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Liebe Leserinnen und Leser,

auch der Jahresstart 2026 hatte es wieder in sich: Die teilweise errati-
sche Politik, insbesondere in den USA, sendet tageweise Schockwellen
durch die Markte. Geopolitische Krisen bestimmen weiterhin die Schlag-
zeilen und sorgen fur Unsicherheit. Zuletzt hat der Krieg gegen den Iran
besonders deutliche Auswirkungen auf die Rohdlpreise gezeigt. Wie soll-
ten Privatanlegerinnen und Privatanleger in solchen Zeiten mit ihrer Geld-
anlage umgehen? Unsere Antwort ist eindeutig: Eine Welt ohne Krisen hat
es nie gegeben - dennoch wachst die Weltwirtschaft seit Jahrhunder-
ten kontinuierlich, und damit auch der globale Wohlstand. Wer investiert
bleibt, partizipiert an diesem Wachstum und kann temporare Krisen-
phasen mit Ruhe und einem langfristigen Blick gut durchlaufen, solange
das investierte Geld nicht kurzfristig bendtigt wird. Mehr dazu erfahren
Sie in unserer Rubrik ,Markt im Fokus".

In dieser Ausgabe beleuchten wir aullerdem das Thema Anleihen, das in
letzter Zeit wieder an Attraktivitat gewonnen hat. Darlber hinaus freuen wir
uns, lhnen einen kleinen Einblick in Neuigkeiten aus unserer Bank zu geben:
So haben wir unsere Niederlassung Salzburg erfolgreich umgebaut, wur-
den erneut als familienfreundliches Unternehmen ausgezeichnet und konn-
ten mit unserer Weihnachtsspende die Stiftung Kinderherzen unterstitzen.

Wie immer wiinsche ich Ihnen eine spannende, erkenntnisreiche Lekture!

|hr Florian Widmer
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Leiter Investment Research

Statt sich von Schlagzeilen verunsichern zu lassen, lohnt
es sich fur Anlegerinnen und Anleger, den Blick weiterhin
auf zentrale Fundamentaldaten wie Konjunktur, Inflation
und Geldpolitik zu richten. Da die makrookonomischen
Kennzahlen aktuell keinen Anlass zur Beunruhigung ge-
ben, dirften die konjunkturellen Folgen des Iran-Kon-
flikts flr die Weltwirtschaft trotz steigender Energiepreise
begrenzt bleiben.

Kurzfristig schwacht der Nahostkonflikt zwar die Wirt-
schaftsdynamik. So gilt die Regel, dass ein Anstieg des
Olpreises um zehn US-Dollar je Fass in den entwickelten
Volkswirtschaften ungefahr 0,1 Prozentpunkte Wachstum
kostet. Langfristig sorgen jedoch eine gelockerte Geld-
politik sowie hohe staatliche Ausgaben fir Infrastruk-
tur und Verteidigung fir konjunkturellen Rickenwind.
Infolgedessen dirfte das globale Wirtschaftswachstum
— trotz gestiegener geopolitischer Risiken — auch heuer
wieder Uber der Drei-Prozent-Marke liegen. Klar ist aber
auch: Je langer der Krieg im Iran andauert, desto hoher
sind die wirtschaftlichen Kosten.

Vor allem die USA tragen hierzu maligeblich bei. Dort
ist das Wachstum sehr solide — getragen von einem
anhaltend robusten Konsum, hohen Investitionen in
Kinstliche Intelligenz (KI) und einer expansiven Fiskal-
politik. Die jingsten Konjunkturdaten fielen mehrheitlich
positiv aus: So wurden nicht nur die Wachstumserwar-
tungen fir die US-Wirtschaft deutlich angehoben, auch

der US-Arbeitsmarkt prasentiert sich — trotz einer gewissen
Abkihlung — insgesamt weiterhin robust. Das wachstums-
freundliche Umfeld durfte im Vorfeld der Zwischenwahlen,
die im November stattfinden und als Abstimmung Uber die
bisherige Politik von US-Prasident Donald Trump gelten, die
Konjunktur weiter stitzen.

Dartber hinaus dirften die USA die zuletzt deutlich ge-
stiegenen Energiepreise besser verkraften als andere Wirt-
schaftsregionen. Zum einen ist die US-Wirtschaft aufgrund
der hohen Bedeutung des Dienstleistungssektors heute we-
sentlich weniger olintensiv als beispielsweise noch in den
1970er-Jahren. Zum anderen sind die Vereinigten Staaten
als Nettoexporteur von Petroleumprodukten mittlerweile
deutlich widerstandsfahiger gegeniber Verknappungen auf
dem globalen Energiemarkt.

Auch in der Eurozone dirfte die Konjunktur trotz der geo-
politischen Unruheherde auf moderatem Wachstumskurs
bleiben. Die geldpolitische Lockerung der Europaischen
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US-Wirtschaft baut Vorsprung weiter aus
Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts (indexiert, 2008=100)
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Zentralbank (EZB) wirkt zusammen mit den Fiskalimpulsen
aus Deutschland unterstlitzend. Zudem haben sich die zwi-
schenzeitlichen Androhungen zusatzlicher Zélle durch Do-
nald Trump vorerst wieder verfllichtigt. Belastend wirken
dagegen vor allem schwachere
Exporte in die USA und nach Chi-
na sowie die insgesamt hohen
Kostenstrukturen.

Auffallig bleibt auch die ausge-
pragte Wachstumsdivergenz in-
nerhalb der Eurozone: Wahrend
die sudlichen Lander Spanien,
Portugal und Griechenland wei-
terhin eine hohe Konjunktur-
dynamik verzeichnen, lauft die
Wirtschaft in den Kernlandern
Deutschland und Frankreich

eher unrund.
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Stand: 9. Marz 2026; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research

2022

T T T T 1
2024 2026

Flr ein positives Signal sorgte
zuletzt die deutsche Industrie:
Die Auftragseingange sind ge-
stiegen, was auf eine hohere
Zahl an GroRauftragen zurlck-

zufiihren ist. Diese konzentrieren

sich nicht nur auf den Sektor ,sonstiger Fahrzeugbau®, zu
dem auch Militarfahrzeuge und Flugzeuge zahlen, sondern
betreffen auch andere Branchen wie den Maschinenbau.
Dies deutet darauf hin, dass die GroRauftrage nicht aus-
schlieBlich staatlich initiiert sind.

In China sorgt weiterhin der starke Export daflr, dass die
Wirtschaftsleistung 2025 das offizielle Ziel der Regierung
von 5 Prozent gerade noch erreicht hat. Die Stimmungs-
indikatoren fir Industrie und Dienstleistung senden derweil
positive Signale — es zeichnet sich eine klare Aufhellung ab.
Ermutigend ist auch die Entwicklung der Liquiditat: Die Daten
zur Kreditvergabe zeigen seit einigen Monaten eine steigende
Tendenz. Die anhaltende Schwache der Binnenkonjunktur
bereitet allerdings Sorgen. Verstarkt wurden diese zuletzt
durch die hohe Abhangigkeit Chinas von iranischem und
venezolanischem Ol.

Doch bereits geringfiigige positive Uberraschungen reichen
ja bekanntlich oftmals aus, um den Finanzmarkten spdr-
baren Auftrieb zu verleihen — insbesondere dann, wenn die
Stimmung zuvor sehr pessimistisch war. Vor diesem Hinter-
grund ist die relative Starke des chinesischen Aktienmarktes
und der Schwellenlander insgesamt in den letzten zwolf
Monaten zu sehen.
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Seit Jahresbeginn hat sich die Inflation auf beiden Seiten
des Atlantiks weiter normalisiert. In Europa liegt sie bei 1,9
Prozent, in den USA aufgrund der Zollpolitik leicht dartber.

Hohere Wachstumsdynamik in den Siidlandern
Wachstumsprognose fiir ausgewahlte Eurostaaten im Jahr 2026
(reales Bruttoinlandsprodukt, in % ggu. dem Vorjahr)
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Stand: 9. Marz 2026; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research

Anders als von vielen Experten
erwartet, zeigen die US-Z0lle bis-
lang nur geringe inflationare Ef-
fekte. Gleichwohl bleiben Trumps
Handels- und Migrationspolitik
sowie die zuletzt gestiegenen
Olpreise ein Risiko fiir die mittel-
fristige Preisentwicklung. Wah-
rend die Europaische Zentral-
bank ihren Zinssenkungszyklus
vorerst beendet haben dirfte
und nun abwartet, sind in den
USA 2026 weitere Zinssenkun-
gen moglich — sofern der Inflati-
onsdruck nicht wieder zunimmt.

Mit der Ankindigung von US-
Prasident Donald Trump, Kevin
Warsh als klinftigen Vorsitzen-
den der US-Notenbank Federal
Reserve zu nominieren, rickt die
Frage nach dem geldpolitischen

Kurs und moglichen Strukturreformen der Zentralbank in
den Fokus. Warsh wird sein Amt im Mai antreten. Da sich der
US-Arbeitsmarkt wie beschrieben weiter robust zeigt, hat der
kiinftige Fed-Chef gute Argumente, zunachst abzuwarten, be-
vor er den Zinssenkungszyklus fortsetzt. Wir rechnen erst in
der zweiten Jahreshalfte mit Zinsanpassungen in den USA.

Nach einem gelungenen Jahresstart hat die Schwankungs-
intensitat an den internationalen Aktienmarkten zuletzt deut-
lich zugenommen. Trotz gestiegener geopolitischer Risiken
sorgen jedoch aus unserer Sicht eine unterstitzende Geld-
politik, robustes Wachstum und eine gute Gewinnentwick-
lung weiterhin fr ein konstruktives Aktienumfeld.

Die Themen Zolle und internationale Spannungen werden uns
allerdings weiterhin begleiten und konnten auch kiinftig zu er-
hohter Volatilitat an den Aktienmarkten fuhren. Ein verstark-
ter Fokus auf die fundamentalen Werttreiber bleibt daher
wichtig. Insbesondere die Unternehmensgewinne — der zen-
trale Treiber fur Aktienkurse — geben Anlass zu Optimismus.
Sie entwickeln sich weiterhin sehr robust; 2026 werden in
allen Regionen zweistellige Gewinnzuwachse erwartet. Auf
globaler Ebene wird ein Anstieg von gut 16 Prozent prog-
nostiziert, wahrend fir dynamische Regionen wie Asien ex
Japan und die Schwellenlander sogar Gewinnzuwéachse von

Seite 6

Markt im Fokus

©



Panorama Nr. 1

alpenprivatbank.com

Riickenwind fiir die Aktienmarkte: Unternehmensgewinne diirften 2026 weiter steigen
Prognostiziertes Gewinnwachstum ausgewahlter Aktienregionen (in % ggi. dem Vorjahr)
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rund 30 Prozent erwartet werden. Die Bewertungen an den
Aktienmarkten sind zwar ambitioniert, werden aber durch die
starken Unternehmensgewinne gestiitzt. Hoch bewertet blei-
ben die US-Markte, die Uber ihren langfristigen historischen
Durchschnittswerten  notieren.
Alle anderen Markte erscheinen
im relativen Vergleich ginstiger.
Im Gegensatz zu vielen kriti-
schen Stimmen sehen wir die
Kl-Rally nicht am Ende, sondern

34,2% . . .
vielmehr in einer neuen Phase.
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Stand: 9. Marz 2026; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research
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Pacific ex Japan  Emerging Markets

In diesem Umfeld halten wir an
unserer moderat erhohten Ak-
tienquote fest, bleiben regional
breit diversifiziert und setzen auf
eine ausgewogene Mischung

aus Substanz- und Wachstumswerten. Regional setzen wir
klare Schwerpunkte in Europa und den USA. Dariber hinaus
erscheinen uns die asiatischen Schwellenlander neben Japan
zunehmend attraktiv. Sie sind — abgesehen von Indien — nicht
nur glnstiger bewertet als US-Aktien, sondern haben zuletzt
auch relative Starke bewiesen. In vielen Landern, etwa in
Stdkorea, werden Reformen und Infrastrukturprojekte voran-
getrieben, was die Stabilitat erhoht und die Wachstumsaus-
sichten fir die kommenden Jahre verbessert. Gleichzeitig
halt der Boom in zahlreichen weiteren aufstrebenden Volks-
wirtschaften an — Lander wie Indien, Indonesien, Vietnam,
Taiwan, Malaysia und die Philippinen expandieren derzeit mit
Wachstumsraten von Uber 5 Prozent.

Auch die Rahmenbedingungen fiir die Rentenméarkte sind
weiterhin gut. Das solide Zinsumfeld bietet die Mdglichkeit
auf robuste laufende Ertrage. Die Nominalzinsen sind hoch,
wahrend die Inflation riicklaufig ist. So lassen sich auch mit
Staats- und Unternehmensanleihen guter Bonitat inflations-
bereinigt positive Realrenditen erzielen — man kann also die
Inflation schlagen und reale Wertzuwachse erzielen. Wir
setzen weiterhin auf einen ausgewogenen Mix unterschiedli-
cher Anleihesegmente mit mittleren Laufzeiten. Unser Fokus
liegt besonders auf Unternehmensanleihen guter Bonitat —
sie bleiben unser Kernsegment. Faire Bewertungen, solide
Firmenbilanzen und hohe Liquiditatsreserven sprechen dafiir.
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Gold bleibt weiter im Aufwind
Langfristige Entwicklung des Goldpreises
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Das Portfolio wird gezielt durch selektive Beimischungen
von Hochzins-, Nachrang- und Schwellenlanderanleihen er-
ganzt. Hier nutzen wir das hohere Zinsniveau. Abgerundet
wird das Portfolio durch Staatsanleihen und Pfandbriefe
bester Bonitat, die fur zusatz-
liche Stabilitat im Anleiheport-
folio sorgen. Hohe Staatsschul-
den und die nunmehr expansive
Fiskalpolitik konnten allerdings
langer laufende Staatsanleihen
belasten. Deshalb haben wir die
Gewichtung bei Staatsanleihen
mit langerer Laufzeit reduziert.

Die fundamentalen Grinde fir
Goldkaufe sind weiterhin ge-
geben.
Nachfrage der Zentralbanken

Die anhaltend hohe

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Stand: 9. Marz 2026; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research
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und das strategische Interesse
privater Anlegerinnen und Anle-
ger — erkennbar unter anderem
an den wieder gestiegenen Zu-
flissen in ETCs (Exchange Tra-
ded Commodities) — stiitzen den

Goldmarkt.

Nach den starken Preisanstiegen in diesem und dem ver-
gangenen Jahr sind Ricksetzer, wie zuletzt Ende Januar,
nicht Uberraschend, sondern eine gesunde Reaktion. Vieles
spricht daflr, dass es sich bei der Korrektur nicht um einen
Trendbruch, sondern um eine Bereinigung spekulativer Posi-
tionen handelt. Die Argumente flir Gold bleiben aus unserer
Sicht Uberzeugend. Wir sehen das Edelmetall nach wie vor
als wichtigen Schutz gegen geopolitische Risiken und als
essenziellen Bestandteil eines diversifizierten Portfolios.

Auch wenn geopolitische Konflikte weiter fir Unsicherheiten
sorgen: Wir orientieren uns an den fundamentalen Leitplan-
ken. Weder bei den makrockonomischen Perspektiven noch
bei Geldpolitik und Inflation sind derzeit wesentliche Veran-
derungen absehbar. Vieles spricht flir eine Fortsetzung der
breiter angelegten Marktentwicklung an den Aktienmarkten.
Ein deutlicher Inflationsanstieg bleibt das Hauptrisiko fir
unseren positiven Ausblick, aktuell sehen wir hierfir jedoch
keine Anzeichen. Ein gut diversifiziertes Portfolio, das ver-
schiedene Anlageklassen, Sektoren und Regionen abdeckt,
bleibt daher das Mal aller Dinge. Neben Aktien, Staats- und
Unternehmensanleihen guter Bonitat sollte auch Gold als
Beimischung dazugehoren. Mit dieser Mischung sind In-
vestorinnen und Investoren auch zukinftig flir maogliche
Unwagbarkeiten gut geristet.

Riezlern, Stand 9. Mérz 2026
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Anleihen im neuen Zinsumfeld:
Chancen, Risiken und aktuelle Trends

Nach Jahren niedriger Realrenditen sorgen gestiegene n
Zinsen und sinkende Inflationsraten wieder fir Ertrags- £

chancen im Anleihesegment. Worauf es jetzt bei Anlei-

hen und Zinsstruktur ankommt, welche Chancen und

Risiken Sie im aktuellen Umfeld bedenken sollten und

was Anleihen zum Fixpunkt im Portfolio macht, erfahren \

Sie in diesem Beitrag.
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Damit ist es aktuell selbst mit Staatsanleihen, die Ublicher-
weise geringere Ertrage als Unternehmensanleihen bieten,
wieder moglich, den realen Wert des eingesetzten Kapitals
zu sichern. Die Realverzinsung fallt durchwegs positiv aus
und auch mit Rentenpapieren bester Bonitat lasst sich er-
neut ein realer Ertragszuwachs erzielen. Anleihen sind somit
zurlck auf der Investmentblhne, nachdem sie im Jahr 2022
angesichts der starken Kursverluste aufgrund rapide gestie-
gener Zinsen vielfach in Frage gestellt wurden. Bewahrte

Anlagekonzepte mit breiter Diversifikation und signifikantem
Anleiheanteil galten pl6tzlich als Giberholt. Viele Anlegerinnen
und Anleger verlagerten ihren Fokus lieber auf boomende
Sparten wie Technologieaktien. Rickschldge bei einigen gro-
Ren IT-Werten haben jedoch gezeigt, dass eine zu einseitige
Depotstruktur Risiken unnotig erhoht. Fur ein ausgewogenes
und krisenresistentes Rendite-/Risikoprofil bleiben Anleihen
damit unverzichtbar, da sie sich im Regelfall gegenlaufig
zum Aktienmarkt entwickeln.

Eine Investitionin Anleihen erfordert stets die Entscheidung ftr
eine bestimmte Laufzeit. Langlaufende Anleihen bieten meist
hohere Renditen, gehen jedoch mit erhohten Kursschwankun-
gen einher: Je langer die Laufzeit, desto empfindlicher reagiert
der Kurs auf Zinssteigerungen. Variabel verzinste Anleihen
(Floater) sind risikoreduzierter, da sich ihre Verzinsung regel-
malig dem aktuellen Marktniveau anpasst und somit Kurs-
schwankungen minimiert. Momentan bieten Langlaufer hohe-
re Renditen als vergleichbare Papiere mit kurzen Laufzeiten,
die Zinsstrukturkurve ist daher als ,normal” einzustufen.

Die Zinssatze fur kurzfristige Anleihen orientieren sich pri-
mar an der Geldpolitik der EZB. Fir die Rendite langfristiger
Anleihen spielen insbesondere Inflationserwartungen eine
wichtige Rolle — die Zinshohe einer bestimmten Laufzeit
spiegelt somit Marktprognosen zur kiinftigen Inflation wider.
Es gibt drei typische Formen der Zinsstrukturkurve: Einen
ansteigenden, also normal zu wertenden Kurvenverlauf, bei
dem Anlegerinnen und Anleger fiir langere Bindungen einen
Renditeaufschlag verlangen (Liquiditatspramie). Eine flache
Kurve kennzeichnet weitgehend gleiche Renditen Uber alle
Laufzeiten. Eine inverse Kurve entsteht, wenn kurzfristige
Anleihen hohere Renditen bieten als langfristige — meist ein
Zeichen flr eine erwartete Konjunkturschwache. Zinsen und
Renditen andern sich laufend — oft nicht im Gleichschritt.
Eine restriktivere EZB-Politik flhrt Ublicherweise zu stei-
genden Kurzfristrenditen, wahrend gleichzeitig sinkende In-
flationserwartungen die Renditen am langen Ende driicken
konnen. Starkeres Wachstum und anziehende Inflation las-
ten generell auf Anleihen, da mit hoheren Renditen und sin-
kenden Kursen zu rechnen ist. Schwacht sich das Wachstum
ab, geben meist auch Inflation und Renditen nach.
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Aktuell bieten alle Anleihesegmente erfreuliche Realrenditen.
Die Ertrage von Rentenpapieren (bersteigen erstmals seit
Langem wieder die Inflationsrate. Deutsche und Gsterreichi-
sche Staatsanleihen erzielen wieder Renditen oberhalb von
2 %, wahrend Anleihen aus der Euro-Peripherie — wie ltalien
— noch mehr bieten. Trotz hoher Verschuldung bleibt Italien
aus Sicht vieler Anlegerinnen und Anleger attraktiv, gestitzt
durch Regierungskontinuitat und EU-Forderungen.

Die expansive Fiskalpolitik (steigende Ausgaben fir Ristung,
Infrastruktur etc.) und der Trend zu héheren Staatsschulden

Investitionen in Anleihen sind mit folgenden Risiken verbunden:

Emittentenrisiko
Zinsanderungsrisiko
Kursrisiko
Liquiditatsrisiko

Gefahr der Zahlungsunfahigkeit des Anleihe-Herausgebers.
Steigende Marktzinsen konnen den Wert der Anleihe mindern.

werden unter Anlegerinnen und Anlegern kritisch beobach-
tet. Viele bevorzugen daher besicherte Anleihen oder Unter-
nehmensanleihen. Besonders Pfandbriefe mit starker Ka-
pitalbasis profitieren von zu erwartenden regulatorischen
Erleichterungen. Unternehmensanleihen grolter Industrie-
oder Bankemittenten guter Bonitat bieten Renditen von Uber
3 %, wahrend High-Yield-Anleihen (schwéachere Bonitét) eine
Verzinsung von rund 5 % aufweisen. Trotz gestiegener Be-
wertungen im Unternehmenssektor unterstreichen solide Bi-
lanzen, hohe Profitabilitdt und gute Liquiditatsreserven wei-
terhin die Attraktivitat. Auch Anleihen aus Schwellenlandern
erscheinen interessant, da niedrige US-Leitzinsen, verbes-
sertes Rating und
geringere Staats-
verschuldungen
fir eine Beimi-
schung sprechen.

Anleihekurs-Schwankungen konnen zu Verlusten beim Verkauf fihren.
Schwierigkeiten beim Verkauf der Anleihe vor Laufzeitende.

Langfristig lassen globale Trends ein weiterhin unterstitzen-
des Umfeld fir Anleihen erwarten: Die alternde Bevolkerung
sorgt fur viel verflighares Kapital und driickt die Renditen;
technologische Fortschritte, etwa durch Kinstliche Intel-
ligenz, reduzieren zudem langfristig den Kapitalbedarf der
Unternehmen auflerhalb des Technologiesektors, was die
Nachfrage nach Kapital senkt und ebenfalls zu niedrigeren
Renditen beitragen kann.

Anleihen sind zurlick im Fokus und bieten wieder attraktive
Realrenditen — nicht trotz, sondern gerade wegen eines an-
spruchsvolleren Marktumfelds. Eine intelligente Allokation, die
Zins- und Kreditrisiken bewusst steuert sowie aktuelle Trends
berlicksichtigt, macht das Segment zu einem zentralen Bau-
stein fur jedes ausgewogene Portfolio.
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Hinweis: Der vorliegende Artikel stellt eine
Werbemitteilung dar und ist nicht als Angebot

Das sollten Sie beim Thema Anleihen derzeit beachten:

Nach einer Phase mit sehr er-
folgreichen Aktienjahren wird
Anleihen derzeit oft zu wenig Be-
achtung geschenkt. Doch gerade
in Borsenstressphasen konnen
sie Verluste durch ihr oft gegen-
laufiges Verhalten dampfen und
bieten dadurch einen wichtigen
Risikopuffer.

Diversifikation

Diversifikation ist auch fir An-
leihen entscheidend. Ein breiter
Mix verschiedener Laufzeiten
schiitzt das Depot vor unerwar-
teten Veranderungen im Zinsum-
feld. Einzelinvestments sollten
unbedingt Emittenten mit sehr
guter Bonitat vorbehalten sein.
Fir hohere Renditechancen

durch Schuldner mit schwache-
rem Rating empfiehlt sich statt-
dessen eine gestreute Anlage
uber aktiv gemanagte Fonds, in
denen professionelle Manager
die finanzielle Verfassung der
Emittenten laufend liberwachen.

Vor- und Nachteile von ETFs

ETFs bieten zwar eine kosten-
glinstige Abbildung von Anleihe-
markten, betreiben jedoch kei-
ne aktive Risikosteuerung. Da
Indexfonds groRtenteils nach
Emissionsvolumen gewichten,
sind die hochsten Anteile oft
bei am starksten verschuldeten
Emittenten zu finden.

oder Handlungsempfehlung zu verstehen.

Anlagen in EUR

Bevorzugen Sie zudem Euro-
Anleihen, denn Fremdwahrungs-
anleihen bedeuten mehr Risiko:
Rund zwei Drittel des Gesamtrisi-
kos eines Fremdwahrungsbonds
entfallen auf die Wechselkursent-
wicklung. Wahrungsgesicherte
Fonds reduzieren dieses Risiko,
zehren jedoch auch die Rendite-
vorteile teilweise wieder auf.

) o=
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Erneute Auszeichnung
fur gelebte Familienfreundlichkeit

Die Alpen Privatbank erhielt 2026 er- .
familier

} 0
neut das Giitesiegel ,Ausgezeichneter freynglicher

familienfreundlicher Betrieb”, das vom
Land Vorarlberg an engagierte Unter-
nehmen verliehen wird.

Alpen Privatbank
unterstiitzt Herzkinder Osterreich

Die Auszeichnung wdrdigt die zahlrei- ,Die erneute Auszeichnung
chen Initiativen der Bank, ihren Mit-  ist fiir uns Bestdtigung

mit Weihnachtsspende arbeiterinnen und Mitarbeitern die  und Motivation zugleich.”
Vereinbarkeit von Beruf und Familie
durch flexible Arbeitszeiten und indi-
viduelle Urlaubsregelungen spirbar
zu erleichtern. Chancengleichheit bei
Stellenbesetzungen und Gehaltern,
Jobsharing-Modelle sowie bedarfs-
gerechte Serviceleistungen oder un-
terstlitzende Malnahmen bei der
Kinderbetreuung sind fir die Alpen
Privatbank selbstverstandlich. Neben
dem Bestreben, die Vereinbarkeit von
Familie und Beruf zu gewdéhrleisten,
engagiert sich die Bank im Rahmen
der Gesundbheitsinitiative ,Body & Mind”
gezielt fur das allgemeine Wohlbefin- Andrea Matschiner

den ihrer Mitarbeitenden Leiterin Personalmanagement
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Dennis Scheller
Niederlassungsleiter Salzburg

Bank aktuell

Nach einer kurzen, intensiven Umbauphase hat unsere Niederlassung Salzburg seit
Februar 2026 ihre Tiren wieder gedffnet. Seither empfangen wir unsere Kundinnen und
Kunden in neu konzipierten Raumen — heller, mit modernem Design und spiirbar verbes-
serter Akustik. Nur eines blieb beim Alten: Das AuBere der denkmalgeschiitzten Stadt-
villa aus dem Jahr 1899 wurde nicht angetastet und bleibt so reprasentativ wie zuvor.

Seit 15 Jahren residiert die Alpen Privatbank in Salzburg am Dr.-Franz-Rehrl-Platz 1. Die
Bank liegt direkt am Ufer der Salzach, die malerisch am Haus vorbeiflie3t und gleich
nebenan fuhrt die Karolinenbriicke in die historische Altstadt. Im Inneren verbinden
unsere Beratungszimmer den Charme einer lichtdurchfluteten Altbauvilla mit dem zeit-
gemalen Komfort, den der Umbau mit sich gebracht hat. Moderne Details sorgen fir
eine besondere Atmosphare, und wer einen ruhigen Ort flir vertrauliche Gesprache
schatzt, findet durch die verbesserte Raumakustik und moderne Technik nun beste
Bedingungen dafir. Alle Raume sind hell gestaltet. Das zeigt sich schon am neu ge-
stalteten Empfangsbereich im Erdgeschoss, der noch gastfreundlicher wirkt als bisher.
Hochwertige, natirliche Materialien sorgen fiir ein gesundes Raumklima und bestim-
men das Raumdesign, denn Nachhaltigkeit liegt uns wie immer am Herzen. Die Alpen
Privatbank setzt auf Materialien, die zu einer in den Bergen verwurzelten Bank passen.
Auch flr unser Team gibt es einige Verbesserungen: Neue Arbeitsbereiche laden ein,
spontan zu Besprechungen zusammenzukommen oder eine kleine Auszeit zwischen
Terminen einzulegen. AulRerdem gibt es erweiterte Présentationsflachen, ideal fir in-
terne Workshops, Vortrége oder Veranstaltungen — insgesamt mehr Raum fiir gemein-
sames Arbeiten und zum Wohlfiihlen.

Gerne fiihren wir Sie personlich durch unsere neuen Raumlichkeiten.
Vereinbaren Sie gleich einen Termin: salzburg@alpenprivatbank.com
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Wir sind in lhrer Nahe -
unsere Teams im Uberblick:

Jiirgen Herter

Leiter Private Banking - Direktor
Alpen Privatbank AG
Walserstralle 61

6991 Riezlern - Osterreich

T +43 (5517) 350-0
info@alpenprivatbank.com

Mag. Martin Sterzinger

Leiter Private Banking - Direktor
Alpen Privatbank AG
Kaiserjagerstralle 9

6020 Innsbruck - Osterreich
T+43(512) 599 77
innsbruck@alpenprivatbank.com

Dennis Scheller
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Dr.-Franz-Rehrl-Platz 1

5020 Salzburg - Osterreich

T +43 (662) 830 083-0
salzburg@alpenprivatbank.com

Max Kemper
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Kasernenstralie 49

40213 Diisseldorf - Deutschland
T +49 (211) 506 678-0

duesseldorf@alpenprivatbank.com

Max Kemper
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Kronprinzstrale 30

70173 Stuttgart - Deutschland
T +49 (711) 252 805-0
stuttgart@alpenprivatbank.com

www.alpenprivatbank.com

Sie finden die Informationen

in diesem Magazin

nutzwertig und interessant?

APB Panorama - Weiterempfehlung
Ausgabe 1/2026

Sie mochten uns gerne
naher kennenlernen?

Gerne treffen wir Sie vor Ort flr ein unverbindliches
Gesprach. Die aktuellen Termine unserer Beratertage
finden Sie unter:
alpenprivatbank.com/beratertage-nordrhein-westfalen
alpenprivatbank.com/beratertage-bayern
alpenprivatbank.com/beratertage-baden-wuerttemberg
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mailto:BITTE HIER E-MAIL ADRESSE EINGEBEN?subject=Alpen Privatbank Panorama - Weiterempfehlung - Ausgabe 01/2026&Body=Guten Tag, 
%0A
%0Aheute habe ich den Newsletter der Alpen Privatbank erhalten.  %0A
%0ADie darin enthaltenen Informationen koennten auch fuer Sie interessant sein.
%0A
%0AFolgen Sie einfach diesem Link und lesen Sie selbst:
%0A
https://www.alpenprivatbank.com/panorama_01-2026
%0A(Falls der LINK nicht klickbar ist, kopieren Sie bitte den LINK und fuegen ihn in die Adressleiste Ihres Browsers ein.)
%0A
%0A
Viel Freude beim Lesen.
http://alpenprivatbank.com
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Rechtliche Hinweise

Das vorliegende Dokument stellt eine Werbemit-
teilung mit absatzfordernder Zielrichtung dar und
ist weder als Angebot noch als Einladung zur Ab-
gabe eines Angebots anzusehen. Die Werbemit-
teilung als solche genigt nicht den gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung geeigneter An-
lage- und/oder Strategieempfehlungen. Zudem
unterliegt das vorliegende Dokument nicht dem
Verbot des Handels vor Veroffentlichung entspre-
chender Empfehlungen. Sofern Sie Interesse an
einem Vertragsabschluss haben, vereinbaren Sie
bitte ein Beratungsgesprach. In diesem werden |h-

nen weitere Informationen zur Verfiigung gestellt.

Jede Anlageempfehlung bzw. Geeignetheitser-
klarung muss auf Ihre personlichen finanziellen
Verhéltnisse und Interessen abgestimmt sein (Ri-
sikobereitschaft, Kenntnisse/Erfahrungen, Anla-
geziele, Praferenzen etc.). Die Anlageempfehlung
muss flr Sie geeignet sein, unabhangig davon, ob
sie bspw. den Kauf, das Halten oder den Verkauf
von Finanzinstrumenten betrifft. Der Geeignet-
heitserklarung der Bank geht eine Geeignetheits-
prifung voraus. Voraussetzung fir die Geeig-
netheitsprifung sind zunachst vollstandige und
korrekte Informationen Ihrerseits. Der Umfang der

Informationen ist abhangig von der Komplexitéat
und vom Risikogehalt der jeweiligen Finanzinstru-
mente. lhre Informationen sind unerlasslich, damit
Ihnen die Bank geeignete Produkte oder Dienst-
leistungen empfehlen kann. Die Entscheidung
Uber die Geeignetheit einer Anlage liegt auf Seiten
der Bank.

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben,
Analysen und Prognosen basieren auf dem Wis-
sensstand und der Markteinschatzung zum Zeit-
punkt der Erstellung. Etwaige Angaben zur Wert-
entwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit.
Von dieser kann nicht auf die kiinftige Wertent-
wicklung geschlossen werden. Bei Prognosen
Uber eine kiinftige Wertentwicklung handelt es
sich um eine unverbindliche Simulation. Von
dieser kann nicht auf die tatsachliche kiinftige
Wertentwicklung geschlossen werden, da Ent-
wicklungen des Kapitalmarkts nicht im Voraus zu

bestimmen sind.

Finanzinstrumente und Veranlagungen bergen
mitunter erhebliche Risiken — bis hin zum Total-
verlust — in sich. Weitere mogliche Risiken sind

insbesondere das Emittentenausfallrisiko, das Ga-

rantenausfallrisiko, das Wechselkursrisiko, markt-
bedingte Kursschwankungen, die Moglichkeit ein-
geschrankter/fehlender Handelbarkeit, mogliche
Nachschusspflichten und Sonderkiindigungsrechte
des Emittenten. Anlageentscheidungen, Gebih-
ren, Serviceentgelte/Ausgabeaufschldge (etwa
bei Investmentfonds) und interne Kosten sowie
allgemeine Marktrisiken kdnnen sich auf die Wert-
entwicklung eines Finanzinstruments negativ aus-

wirken.

Ertragsmindernde Provisionen, Gebihren, Steuern
oder andere Entgelte sind in der Regel nicht be-
rlicksichtigt. Wahrungsschwankungen bei Nicht-
Euro-Veranlagungen konnen sich auf die Wertent-
wicklung ertragserhohend oder ertragsmindernd
auswirken. Steuerliche Ertrage sind grundsatzlich
nach dem Recht des Wohnsitzstaates zu versteu-
ern. Die steuerliche Behandlung von Kapitalertra-
gen hangt von lhren personlichen Verhaltnissen
ab. Sie kann kiinftig Anderungen unterworfen
sein. Bei Steuerauslandern beinhaltet eine Steuer-
freiheit in Osterreich keine Steuerfreiheit im Wohn-
sitzstaat. Bei steuerlichen Fragen rat lhnen die

Bank, einen Steuerberater zu konsultieren.

Eine Haftung aus dieser Publikation wird aus-
driicklich ausgeschlossen, soweit die Alpen Privat-
bank AG hierbei nicht Vorsatz oder grobe Fahrlas-
sigkeit zu vertreten hat. Die vollstandigen Angaben
zu einem Finanzprodukt sind den wesentlichen
Anlegerinformationen und dem jeweiligen Ver-
kaufsprospekt, ggf. ergénzt durch den letzten Jah-
res- und/oder Halbjahresbericht, zu entnehmen.
Diese Unterlagen stellen die allein verbindliche
Grundlage eines Kaufs dar und sind bei der Alpen
Privatbank AG in elektronischer und gedruckter

Form kostenfrei erhaltlich.

Erlauterungen zu den in diesem Dokument ver-
wendeten Fachbegriffen stehen Ihnen im Internet
unter alpenprivatbank.com (,Glossar”) in deut-
scher Sprache standig zur Verfligung. Auf Wunsch
erhalten Sie diese auch postalisch unter Tel. +43
(5517) 350-0.

Personenbezogene Daten behandeln wir vertrau-
lich den gesetzlichen Vorschriften entsprechend.
Detaillierte Informationen hierzu finden Sie unter

alpenprivatbank.com/datenschutz
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Impressum

Alpen Privatbank AG Verantwortlich

Walserstralle 61 Magdalena Bergmann, B.A.

6991 Riezlern, Osterreich Marketing Manager

T +43 (5517) 350-0 T +43 (512) 599 77-22010
info@alpenprivatbank.com magdalena.bergmann@alpenprivatbank.com

alpenprivatbank.com
Dipl.-Volkswirt Florian Widmer, MBA

Vorstand Vorstandsvorsitzender
Dipl.-Volkswirt Florian Widmer, MBA, Vorsitzender T +43 (5517) 350-232 37
Dr. Jurgen H. Kessler, CSE florian.widmer@alpenprivatbank.com

Dr. Heidi Verocai-Donz

Erlauterungen zu den in diesem
Dokument verwendeten Fachbegriffen
stehen lhnen im Internet unter
alpenprivatbank.com (,Glossar”) in
deutscher Sprache standig zur

Verfiigung. Die dortigen Erlauterungen

unterliegen der regelmaRigen Aktu- . .

alisierung. Auf Wunsch erhalten Sie Bildnachweis

diese auch postalisch. istockphoto / Clerkenwell (S. 1, 4)

@ Marcel Mayer (Portraitfotos S. 5, 14, 15)
, T +43 (5517) 350-0 Alpen Privatbank AG / Erik Schneider (S. 14)
Alpen Privatbank AG / Bernadette Jager, Lena Bergmann (S. 15)
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Hier finden Sie uns

Osterreich

Riezlern (Unternehmenssitz)
T +43 (5517) 350-0
info@alpenprivatbank.com

Innsbruck
T +43 (512) 599 77
innsbruck@alpenprivatbank.com

Salzburg
T +43 (662) 830 083-0
salzburg@alpenprivatbank.com

Deutschland

Disseldorf
T +49 (211) 506 678-0
duesseldorf@alpenprivatbank.com

Stuttgart
T +49 (711) 252 805-0
stuttgart@alpenprivatbank.com

alpenprivatbank.com
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