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Aktien-Prognosemodell basierend auf
Valuation, Carry und Momentum

Das Valuation Modell, welches bereits in der Projektarbeit untersucht
wurde, wird mit einer Carry und Momentum Komponente ergénzt. Es
wird gehofft, dass eine Leistungssteigerung gegentber dem Valuation
Modell erzielt werden kann. Die Untersuchung wird mit zwei
verschiedenen Ansétzen durchgeflhrt. Einerseits mit einem long/short
Ansatz und andererseits miteinem marktneutralen Ansatz.

Zuerst werden die einzelnen Strategien (Carry, Momentum und Valuation)
mit beiden Ansatzen untersucht. Wichtige Kennzahlen, wie annualisierter
Ertrag, annualisierte Volatilitit, Genauigkeit der Vorhersagenund das
Sharpe ratio wurden fUr die Leistungsmessung errechnet. Auf diese
Weise kodnnen die Strategien verglichen werden.Danach werden die
einzelnen Strategien zur CMV Strategie zusammengefligt und noch
einmal untersucht.

In einem zweiten Schrittwerden die einzelnen Strategien sowie die CMV
Strategie optimiert. Die Optimierung beinhaltet Berechnungen mit
Verdnderungen der Momentum Komponente, Anderungen des
Valuations Modells und die Optimierung der Gewichtungen der drei
einzelnen Strategien in der finalen CMV Strategie.

In einem dritten Schritt werden die Gewichte durch lineare Regression
bestimmt. Dabei werden die drei einzelnen Strategien als erklarende
Variable verwendet. Durch die Regression werden so die Gewichtungen
der einzelnen Strategien in der CMV Strategie vorhergesagt.

Obwohl verschiedene Ansétze angewandt wurden, ist es nicht gelungen,
einenverlasslichen Ansatz ausfindig zu machen, welcher bessere
Ergebnisse liefert als das Valuations Modell alleine. Des Weiteren sind
dieResultate der gleichgewichteten und nicht optimierten Strategie
grosstenteils besser als jene der optimierten Strategien. Es kann jedoch
gesagt werden, dass die CMV Strategie flr einen long/short Ansatz gut
funktioniert, wahrend dies flr einen marktneutralen Ansatz nicht der Fall
ist. Optimierung hat einen positiven Effekt auf den marktneutralen Ansatz,
wahrend die Leistung von long/short abnimmt. Auch Regression leistet
mehr in einer marktneutralen Umgebung als in einer long/short.
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Long/short performance Uber die
letzten 12 Jahre mit einer CMV
Strategie.

Annualized return

Marktneutrale rollende Optimierung
mit einem Test- und
Validationssample verglichen mit dem
Benchmark und der gleichgewichteten
CMV Strategie.
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