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ASIEN-BOOM NACH CORONA 
DER LADEN  

LÄUFT WIEDER
Zwei Jahre hinter Masken haben an Chinas Vormachtstellung nichts 

geändert. Die Wirtschaft boomt und zieht einen ganzen Kontinent nach 
oben. Wie Anleger davon profitieren, erfahren Sie ab   S. 16
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WIR SEHEN IHREN ERFOLG UND HANDELN
Hoch konzentriert in Strategie und Umsetzung, stehen wir für Innovationsführerschaft 
und Zukunftssicherheit bei Fondsauflage und Fondsservice. Unsere Fokusthemen: Alternative 
Investments & Private-Label-Fonds. Ob in Deutschland, Luxemburg oder in der Schweiz – 
Sie finden einen Partner mit der Sicherheit und dem Service einer internationalen Bank, 
der DZ PRIVATBANK, und der unternehmerischen Power der DZ BANK Gruppe.

Wir beraten Sie gerne persönlich, sprechen Sie uns an. 
Telefon: +352 260248-1, fundsolutions@ipconcept.com, www.ipconcept.com

Infos zu ausgewählten Fonds und zum Fondsmanagement: www.fonds-im-fokus.com

Ein Unternehmen der DZ PRIVATBANK

powered by IPConcept

FondsImFokus
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AUS DER REDAKTION
KULTUR-EVOLUTION: Wer durch Hamburger Szeneviertel 
streift, wird neben dem Vormarsch der asiatischen Küche mit 
großer Wahrscheinlichkeit ein weiteres Kulturgut aus Fernost in 
den Schaufenstern entdecken: Winkekatzen. Die possierlichen 
Plastik-Stubentiger bevölkern in allen Farben und Größen die 
Auslagen und sollen Kundschaft anziehen. Denn die kleinen 
Tierchen versprechen Glück, das Menschen mit der Farbe des 
Fells sogar in die gewünschte Richtung dirigieren können. Wer 
zu Exemplaren in Gold greift, sollte der Legende nach in naher 
Zukunft seine Geldsorgen los sein. Angesichts des horrenden 
Einstiegspreises der Katzen beschlichen Marc Radke jedoch 
Zweifel an den Renditechancen, sodass er lieber Abstand hielt 
und es bei einem gemeinsamen Schnappschuss beließ. Dass in 
Asien tatsächlich auskömmliche Investments zu erzielen sind, 
zeigt der Blick auf dort anlegende Aktienfonds. Welche Strategien 
derzeit besonders erfolgversprechend sind, lesen Sie ab Seite 16.

SICHERHEITSGEFÜHL: Wenn alles teurer wird, der Lohnzettel 
jedoch gleichbleibt, setzen viele Menschen bei den Ausgaben 
den Rotstift an. Man streicht das Streaming-Abo oder spart 
sich morgens den Coffee-to-go. Doch Windeln müssen Eltern 
dennoch kaufen, und wegen ein paar Prozentpunkten mehr 
Inflation stellt niemand die Körperpflege ein. Viele Investo-
ren schwören in unruhigen Börsenzeiten deshalb auf Aktien 
von Basiskonsumgüter-Herstellern. Eine sichere Sache. Oder? 
Sam Witherow ist von diesem Ansatz nicht überzeugt, wie er 
Christoph Fröhlich im Gespräch verriet. „Diese Werte bieten 
nicht die Defensivität für das Portfolio, die man sich von dieser 
Kategorie am Vorabend einer Rezession wünscht“, erklärt der 
Portfoliomanager von J.P. Morgan Asset Management. Worauf 
Witherow bei seinem Dividenden-Fonds stattdessen setzt, 
erfahren Sie ab Seite 28. 

Redak-
teur Marc 
Radke auf 
Recherche- 
Tour  

FORTSCHRITT: Spätestens seit das US-Unternehmen Open AI 
die Künstliche Intelligenz (KI) Chat GPT auf den Markt brachte, 
wird die Technologie über sämtliche Branchen hinweg heiß 
diskutiert. Ein Thema, das auch vor der Finanzwelt keinen Halt 
macht: Bereits zum dritten Mal veranstaltete Günter Jäger, Grün-
der von Plexus Investments, eine Konferenz, die sich mit dem 

Status quo von Künstlicher Intelligenz im Asset Management 
beschäftigt. Was für Chancen bietet die Technologie? Wer-

den KI-Modelle die Finanzwelt revolutionieren? Und mit 
welchen moralischen Fragen müssen Anwender sich 
auseinandersetzen? Darüber sprachen Experten und 

Expertinnen aus den Bereichen Wirtschaft und Ethik. 
Neben KI-Enthusiasten fanden sich auch kritische 
Stimmen. Redakteurin Hannah-Elena Ritzmann hat 
sich umgehört und die spannendsten Erkenntnisse 
zusammengetragen. Mehr dazu auf Seite 26. 

Günter Jäger,  
Plexus Investments, 
und Redakteurin 
Hannah- Elena 
Ritzmann (links)

Sam Witherow, JPM AM,  
und Chef redakteur Christoph 
Fröhlich (links) im Gespräch
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Künstliche Intelligenz droht viele Branchen  
umzukrempeln. Doch schafft die Technologie auch 

eine Revolution der Vermögens verwaltung? Ein 
Überblick über derzeitige Grenzen und Chancen

EIN FLEISSIGES 
MASCHINCHEN

Eine Maschine geht ihren Weg: 
Wie Künstliche Intelligenz 
die Finanzwelt beeinflussen 
wird, zeigt ein Überblick 
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DAS PORTFOLIO von einem Roboter er-
stellen lassen? Für die meisten Investoren 
ein alter Hut. Denn bereits vor knapp zehn 
Jahren etablierten sich Robo-Advisor in 
der Finanzbranche. Derzeit nutzen über 
2,7 Millionen Deutsche die digitalen Anla-
gehelfer. Dabei überzeugen die Programme 
überwiegend durch eine einfache Hand-
habe und erstellen Investoren in kürzester 
Zeit ein passendes Portfolio. 

Was die simplen Roboter jedoch nicht 
können: Maschinelles Lernen (ML) und 
damit aus ihren Erfahrungen Wissen ge-
nerieren und dieses für künftige Entschei-
dungen nutzen. Eine Industrie, die jüngst 
durch das US-amerikanische Unterneh-
men Open AI ordentlich Auftrieb bekam. 
Der von ihm entwickelte Chatbot Chat 
GPT beantwortet blitzschnell komplexe 
Fragen, er-
stellt Texte 
und erklärt 
Sachverhal-
te. Technolo-
giefans schwär-
men von den 
beinahe grenzen-
losen Anwendungs-
möglichkeiten 
der Künstli-

»Niemand kann etwas 
kontrollieren, was  
er nicht versteht«

Saskia Nagel, 
Professorin an der RWTH  
Universität in Aachen

chen Intelligenz (KI). Eine Bewegung, 
die auch vor der Finanzwelt nicht halt-
macht: „Auch wenn viele es nicht gerne 
hören: Wir sind im informationsverar-
beitenden Gewerbe, und künstliche In-
telligenz kann da nur helfen“, so Günter 
Jäger, Geschäftsführer von Plexus Invest-
ment und Veranstalter der KI-Konferenz 
„Artificial Intelligence in the Financial 
Sector“. Dabei ist Jäger überzeugt: „Die 
Verwendung von künstlicher Intelligenz 
ist der nächste große Schritt in unserer 
Branche.“

Eine Annahme, die besonders das quan-
titative Asset Management betreffen dürf-
te. „Quantitative Asset Manager haben 
im Grunde zwei Aufgaben: Sie müssen 
Prognosen für die Zukunft herleiten und 
danach ein Verfahren entwickeln, um diese 
Prognosen in ein Portfolio zu übersetzen“, 
erklärt Andreas Sauer von Ansa Capital Ma-

nagement. Dabei könne ein datengetrie-
bener Ansatz durchaus helfen –  

und Daten gebe es 
durch die Digi-

talisierung des 
menschlichen 
Alltags in Hül-

le und Fülle. 
Dennoch ist Sauer 

der Meinung: „KI wird den Beruf 
des Vermögensverwalters verändern, 
aber nicht so, dass wir morgen re-
volutionäre Vorhersagen treffen.“ 
Der Grund: Der Finanzbereich sei 
anders als andere Branchen. Dort 

gälten nicht die gleichen Regeln für 
maschinelles Lernen wie beispielsweise 
bei sprachbasierten Berufen oder in der 
Medizin. Dieser Einschätzung schließt 
sich auch Alison Porter an, Portfolioma-

nagerin bei Janus Henderson: „Die Wei-
terentwicklung von KI wird evolutionär, 
nicht revolutionär.“

Sauer sieht für KI-gesteuerte Anlagen 
zwei Herausforderungen: eine davon ist 
das Problem kleiner Datenmengen.  Die 
maschinelle Übersetzung von Texten 
lässt sich beispielsweise bei steigender 
Datenzahl stets verbessern, weil zwi-

schen Input und optimalem Output eine 
eindeutige und vor allem replizierbare 
Beziehung besteht. 

Während viele Finanzmarktakteure 
die Revolution des Asset Managements 
ebenfalls mit großen Datensätzen aus 
Nachrichtentexten, Satellitenbildern ➔

DAS INVESTMENT: Chat GPT, erzähl uns 
einen KI-Witz. 

Chat GPT: Natürlich! Hier ist ein Witz über 
Künstliche Intelligenz:

Warum hat die Künstliche Intelligenz den 
Bankraub abgesagt? 

Weil sie gemerkt hat, dass sie bereits genug 
Daten hatte!

Witz des Tages  

Lachende Menschen: Chat 
GPT erzählt einen Witz
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und Geolokalisierung untermauern, findet 
Sauer diese Datenmassen zunächst nicht 
hilfreich. Denn der Wert eines KI-Modells 
bemesse sich nicht an den Datenmengen, 
mit denen Analysten es speisen, sondern 
anhand der Beobachtungen und Abhän-
gigkeiten, die es daraus ableiten kann.

„Wenn mein Modell am Ende nur ein 
paar Tausend Beobachtungen von Bör-
senkursen zum ‚Lernen hat‘, dann spielt 
es keine Rolle, ob es ursprünglich mit 
Millionen von Daten bedient wurde“, 
gibt Sauer zu bedenken. Und weil es keine 
einfachen Zusammenhänge zwischen A 
und B in der Finanzwelt gebe, würden 
die Beobachtungen stets begrenzt sein. 

Was die zweite Herausforderung für 
KI-gesteuerte Investitionsentscheidung 
aufzeigt: Anders als bei vielen anderen Be-
reichen des maschinellen Lernens fehlen 
im Finanzbereich wiederholbare Zusam-
menhänge. Jeder Tag am Kapitalmarkt 
ist anders, womit keine Replizierbarkeit 
der Kausalität bestehe. „Es ist so einfach, 
Zusammenhänge in der Vergangenheit 
zu finden, die funktioniert haben, aber 
es ist so schwierig, diese auch in Zukunft 
verlässlich umzusetzen“, beteuert Sauer. 

Zusätzlich sollten Marktteilnehmer 
berücksichtigen: Sie sind nicht mehr die 
einzigen am Markt. Je mehr Fonds auf 
KI-gestützte Modelle setzen, desto eher 
splittet sich die Rendite auf – und der Erste 
zu sein wird zunehmend schwieriger. Was 
auch am technologischen Fortschritt liege, 
der es Unternehmen einfacher mache, 
eine KI einzusetzen. 

Gerade deshalb gibt es bereits eini-
ge Fonds, hinter denen eine künstliche 
Intelligenz steckt. Einer davon ist der 
Tungsten Trycon AI Global Markets (ISIN: 

LU0451958309). Der Fonds verfolgt ei-
nen gemischten Investmentansatz, jedoch 
nicht im klassischen Sinne. Er besitzt ein 
Basisportfolio, bestehend aus Staatsan-
leihen und etwas Liquidität und sichert 
damit den Handel mit Terminkontrakten 
ab. Die Künstliche Intelligenz errechnet 
Wahrscheinlichkeiten für Richtung und 
Schwankungsbreite von 60 Märkten und 
empfiehlt für jeden dieser Märkte ein Kauf- 
oder Verkaufssignal. 

„Aber niemand investiert in unseren 
Fonds wegen der KI“, stellt Michael Gün-
ther, Fondsmanager bei Tungsten Capi-
tal, klar. Zwar habe der Wirbel um Chat 
GPT den Managern ein offenes Ohr bei 
Investoren verschafft. Trotzdem sei für 
Anleger nach wie vor die Performance 
ausschlaggebend. Seit seiner Auflegung 
im Februar 2010 schaffte der Fonds eine 
Wertentwicklung von 21,2 Prozent. Damit 
schlug er seine Benchmark der Multi-As-
set-Strategiefonds, welche einen Zuwachs 
von 16,8 Prozent erzielte.

„Unser Modell ist frei von Hypothesen 
und basiert ausschließlich auf Daten“, 
betont Pablo Hess, ebenfalls Fondsma-
nager bei Tungsten Capital. Dabei sei die 
Wechselbeziehung zu Aktien und Renten 
auf nahezu null reduziert. Das Modell 
könne Long- und Short-Positionen flexibel 
eingehen und aktienmarktunabhängig 
auch in schwachen Börsenphasen Ge-
winne erzielen. 

Außerdem für die Fondsmanager ent-
scheidend: dass die Investmententschei-
dungen der KI nachvollziehbar sind. „Wir 
haben nicht das Ziel, den besten Aktien- 
oder Anleihefonds zu schaffen, wir bie-
ten vielmehr ein Ergänzungsprodukt für 
traditionelle Portfolios“, stellt Hess klar. 

Quelle: Statista; Stand: Mai 2023 Illustration: Dooder/Vectezzy.com

Aus welchen Bereichen die Trainingsdaten von Chat GPT & Co. stammen 

Künstliche Intellligenzen lernen das meiste von Wirtschaft, Industrie, Technologie, Nachrichten und Medien

»Die Verwendung von 
künstlicher Intelligenz ist 
der nächste große Schritt 
in unserer Branche«

Günter Jäger, 
Geschäftsführer von Plexus Investment
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Damit ist der Fonds nicht allein: Noch 
ein Produkt, welches sich in diesem Be-
reich einreiht, ist der GET Capital Quant 
(DE000A2P36K7). Der Fonds erzielte seit 
Auflegung im März 2021 eine Wertent-
wicklung von 6,6 Prozent und schlug da-
mit seine Benchmark der Mischfonds, die 
ein Minus von 0,7 Prozent verzeichnete.

Womit sich die Frage stellt: Wieso zäh-
len KI-gesteuerte Fonds aktuell noch zu 
den Nischenprodukten? „In der Analyse 
von Finanzmarktdaten steckt viel Unsi-
cherheit, weshalb Fondsgesellschaften 
einiges an Forschung betreiben müssen, 
um ein funktionierendes Modell zu ent-
wickeln“, erklärt Günther. Gleichzeitig 
betont Hess: „Forschung und Entwicklung 
findet bei uns jeden Tag statt.“ Denn die 
Technologie schreitet schnell voran.

Zu schnell? Das fragen sich seit der 
Aufregung um Chat GPT einige Techno-
logieexperten. Erst jüngst unterzeichne-
ten 27.565 Branchenvertreter, darunter 
Tesla-Chef Elon Musk und Computerin-
genieur Steve Wozniak, einen offenen 
Brief, um die Entwicklung der künstlichen 
Intelligenz zu stoppen. Der Hintergrund: 
Die Softwarespezialisten fürchten einen 
nicht abschätzbaren Kontrollverlust. 

Ein Thema, mit dem sich auch die 
Ethikerin Saskia Nagel von der RWTH 
Universität in Aachen beschäftigt. Sie 
denkt, es wäre unrealistisch, die KI-Ent-
wicklung zu stoppen, und ist vielmehr 
der Überzeugung: „Wir sollten bessere 
Entscheidungen treffen – und das nicht 
nur über KI, sondern auch mit KI.“ 

Trotzdem sieht Nagel auch Missverständ-
nisse im Umgang mit der Technologie: „Es 
wird generell davon ausgegangen, dass 
eine künstliche Intelligenz neutral und 
objektiv sei – aber das stimmt so nicht.“ 
Denn die Daten, die in das System fließen, 
unterliegen menschlichen Werten und 
Vorurteilen, und dessen sollten sich Nutzer 
bewusst sein. Ein großes Problem sei jedoch 
das mangelnde Verständnis für die Prozes-
se der Technologie und die dazu häufig 
verwendete Metapher einer „Black Box“. 

„Niemand kann etwas kontrollieren, 
was er nicht hinreichend versteht. Genau-
so wenig kann jemand ein verlässlicher 
Manager sein, wenn er nicht ausreichend 
weiß, was passiert“, bemängelt Nagel. Ein 
Grund, weshalb viele Asset Manager und 
Investoren noch vor der Technologie zu-
rückschrecken. Dennoch ist die Ethike-

»Mit KI werden wir  
keine revolutionären  
Vorhersagen treffen«

Andreas Sauer, 
Gründer von Ansa Capital Management

rin überzeugt, dass Manager auch ohne 
KI-Expertenwissen Kontrolle und Verant-
wortung übernehmen können: „Es ist ein 
bisschen wie beim Autofahren – nicht 
jeder Fahrer versteht, wie das Fahrzeug 
ganz genau funktioniert. Trotzdem kann er 
es kontrollieren und muss etwaige Fehler 
verantworten.“ 

Deshalb liege ein Schlüssel mit dem 
Umgang von KI darin, die Prozesse nach-
vollziehbar zu machen. „Wir haben aktuell 
noch keine umfassenden Gesetze oder 
Regulatorik im Bereich der künstlichen In-
telligenz, und solange das so ist, brauchen 
wir einen guten moralischen Kompass“, 
betont die Ethikerin.

Denn schlussendlich ist Nagel davon 
überzeugt, dass die Technologie den 
Menschen bei der Entscheidungsfindung 
helfen kann. Dem stimmt auch Hess zu: 
„KIs werden zunehmend als Zweitmei-
nung Einzug halten, und es wird in na-
her Zukunft selbstverständlich sein, dass 
Vermögensverwalter die Technologie  
nutzen.“ I Hannah-Elena Ritzmann
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