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Zusammenfassung

Der Kursverlauf von Wertpapieren wird durch viele
verschiedene Faktoren beeinflusst, der Mensch als
Faktor emotionsgetriebener Entscheidungen spielt
dabei eine wichtige Rolle. Mithilfe von kiinstlicher
Intelligenz und automatisiertem Handel kann ver-
sucht werden, diesen Faktor beim Handeln zu mini-
mieren und den Kauf und Verkauf von Wertpapieren
zu automatisieren. Automatisierter Handel wird auch
als algorithmischer Handel oder Algorithmic Tra-
ding bezeichnet. Dabei konnen der Automatisie-
rungsgrad und die Strategie des eigenen Handelns in
Form des Algorithmus definiert und verdndert wer-
den.

Durch die fortschreitende Digitalisierung der Fi-
nanzmirkte ist ein Umbruch zu erkennen, der zu ei-
ner erhohten Liquiditdt und einer Beschleunigung
von Finanztransaktionen fiihrt. Ein wesentlicher
Treiber ist der automatisierte Handel, welcher in den
letzten Jahren immer stirker an Bedeutung gewon-
nen hat und bereits im Jahr 2012 schéitzungsweise
85% aller Transaktionen auf dem Finanzmarkt aus-
macht.

Dabei gibt es fiir die verwendeten Algorithmen keine
Mindestkomplexitit, sie konnen trivialen Wenn-
Dann-Bedingungen entsprechen. Beispielsweise als
Stopp Loss Order, welche bei Erreichen oder Unter-
schreiten eines Kurswerts eine Order ausfiihrt. Fiir
die Algorithmen koénnen aber auch Ansitze aus den
Bereichen des maschinellen Lernens, der Optimie-
rung und der kiinstlichen Intelligenz genutzt werden,
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um beispielsweise Vorhersagen iiber die Entwick-
lung von Aktienkursen zu treffen.

Die automatisierte Art des Borsenhandels wird je-
doch auch kritisch betrachtet, da sie zu sogenannten
Flash Crashs beitrégt oder diese sogar auslosen kann.
Auch bieten sich durch das automatisierte Handeln
neue Moglichkeiten der Marktmanipulation, wes-
halb die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungen
seit dem 3. Januar 2018 eine Anzeigepflicht bei al-
gorithmischem Handel eingefiihrt hat.

Im Rahmen der Bachelorarbeit soll die Frage beant-
wortet werden, ob und inwieweit kiinstliche Intelli-
genz in Verbindung mit dem automatisierten Handel
fiir den einzelnen Marktteilnehmer zum Erfolg auf
dem Finanzmarkt beitragen kann. Dafiir werden zu-
ndchst die Grundlagen des Finanzmarktes und der
psychologischen Verhaltensweisen von Menschen
beim Handel mit Finanzprodukten herausgearbeitet.

AnschlieBend werden die kiinstliche Intelligenz und
ihre Anwendungsmoglichkeiten im Bereich des au-
tomatisierten Handels néher betrachtet. Darauf fol-
gen die Betrachtung und Evaluation verschiedener
Modelle, basierend auf bestehenden Studien (siche
Tabelle 1).

Modell / Jahr KI-Systeme Ziclsetzung

Modell 1 ML Verfahren, Voraussage von Aktienkursen, basierend auf technischer
Mokhtari et al. Neuronales Netz Analyse mit Machine Learning und Stimmungsanalyse mit
2021 mit LSTM der Klassifizierung von Stimmungen aus Twitter.

Modell 2 Rekurrentes neu- | Vorhersage von Aktienkursen als hybrides Modell aus
Mohan et al. ronales Netzwerk her Analyse und St lyse.

2019 mit LSTM

Modell 3 Zweistufiges neu- | Entscheidungsunterstiitzungssystem zur Maximierung der
Gehring et al. ronales Netz Rendite cines sog. Evoked Set mithilfe ciner Risikonutzen
1999 Funktion.

Modell 4 1 lesNetz | E g m unter Zuhilfenahme
Vaidya ct al verschiedener Indikatoren und grafischer Aufbereitung der
2015 Ergebnisse fiir Endanwender.

Tabelle 1 - Ubersicht der Modelle

AbschlieBend werden auch die Auswirkungen im
allgemeinen Borsenumfeld betrachtet. Ergénzend
dazu wird auf regulatorische Aspekte und Risiken
des Handels mit Algorithmen eingegangen.
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Innerhalb dieser Arbeit kann gezeigt werden, dass es
potenziell méglich ist, Uberrenditen am vorliegen-
den Aktienmarkt zu erzielen. Zum aktuellen Zeit-
punkt gibt es jedoch kein ausgereiftes Modell, wel-
ches einem unerfahrenen und sonst bérsentechnisch
uninformierten Marktteilnehmer langfristige Uber-
renditen garantieren konnte. Borsenteilnehmer kon-
nen jedoch bereits heute Modelle der kiinstlichen In-
telligenz in ihre eigenen Analysen mit einbeziehen
und so rationalere Entscheidungen unter dem Ein-
fluss weniger Emotionen treffen.
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