Helmut-Schmidt-Universitat (HSU)

e Trager der Hochschule: dt. Bundeswen.
o Studenten: Offiziere der Bundeswehr sowie Stipendiaten der Industrie.

o Status: Gleichstellung mit anderen staatl. Universitaten. Promotions- und
Habilitationsrecht vorhanden.

e Wirtschaftswissenschaftliche Fakultat umfasst 39 Professuren mit 70 wiss.
Mitarbeitern.

e Davon vier Professuren zugehorig zur Fachergruppe Mathematik und Statistik.
e In 2012 mehr als 12 Mio. € zusatzliche Forschungsmittel aus der Industrie.

e Exzellente Forschungsbedingungen aufgrund ausgezeichneter Ausstattung.
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Forschung am Lehrstuhl

Portfoliooptimierung
Entwicklung quant. Methoden zur Verbesserung von Portfoliooptimierungsalgorithmen.
Ableitung neuer Handelsstrategien aus den gewonnenen Erkenntnissen.

Analyse bestehender Handelsstrategien )
Unter welchen Umstanden erzielen Strategien Uberrenditen?
Wie kdnnen einzelne Strategien zu besseren Strategien kombiniert werden?

Informationseffizienz
Wie kann die Fahigkeit von Kapitalmarkten, Informationen zu absorbieren,

gemessen werden?

verwendete Methoden:
Methoden der Finanzmarktdkonometrie, Statistik & Wahrscheinlichkeitsrechnung,.



Charakteristika der mit den wikifolios
verglichenen Fonds:

Die Analyse umfasst alle in Aktien investierenden wikifolios mit einer
Historie von min. 2 Jahren,

Diese wikifolios werden mit allen existierenden Investementfonds verglichen, die hin-
sichtlich inrer Eigenschaften mit den genannten wikifolios vergleichbar sind und die

nachfolgenden Bedingungen erfullen:

Der Fonds investiert ausschlieBlich in Aktien,
e Fondsvolumen < 30 Mio. .(vgl. Ammann/Moerth),
Der Fonds ist in Deutschland, Osterreich oder der Schweiz lizensiert,

®
e Dividenden werden reinvestiert, )
e Das Fondsdomizil liegt in Deutschland, Osterreich oder in der Schweiz.




Social Trading Prozess

Schema

Investitionen in Strategie
Strategien Know-How
Anleger Trader

\ 2

A
2 £ oot
R

Suche nach
profitablen Strategien Zertifikat
/ Kaufe und Verkaufe
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Virtuelles Trading
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Bank Plattform
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Liquiditat & | Bank
Informationen tber I I I I Bereitstellung von
Trader und Strategien Echtzeitkursen
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Verbriefung & Zusammenbringen von
Replikation Anlegern und Tradern




Methodik der paarweisen Vergleiche

¢ Paarweiser Vergleich der Performance der 129 ersten (in Aktien investierten) wikifolios mit 133
vergleichbaren Investmentfonds.

¢ [nsgesamt Durchfuhrung von 129 x 133 = 17 157 Vergleichen anhand von verschiedenen Per-
formancekennzahlen.

Fonds 1 Fonds 2 Fonds 3 Fonds 133

Wikifolio 1 Dominanz(Wiki_1; Fonds1) |Dominanz{Wiki_1; Fonds2) Dominanz{Wiki_1; Fonds3) Dominanz(Wiki_1; Fonds4) |Dominanz{Wiki_1; Fonds133)
Wikifolio 2 Dominanz(Wiki_2; Fonds1) |Dominanz{Wiki_2; Fonds2) Dominanz{Wiki_2; Fonds3) Dominanz(Wiki_2; Fonds4) Dominanz{Wiki_2; Fonds133)
Wikifolio 3 Dominanz{Wiki_3; Fonds1) |Dominanz{Wiki_3; Fonds2)  |Dominanz{Wiki_3; Fonds3] |Dominanz{wiki_3; Fonds4) :
Wikifolio 4 Dominanz(Wiki_4;Fonds1) |Dominanz{Wiki_4;Fonds2) |Dominanz{Wiki_4; Fonds3) |Dominanz{Wiki_a; Fonds4)
Wikifolio 5 Dominanz(Wiki_5; Fonds1) |Dominanz{Wiki_5; Fonds2)  |Dominanz{Wiki_5; Fonds3) |Dominanz(wiki_5; Fonds4)

: i : . :

g

:
Wikifolio 129

Fonds 1 Fonds 2 Fonds 3 Fonds 133

Wikifolio 1 Sharpe-Ratio(Wiki_1)-Sharpe-Ratio(Fonds1) Sharpe-Ratio[Wiki_1)-Sharpe-Ratio{Fonds2)
Wikifolio 2 sharpe-Ratio(Wiki_2)-Sharpe-Ratio{Fonds 1) Sharpe-Ratio{Wiki_2)-Sharpe-Ratio(Fonds2)
Wikifolio 3 Sharpe-Ratio(Wiki_3)-Sharpe-Ratio|Fonds1) Sharpe-Ratio[Wiki_3)-Sharpe-Ratio{Fonds2)
Wikifolio 4 Sharpe-Ratio{Wiki_4)-Sharpe-Ratio{Fonds1) Sharpe-Ratio[Wiki_4)-Sharpe-Ratio{Fonds2)
Wikifolio 5 Sharpe-Ratio[Wiki_5)-Sharpe-Ratio{Fonds1) Sharpe-Ratio[Wiki_S)-Sharpe-Ratio{Fonds2)
Wikifolio 129 Sharpe-Ratio[Wiki_129)-Sharpe-Ratio[Fonds1) Sharpe-Ratio[Wiki_129)-Sharpe-Ratio(Fonds2)




Vergleich der historischen Performance

Primar: 1. Sharpe Ratio: SR = £,

2. Sicherheitsaquivalent (Certainty Equivalent): CE = up m — %J%}m,

3. Dominanzmaf (Neuentwicklung): D = P (7 > ),

4. Value at Risk (VaR (95%)): VaR,(L) = inf {x cR: Fi(x)> p},

Sekundar: 1. Jensen’s Alpha: a = ur — Bruy,

2. Volatilitat: o5 = /1SN, A2 — 7,

3. Max. Drawdown: MDD(T) = maX ¢ (o, 1y[MaX¢c(0,7)) X(f) — X(7)].




Ergebnisse aller Kennzahlen:

Wikifoliostrategien dominieren Fondsstrategien

Rel. Haufigkeiten bei 17 157 paarweisen Vergleichen
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70% -
) 62% 65%
58% o,

60%

Die wikifolios dominieren bei den Perfor- 53%

mancevergleichen, weisen dafur jedoch
Im Vergleich hohere VaRs und Max. Draw-
downs auf.

50%




Ergebnisse der Signifikanztests

48% der paarweisen Vergleiche auf Basis

der Dominanz sin
D.h. die Dominan

dstatistisch signifikant.
Z Ist hier so ausgepradgt,

dassdie Wahrsch

einlichkeit dafur, dass

die jeweilige Uberlegenheit durch Zufall
entstanden ist, unterhalb von 5% liegt.
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Das Dominanzmagi

Die Dominanz: W F W E 7
_ Nl P &1
D= P(WO>F0) e P(W0>F0|T)_

e D ist die Wahrscheinlichkeit, dass eine Strategie W (wikifolio) bei einem beliebigen
Anlagehorizont eine hohere Rendite als eine Alternativstrategie F (Fonds) erzielt.

o T ist eine Zufallsvariable auf dem Intervall ]0;e0],

e Wenn nun W1,...,Wn und F1,...,Fn historische Bobachtungen von Wt und Ft sind, dann ist D
ein unverzerrter Schatzer fur D:

Der Dominanzschatzer:

~ 1 VV; Fr'+
On=2.2. 1= 1)(n—r)ﬂ( > Ff)



Beispiel:

Ist Strategie A oder ist Strategie B besser?

126 €
125 €
124 €
123 €
122 ¢
121 €

120€ #

119€

118 €
1

2

—o—Preiszeitreihe Strategie A

3
—a—Preiszeitreihe Strategie B

-

41 t2 t3 t4
Preiszeitreihe Strategie A 120€ 120 € 122 € 125 €
Preiszeitreihe Strategie B 121€ 119€ 124 € 124 €
t2-tl t3-t2 td-t3
Growthrate A - 1day 0,00% _ 2,46%
Growthrate B - 1 day -1,65% 4,20% 0,00%
t3-tl
Growthrate A - 2 days
Growthrate B - 2 days 2,48% 4,20%
t4-tl
Growthrate A - 3 days 4,17%
Growthrate B - 3 days 2,48%
Einen Tag Zwei tage Drei Tage
X X X
11,11% 1 16,67% 0 33,33% 1
11,11% 0 16,67% 0 ‘
11,11% 1
22,22% 0,00%
Dominanz: 55,56%

Kurszeitreihen von zwei Strategien A und B.

Im paarweisen Vergleich wird fur jeden Anlagehorizont
und fur jede Laufzeit individuell gepruft, ob Strategie A
oder B jeweils eine hohere Rendite aufweist (grin = 1)
oder nicht (rot = 0).

Die Erfolge werden jeweils gewichtet und zur Gesamtdominanz

aggregiert.

Strategie A ist Strategie B Uberlegen.
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