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"Crash-
Prognosen sind 
nicht möglich"

Laetitia-Zarah Gerbes

Die Fondsmanagerin von Acatis sieht hinter dem KI-Boom mehr 
Substanz als bei der ersten Internetwelle zur 
Jahrtausendwende.
Die Fondsboutique hat ein eigenes KI-Modell, das helfe, besser 
als der Markt abzuschneiden. 



tien Global“ ist geschätzt über ein Fünftel des 
Fondsvermögens auf verschiedenen Ebenen an 
KI beteiligt. Künftig werden fast alle Unterneh-
men auf die eine oder andere Art mit der KI in 
Verbindung treten müssen. 

Welche Bedeutung hat KI für Ihre eigene 
Branche, das Asset-Management?
Es beeinflusst Vermögensverwalter auf mehreren 
Ebenen: KI liefert Daten und Ideen für die 
 Anlagestrategie. So können vielversprechende 
Aktien einer Branche vorselektiert werden, die 
anhand vorgegebener Parameter die beste fun-
damentale Entwicklung vorweisen. KI-Program-
me suchen Daten zum Beispiel aus Geschäftsbe-
richten heraus, bringen sie in eine nutzbare Form. 
Das spart enorm Zeit. 

Wo ist KI noch sinnvoll für Fondsmanager?
Im Wertpapierhandel kann die KI helfen, gute 
Kauf- oder Verkaufskurse zu sichern, gerade bei 
weniger liquiden Papieren. Und eigene Anlage-
modelle treffen Anlageentscheidungen, Fonds-
manager programmieren das Modell dafür. Wenn 
es gut läuft, ist KI produktivitätssteigernd.

Wie lange nutzen Sie KI schon?
Vor zehn Jahren hat unser KI-Team begonnen 
zu forschen. Der heutige Verantwortliche Kevin 
Endler arbeitet mit dem Schweizer KI-For-
scher Jürgen Schmidhuber vom Unternehmen 
Nnaisense zusammen. 2017 hat das Team den 
ersten KI-gesteuerten globalen Aktienfonds auf-
gelegt, der erste im deutschsprachigen Raum. 

Wie funktioniert Ihr KI-Modell?
Wir bringen dem Modell das bei, was auch Fonds-
manager machen sollen: nach guter Analyse Ak-
tien aussuchen. Dafür vergleicht die KI jeweils die 
Kerndaten zweier Firmen einer Branche über 
Zeitreihen: die Umsätze, Gewinne, freie Liqui-
dität (Cashflows) und auch Gespräche mit dem 
Management. Die Maschine muss sich dann für 
eine Aktie entscheiden. Nach zwölf Monaten be-
werten wir, ob die Entscheidung gut war oder 
nicht. Daraus lernt das Modell, Sektorgewinner 
zu finden. Die Grundlage sind die Sektorgewichte 
des Weltaktienindexes MSCI World, aber mit den 
hoffentlich besten Aktienideen.

Und arbeitet Kollege KI mit Ihrer Unterstüt-
zung gut?
Seit vier Jahren erzielt das Modell eine Überren-
dite gegenüber dem Index, es sind jetzt 15 Pro-
zent. Unser Ziel sind rund drei Prozent im Jahr 
besser zu sein.

Hat das von Anfang an funktioniert?
Anfangs haben wir zu viele Daten ins System ge-
steckt: Wir hatten Sektoren mitanalysiert, in de-
nen die KI nicht gut war wie in der Finanzbranche, 
wo der Umsatz schwer mit anderen Branchen zu 
vergleichen ist. Seither investieren wir im KI-
Fonds nicht mehr in Finanzunternehmen und Im-
mobilien.

Welche Risiken und welche Grenzen erken-
nen Sie beim Einsatz solcher selbstlernenden 
Systeme?
KI findet immer etwas heraus, aber die Maschine 
ist nicht rational: Man muss sich darüber bewusst 
sein, was man fragt. Und bestimmte Fähigkeiten 
fehlen Maschinen eben, wie Intuition: Die KI 
kann nicht mal eben zu einer Firma fahren und 
sich einen Eindruck von einer Werkshalle ver-
schaffen. KI hat ihre Qualität bei der Auswahl rei-
ferer Firmen, für die es genug Daten gibt. Schwie-
rig wird es aber da, wo Historie fehlt: Manager 
mit Visionen kann eine Maschine schwerlich er-
fassen.

Kann KI einen Crash vorhersagen?
Nein. Auch Crash-Prognosen sind nicht möglich, 
denn die historischen Daten sind zu unterschied-
lich. Die Auslöser für Kurseinbrüche sind zu ver-
schieden: mal eine Tech-Blase, mal eine Finanz-
krise, dann ein Virus – ohne einen vergleichbaren 
Rahmen kann die Maschine nicht schlussfolgern.

Frau Gerbes, vielen Dank für das Interview.

Die Fragen stellte Anke Rezmer.
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