vernünftigen Preis“.

Langer glaubt, dass ki im fondsma-
nagement eine große zukunft beschie-
den ist. Gerade weil die Welt komplexer 
geworden und aktien nicht mehr unan-
gefochten das mittel der Wahl seien. 
Dass zinsen und inflation für längere 
zeit höher bleiben werden, werde zwar 
noch weithin ignoriert. Doch  zeigten 
analysen mit der immer häufiger einge-
setzten Verarbeitung natürlicher Spra-
che, dass der Pessimismus eher zunehme. 
und in einer Welt, in der es   künftig nicht 
mehr so viel erfolg versprechen werde, 
einfach nur einen etf auf den mSCi-
World-index zu kaufen, werde systemati-
sches investieren wichtiger.

auch die anforderungen an nachhalti-
ges investieren ließen sich mittels quanti-
tativer Strategien gut abbilden. zwei Drit-
tel der Befragten tun dies schon. „Die 
korrelationen zwischen den ratings ver-
schiedener ratingagenturen sind gering, 
weil der markt noch nicht so reif ist wie 
bei kreditratings. investoren nutzen zu-
dem systematische modelle, um die Qua-
lität der verfügbaren Daten zu verbes-
sern“, sagt Langer. Das könne bedeutende 
auswirkungen auf die Wertentwicklung 
haben, immerhin seien nachhaltigkeits-
anforderungen im Sinne der Gefahr mög-
licher abstufungen ein risikofaktor für 
ein Portfolio.

KI könnte traditionelles Investieren verdrängen
 Quantitative ansätze sind auf dem Vormarsch – vor allem außerhalb europas
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