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QUANT-FORSCHUNG

_NATURAL LANGUAGE
PROCESSING WIRD ZUKUNFTIG
FINE GROSSE ROLLE SPIELEN*

Im quantitativen Asset Management ist Grundlagenforschung
unerldsslich. Nur so lassen sich bestehende Methoden weiterent-
wickeln und neue Anlagekonzepte finden. Die Mitarbeitenden der
Deka forschen daher regelmaBig auf wissenschaftlichem Niveau.
Aktuell im Fokus: Natural Language Processing.

uantitatives Investieren ist ein
auBerst dynamischer Bereich
des Asset Managements, der
sich, nicht zuletzt durch immer
leistungsfahigere Technik, be-
standig weiterentwickelt. Als
einer der groBten Anbieter
quantitativ gemanagter Losungen in
Deutschland ist fiir die Deka daher die
Optimierung verwendeter Strategien und
die Suche nach neuen moglichen Ansét-
zen von besonderem Interesse. Aus die-
sem Grund hat sie bereits 2013 ein eige-
nes Institut fiir quantitative Kapitalmarkt-
forschung gegriindet, das heutige IQAM

Research, in dem die Forschungsaktivita-
ten ihrer Mitarbeitenden und die Koopera-
tionen mit Hochschulen und anderen
Partnern gebiindelt werden.

Austausch von Forschung und Praxis
,Mit IQAM Research ist die Deka einer
der Vorreiter im Bereich akademischer
Forschung im deutschsprachigen Raum®,
berichtet Dr. Dominik Wolff, Portfolioma-
nager und Head of Quantitative Research
im quantitativen Fondsmanagement der
Deka. Priméres Ziel der Forschungsarbeit
ist neben dem akademischen Aspekt auch
immer, die quantitativen Produkte der

Deka weiterzuentwickeln. ,Wenn wir uns
mit neuen Themen beschéftigen, stellen
wir uns zuerst die Frage, ob sie realisti-
sche, praktische Anwendungsmoglich-
keiten bieten und ob wir mit den Konzep-
ten unsere Produkte verbessern konnen®,
so Dr. Wolff. Dabei ist die Kooperation
mit den Hochschulen und die Zusammen-
arbeit mit den Professoren des wissen-
schaftlichen Beirats von IQAM Research
sehr hilfreich. Durch den Austausch
zwischen akademischer Forschung und
Praxis erhalt die Deka regelmaBig viele
spannende Impulse und kann neue Ent-
wicklungen und Erkenntnisse im Fonds-
management schneller fiir Kundinnen und
Kunden nutzbar machen.

Auch fiir die Partner aus der Wissen-
schaft ist die Kooperation sehr fruchtbar,
bestétigt Prof. Dr. Dr. Thomas Dangl, Pro-
fessor fiir Finance an der Technischen Uni-
versitat Wien: ,,Die Zusammenarbeit mit
Asset Managern wie der Deka ist flir uns
als Wissenschaftler sehr reizvoll, bietet sie
uns doch die Gelegenheit akademische
und angewandte Forschung zu kombinie-
ren. So bin ich beispielsweise Mitglied der
wissenschaftlichen Leitung bei der IQAM
Invest und nehme in dieser Funktion an
vielen Gremiensitzungen teil, in denen wir
konkrete Problem- und Fragestellungen
bei der Umsetzung quantitativer Ansétze
aus erster Hand miterleben. Aus dieser
Zusammenarbeit ergeben sich auch immer
wieder neue Forschungsthemen.”

Textbasierte Investitionssignale

Ein solches Thema ist beispielsweise die
automatisierte Extraktion von Informatio-
nen aus Text durch Kiinstliche Intelligenz
(K1), auch Natural Language Processing
(NLP) genannt. Unter Kl versteht man
gemeinhin die Fahigkeit von Maschinen,
menschliche Leistungen zu erbringen, die
Intelligenz erfordern. Ist der Computer
dann auch noch in der Lage, selbststandig
Zusammenhénge in Daten zu erkennen
und kann er eigenstandig Losungen fiir
neue und unbekannte Probleme finden,
spricht man von Machine Learning, einem
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Teilbereich von KI. NLP wiederum stellt
einen konkreten Anwendungsbereich von
Machine Learning dar. Die Interpretation
von Texten mithilfe von Kiinstlicher Intelli-
genz spielt im Asset Management bisher
nur eine untergeordnete Rolle. Dies dndert
sich jedoch rasant. Dank des technologi-
schen Fortschritts der vergangenen Jahre
sind Algorithmen heutzutage immer besser
darin, Texte semantisch zu verstehen. So-
wohl Deka als auch IQAM Invest forschen
daher an Anséatzen, textbasierte Investiti-
onssignale zu generieren sowie nutzbar zu
machen und nutzen dafiir unter anderem
das BERT-Modell von Google.

BERT wurde im Jahr 2018 von Google
der Offentlichkeit zugénglich gemacht,
und hat sich seitdem als wichtige Instanz
im Natural Language Processing etabliert.
Es basiert auf neuronalen Netzwerken
und bietet den enormen Vorteil, dass zum
Training des Algorithmus keine von Men-
schen strukturierten Daten mehr nétig
sind, sondern nicht annotierte Textquellen
verwendet werden kdnnen. BERT ist in der
Lage, aus ihrem Kontext auf die Bedeu-
tung von Wartern zu schlieBen. Um einen
Text zu verstehen, muss dieser zuerst in
mathematische Sprache ,,iibersetzt“ wer-
den. Worter werden in Vektoren umge-
wandelt, die deren Semantik reprasentie-
ren und die in einem vieldimensionalen
Vektorraum eingebettet werden. Die Lage
eines Vektors bestimmt die Kontextinfor-
mationen, die er darstellt. Semantisch
dhnliche Worter sind in bestimmten Berei-
chen des Vektorraums geballt. So kann
aus der geometrischen Lage des Vektors
auf eine Ahnlichkeit in der Bedeutung ge-
schlossen werden. Die Basisversion von
BERT nutzt Vektoren mit iber 700 Dimen-
sionen und ist damit in der Lage, sehr
komplexe Zusammenhénge darzustellen.
Das ist wichtig, um die unterschiedliche
inhaltliche Bedeutung semantisch glei-
cher Begriffe wie etwa ,,Bank“ (als Sitzmo-
bel und Kreditinstitut) richtig zu erfassen.

,Bei der Deka nutzen wir BERT aktuell
in verschiedenen Forschungsprojekten. In
einem Projekt beispielsweise trainieren

MARKT & IMPULS  SONDERAUSGABE

wir den Algorithmus mit ca. 10.000 histo-
rischen Ad-hoc-Meldungen von Unterneh-
men. Diese werden analysiert und mit
einer Sentiment-Analyse automatisiert
einer von drei verschiedenen Kategorien
zugeordnet: positive, negative oder neut-
rale Wirkung auf den Aktienkurs des ver-
offentlichenden Unternehmens. Danach
vergleichen wir diese Einschatzungen mit
den tatséachlichen Kursentwicklungen, die
tiber den Markteffekt hinausgehen®, er-
lautert Dr. Wolff das Vorgehen. Durch die-
ses Training kann das Modell dann bei
neuen Ad-hoc-Meldungen eine Prognose
abgeben, wie die Veroffentlichung den
Aktienkurs beeinflussen wird.

Machine Learning hietet viel Potenzial
»Dank der massiv gestiegenen Rechenleis-
tung moderner Computer sowie den enor-
men zur Verfligung stehenden Datenmen-
gen ist Machine Learning ein sehr span-
nender Teilbereich des quantitativen
Fondsmanagements, der noch viel Potenzi-

al fiir die Zukunft bietet. So gibt es z.B. fiir
tausende Aktien eine Vielzahl von funda-
mentalen Kennzahlen, Analysteneinschét-
zungen und technische Indikatoren, die mit
Machine Learning ausgewertet werden kén-
nen, um attraktive Aktien zu selektieren.
Zudem legen die Fortschritte in der Text-
analyse nahe, dass NLP zukiinftig eine sehr
viel groBere Rolle spielen wird*, fasst Prof.
Dr. Dr. Thomas Dangl zusammen. ,Aber
auch im Bereich faktorbasiertes Investie-
ren konnte sich in den kommenden Jahren
noch einiges tun®, erganzt Dr. Wolff. ,,.So
wurden Faktoren bisher handisch gesucht
und nichtlineare Zusammenhange sowie
Abhéngigkeiten zwischen Faktoren in der
Regel vernachlassigt - mit Machine Lear-
ning kdnnen mittlerweile sehr groBe Daten-
mengen systematisch untersucht und so
auch nichtlineare Zusammenhénge gefun-
den werden. Es ist also durchaus vorstell-
bar, dass wir hier mit Big Data noch weitere
Faktoren finden werden, die sich in faktor-
basierten Strategien einsetzen lassen. ®

IGAM RESEARCH

2013 wurde das private Forschungsinstitut IQ-KAP der Deka gegriindet,

das 2021 in IQAM Research umbenannt wurde.

Das Institut bietet den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Deka und

von IQAM Invest eine Plattform fiir die Forschung rund um quantitative
Kapitalmarktthemen sowie die Verdffentlichung wissenschaftlicher Arbeiten.
Dafiir kooperiert IQAM Research mit akademischen Partnern wie Univer-
sitaten und verfiigt Uber einen wissenschaftlichen Beirat, der durch sechs

Professoren hochkaratig besetzt ist.

Alle zwei Jahre vergibt IQAM Research einen Forschungspreis, der exzellente
Forschungsarbeit aus dem Gebiet der Kapitalmarktforschung auszeichnet.
Weitere Informationen: www.igam-research.de
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