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Liebe Leserinnen und Leser,

aus geopolitischer Sicht steht mit der US-Wahl ein spannendes, rich-
tungsweisendes Ereignis bevor. Dessen Auswirkungen auf die Kapital-
markte konnten wir bereits im Juli splren, als ein Trump-Sieg so gut wie
sicher schien und die Aktienmarkte zu weiteren Hohenfliigen ansetzten.
Nun, aus heutiger Sicht, besteht grolRe Unsicherheit, wer diese Wahl fir
sich entscheiden wird. Je naher der Termin riickt, desto volatiler werden
die Kapitalmarkte wohl sein ... Mehr dazu lesen Sie in diesem ,Panorama’
ab Seite 9.

Im Vorfeld solcher bedeutenden Ereignisse empfehlen wir unseren
Kunden — entsprechend unserer Investmentphilosophie — regelmafig:
investiert sein, bleiben und global streuen. So kdnnen Sie als Anleger die
Unwagbarkeiten am besten abfedern und etwaige Chancen nutzen.

Die Alternativen ,vom Seitenrand zuschauen” oder ,alles auf eine Karte
setzen" mdogen kurzfristig verlockend sein, eine erfolgversprechende
Strategie fur ein langfristig orientiertes Investment sind sie definitiv nicht.
In diesem Sinne winsche ich Ihnen einen politisch spannenden, aber im
Hinblick auf Ihre Vermdgenswerte entspannten Herbst.

|hr Florian Widmer

Themen

Editorial

Topthema

03 - 08 Kiihler Kopf gefragt
Investiert bleiben lohnt sich

Anlage aktuell
Trump oder Harris: Wer gewinnt
das Duell ums Weil}e Haus?

Bank aktuell
Weggefahrten liber Stock und Stein

Kontakt

Impressum

Seite 2

Editorial

©


http://alpenprivatbank.com

Kiithler Kopf gefragt

Markt im Fokus


http://alpenprivatbank.com

Panorama Nr. 3

alpenprivatbank.com

Nicolas Michel

Dipl.-Kaufmann (Univ.)

Leiter Investment Research

So hat nach der Européischen Zentralbank (EZB) nun —
endlich — auch die Federal Reserve in den USA den Zins-
senkungszyklus eingeleitet. Die US-Notenbank hatte den
Leitzins zuletzt im Marz 2020 gesenkt, um die Wirtschaft
in der beginnenden Corona-Pandemie anzukurbeln. Da-

nach blieben die Zinsen zunachst an der Null-Marke, bis
die Fed im Marz 2022 mit Erhohungen in rekordverdach-
tigem Tempo begann und den Zinssatz innerhalb eines
Jahres auf Uber 5 % hochschraubte.

Nun kommt die lang ersehnte Kehrtwende. Die Fed hat die
Zinsen um 0,5 Prozentpunkte gesenkt. Der globale Zinssen-
kungszyklus gewinnt somit an Fahrt. Weitere geldpolitische
Lockerungen sollten folgen, die Frage ist nur, in welchem
Abstand diese lanciert werden. Denn die Notenbanker mus-
sen einen Balanceakt hinbekommen: Wenn die Wahrungs-
hiter die Zinsen kiinftig zu stark senken, konnte die Inflation
wieder aufflammen. Agieren die Notenbanken zu zaghaft,
konnte dies Konjunktur und Arbeitsmarkt schwachen.

Immerhin riicken die Inflationsziele der US-Notenbank und
der EZB in greifbare Nahe. Die Rohstoffpreise sorgen fir
Entlastung, der Lohndruck schwacht sich weiter ab. In der

Eurozone sank die Inflationsrate aus der Spitze von dber 10 %
auf zuletzt 2,2 %. Eine ahnliche Entwicklung vollzog sich in
den USA. Angesichts voranschreitender Trends wie Demogra-
fie, Dekarbonisierung und Deglobalisierung gehen wir jedoch
davon aus, dass die Teuerung dies- und jenseits des Atlantiks
langfristig zwischen 2,0 % und 3,0 % schwanken und damit
hoher ausfallen dirfte als in den 2000-er und 2010-er Jahren.

In den USA scheint sich das Wachstum zwar moderat abzu-
schwachen, bleibt aber in der Nahe der Normalauslastung,
sodass wenig Grund zur Besorgnis besteht. Die US-Wirtschaft
steuert auf Jahressicht auf ein robustes Wachstum von rund
2,5 % zu. Darlber hinaus ist der Arbeitsmarkt nach wie vor
recht stabil und auch die Inflationsrate hat sich in die richtige
Richtung bewegt. In Summe heifl3t das: Die Wahrscheinlich-
keit einer Rezession in der grofiten Volkswirtschaft der Welt
ist weiter gering. Im Gegenteil: Wir gehen nach wie vor davon
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Weltwirtschaft bleibt auf Wachstumskurs

Entwicklung der Einkaufsmanagerindizes in der Industrie und im Dienstleistungssektor
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aus, dass das Wachstum in den USA 2024 hoher sein wird
als in den meisten anderen Industrielandern. So bestétigen
die jingsten Zahlen vom US-Arbeitsmarkt das Szenario ei-
ner ,sanften Landung” der amerikanischen Wirtschaft. Zwar
wurden im August weniger neue
Stellen geschaffen als erwartet,
dafir ist die Arbeitslosenquote
gesunken. Dies zeigt: Das Ar-
beitsangebot bleibt aufgrund des
demografischen Wandels knapp
und auch die Nachfrage nach
Fachkraften verharrt auf einem
hohen Niveau. Mit Blick voraus
ist somit nicht mit einem gra-
vierenden Anstieg der Arbeits-
losenzahlen zu rechnen, was den
privaten Konsum weiter stitzen
sollte.
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Stand: 19. September 2024; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research
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Dagegen hat sich im Euroraum
die erhoffte Wirtschaftsbelebung
bislang nicht vollzogen. Aller-
dings haben sich die Konjunkturaussichten nach einer Phase
stagnierenden Wachstums zuletzt etwas verbessert und es
gibt zaghafte Anzeichen flr eine leichte Erholung. Doch es

bleibt ein Aufschwung mit angezogener Handbremse, der in
erster Linie vom Dienstleistungssektor getragen wird.

Der private Konsum schwachelt weiter, obwohl die Kaufkraft
der Verbraucher seit dem Friihjahr 2023 dank sinkender Infla-
tion wieder deutlich zunimmt. Hinzu kommen die steigenden
Lohne — der Anstieg betragt allein in Deutschland in diesem
Jahr voraussichtlich 5,7 %. Mit einer Rickkehr der Kauflust
sollte sich die Konjunktur langsam stabilisieren.

In Deutschland macht vor allem die schwache Industrie wei-
ter Sorgen. Die erhohten Finanzierungskosten belasteten die
Investitionen und damit die inlandische Nachfrage nach In-
dustrieprodukten. Auch die Bauleistungen blieben nach einer
wetterbedingten Erholung im ersten Quartal im zweiten Quar-
tal schwach. Deutschland bleibt das konjunkturelle Sorgen-
kind im Euroraum.

Demgegentliber wachst Chinas Wirtschaft zwar deutlich kraf-
tiger, doch hauptsachlich nur dank tatkraftiger Unterstiitzung
des starken Staates. Die geld- und fiskalpolitischen Stiitzungs-
malinahmen werden dazu beitragen, dass die Wirtschaft ihr
Wachstumsziel von rund 5 % im Jahr 2024 erreicht. Die jings-
ten Interventionen werden jedoch nicht ausreichen, um den
schwachen Konsum und vor allem die groRen Probleme auf
dem chinesischen Immobilienmarkt auszugleichen, die die
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Inflationsziel der Notenbanken riickt in Reichweite
Inflationsentwicklung dies- und jenseits des Atlantiks in %
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zweitgrolRte Volkswirtschaft der Welt langfristig belasten

durften. Zinssenkungen um nur wenige Basispunkte tragen

nicht viel zur Ankurbelung der Kreditnachfrage und der Wirt-

schaft bei, sie sind jedoch immerhin ein Signal an die Mark-
te, dass sich die politischen Ent-
scheidungstrager der jlngsten
Wachstumsschwache  bewusst
sind. Weitere geld- und fiskalpoli-
tische Stimuli missen und ddrf-
ten in den kommenden Monaten
folgen. Dennoch gilt: Der frihere
globale Wachstumsmotor China
fallt vorerst weiterhin aus.
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Nach der starken Performance
seit Jahresbeginn mussten die
Aktienmarkte zuletzt zum Teil
deutliche  Kursricksetzer hin-
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Stand: 19. September 2024; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research
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nehmen. Das hat der bisweilen

euphorischen Stimmung vieler
Anleger einen herben Dampfer
versetzt und die Volatilitat an den
Borsen splrbar erhoht. Aus unserer Sicht war die Korrek-
tur allerdings Uberféllig. Langfristig orientierte Investoren
sollten die starken Kursreaktionen nicht iberbewerten. Denn

Abwartsphasen an den Markten sind oft schnell und heftig,
konnen sich jedoch langerfristig als Kaufgelegenheit erweisen.

Zumal die fundamentalen Perspektiven durchaus in Ord-
nung sind. Zum einen profitieren die Markte von einer Welt-
wirtschaft, die sich widerstandsfahiger zeigt als in friiheren
Hochzinsphasen. Zum anderen sprechen die Gewinnerwar-
tungen der meisten borsennotierten Unternehmen fir die
nachsten Jahre fir Wachstum. Trotz Gegenwind konnten
viele Unternehmen ihre Margen nicht nur behaupten, son-
dern dank der Preissetzungsmacht in zahlreichen Branchen
sogar steigern.

Die Berichtssaison in den ersten Quartalen hielt auch deshalb
zahlreiche positive Uberraschungen bereit. So konnten rund
80 % der US-Konzerne die Analystenerwartungen Ubertreffen.
Fur 2025 rechnen die Analysten unisono in allen Regionen mit
zweistelligen Zuwachsraten der Unternehmensgewinne.

Ein weiterer positiver Faktor ist die Zahl der steigenden
Aktienrlckkaufe. Durch diese Mallnahme reduziert ein Unter-
nehmen die Anzahl ausstehender Aktien, den sogenannten
Streubesitz, was den Gewinn pro Aktie automatisch erhoht
und oft den Aktienkurs steigen lasst. Allein fur die Unter-
nehmen aus dem S&P 500 werden die Aktienriickkaufe in
diesem Jahr auf einen Umfang von 925 Milliarden US-Dollar
geschatzt — das waren 13 % mehr als im Vorjahr. Gleichzeitig
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Die Zinswende ist da
Leitzinsniveau in den USA und in der Eurozone in %
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bekommen die Aktienmarkte Rickenwind durch sinkende
Zinsen. Dadurch verringert sich der sogenannte Diskontie-
rungsfaktor fur zukinftige Gewinne. Die Folge: Der heutige
Unternehmenswert steigt.

Nicht zuletzt notieren Aktien aus
Japan und Europa weiterhin auf
attraktiven Bewertungsniveaus.
Auch beim DAX liegt das Kurs-
Gewinn-Verhaltnis (KGV) nur bei
rund 13 und damit auf dem lang-
jahrigen Durchschnitt. Zum Ver-
gleich: Das KGV fiir den US-ameri-
kanischen Index S&P 500 betragt
rund 22 und bewegt sich damit
deutlich Gber dem historischen
Durchschnitt.
Technologieaktien stechen mit

Insbesondere die

einer hohen Bewertung hervor.
Jedoch waren die Tech-Werte
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in der Vergangenheit zeitweise
noch teurer: Ende der 1990-er
Jahre, wahrend der sogenannten
Dotcom-Blase, war das KGV fast

doppelt so hoch wie heute.

Die starke Zinserhohung in den vergangenen Jahren hat An-
legern an den Rentenmarkten eine sehr vorteilhafte Position
verschafft. So erleben festverzinsliche Papiere eine echte Re-
naissance. Die Anleihemarkte bieten aktuell eine sehr attrak-
tive Grundverzinsung, das Risiko-Ertrags-Verhaltnis hat sich
gegenlber den vergangenen Jahren klar verbessert.

Wir erwarten, dass die Zinsen an den Anleihemarkten per-
spektivisch wieder sinken und die Anleihekurse somit steigen
durften. Rucklaufige Inflationsraten und sinkende Leitzinsen
bieten Unterstlitzung fir die Anleihekurse. Und selbst wenn
die Zinsen nicht sinken und weitere Kursgewinne ausblei-
ben, sind die aktuellen Ertrage und Renditen ausreichend, um
wesentlich attraktivere Gesamtrenditen zu erzielen als in den
vergangenen zehn Jahren.

Zusammenfassend gilt: Je hoher der Risikograd, desto hoher
die nominale Rendite. Wahrend Staatsanleihen sich weiter als
,Sicherer Hafen" prasentieren, und das mit attraktivem Zins-
niveau, bieten Unternehmensanleihen darlber hinaus erfreu-
liche, risikobereinigte Mehrertrage, die deutlich tber der Infla-
tion liegen. ,Einen Schnaps mehr” bieten Hochzinsanleihen
und Schwellenlanderanleihen, auch wenn die Bewertung in
einigen Segmenten bereits recht ambitioniert ist.
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Renaissance mit Perspektive
Zinsentwicklung ausgewahlter Anleihesegmente in %
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Rendite aktuell
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34%

6,2%

Insgesamt sind die fundamentalen makrookonomischen
Rahmenbedingungen flr Aktien und Anleihen gleichermallen
glnstig: durch moderates Wirtschaftswachstum, niedrige
Inflation und sinkende Zinssat-
ze. Auch wenn die Unsicherheit
steigt, sind langfristige Trends
entscheidender als einzelne
Wirtschaftsdaten.
6,3%
Naturlich gibt es auch Risiken.
Zu der wahrscheinlich groRten
Bedrohung zahlt eine hartna-
ckigere Inflation. Kurzfristig
konnten steigende Energieprei-
se sowie eine anhaltend hohe
Dienstleistungsinflation fir un-
gewlnschten Preisdruck sor-
gen. Weitere Risiken sind han-
delspolitische Spannungen, die

Bundesanleihen

EUR Staatsanleihen

EURIG
Unternehmensanleihen

EUR

Hochzinsanleihen

Schwellenlander- zu hoheren Zollen fihren und

anleihen . .
damit die Importe verteuern

konnten. Gleichzeitig drften
Unternehmen die Ausgaben fir
den klimagerechten Umbau ihrer Produktionsstatten an die
Verbraucher weitergeben und so den Preisdruck aufrecht-
erhalten. Im Blick behalten sollten Anleger auch die zuneh-

menden geopolitischen Spannungen. Zu nennen sind hier
zum einen der anhaltende Krieg zwischen Russland und der
Ukraine sowie der Nahostkonflikt, zum anderen die Spannun-
gen zwischen Taiwan und China.

Auch deshalb bleibt Gold als Absicherung gegen solche Risi-
ken ein wichtiger Portfoliobestandteil. Die rekordhohen Gold-
kaufe der Notenbanken rund um den Globus sowie die be-
gonnene Zinswende sind zudem eine fundamentale Stiitze.
Davon und von der zunehmenden Volatilitat an den Finanz-
markten dirfte das glanzende Edelmetall kurz- bis mittel-
fristig profitieren.

Angesichts wohl zunehmender Marktschwankungen, insbe-
sondere rund um die Prasidentschaftswahl in den USA, ge-
winnt eine alte Volksweisheit neue Aktualitat: ,Niemals alle
Eierin einen Korb legen”. Mit einer breiten Streuung tber An-
lageklassen, Regionen sowie Branchen sollten Anleger vo-
latilen Marktphasen trotzen. Neben Gold und Anleihen fihrt
dabei vor allem kein Weg an Aktien vorbei, um langfristig
Vermogen aufzubauen und zu erhalten.
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Trump oder Harris: Wer gewinnt das Duell ums WeilRe Haus?

In gut einem Monat ist
Nicolas Michel es so weit: Am 5. Novem-
Dipl.-Kaufmann (Univ.) ber 2024 sind die US-
Leiter Investment Research B[]rger zum 60. Mal auf-
gerufen, die Prasidentin
oder den Prasidenten der
Vereinigten Staaten von Amerika zu wahlen.

Fir die Republikaner tritt erneut Donald Trump an, der bereits
von 2017 bis 2021 das Amt innehatte. Nach dem Rlckzug
von Amtsinhaber Joe Biden schopfen die Demokraten dank
Kamala Harris neue Hoffnung, Trumps Wiederwahl als US-
Prasident verhindern zu konnen. Wer hat laut Umfragen die
besten Chancen auf den Wahlsieg, worin unterscheiden sich
die Wahlprogramme und welche/r Wahlsieger/in ware besser
fur die Entwicklung an der Borse? Im Folgenden geben wir
eine Einordnung der aus unserer Sicht wichtigsten Aspekte.
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Wahlumfragen: Kamala Harris fiihrt knapp vor Donald Trump
Durchschnitt verschiedener Wahlumfragen, Resultate in %

Rund funf Wochen vor der Wahl liefern sich die demo-
kratische Prasidentschaftskandidatin und ihr republi-
kanischer Widersacher ein tber-
raschend enges Rennen. Nach
dem angeklindigten Rickzug
von Joe Biden gelang es Kama-
la Harris, dem von vielen schon
verloren geglaubten Wahlkampf
der Demokraten neues Leben
einzuhauchen. Nach dem ers-
ten — und wahrscheinlich einzi-
gen — TV-Duell der beiden Kon-
trahenten konnte Harris ihren
Vorsprung in den Umfragen
leicht ausbauen und kann der-
zeit mit rund 48 % der Stimmen
rechnen. Dennoch durfte das
Rennen um das Weille Haus bis

— 2024

zum Schluss spannend bleiben.
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Stand: 17. September 2024; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research

Denn Trumps Bereitschaft, sei-
ne Positionen haufig zu wech-
seln und immer die Haltung
einzunehmen, die beim Publikum die starkste emotiona-
le Reaktion hervorruft, konnte ihn in der Endphase des
Wahlkampfes noch einmal an Harris heranfiihren.

Zu beachten ist, dass nicht unbedingt der Kandidat mit den
meisten Stimmen die Wahl gewinnt. Dies liegt an einer Be-
sonderheit des amerikanischen Wahlsystems: Das Staats-
oberhaupt der USA wird nicht direkt gewahlt, sondern von
insgesamt 538 Wabhlleuten, dem sogenannten ,Electoral
College”. Jeder Bundesstaat hat eine bestimmte Anzahl von
Wahlleuten, die sich nach der Bevolkerungsgrofie richtet.
Wichtig ist, dass bei dieser indirekten Wahl das ,the winner
takes it all” - Prinzip gilt: Der Kandidat, der in einem Bundes-
staat die einfache Mehrheit der Wahlerstimmen erhalt, ge-
winnt alle Electoral College-Mitglieder dieses Bundesstaates.

Dies kann dazu fiihren, dass ein Kandidat zwar landesweit
die meisten Wahlerstimmen erhalt, aber weniger Elektoren
gewinnt als sein Gegenkandidat. In vielen Staaten zeich-
net sich bereits ein Trend ab: Wahrend die Bewohner der
Ost- und Westkiste traditionell demokratisch wahlen, ge-
horen vor allem die Staaten im Mittleren Westen zum repu-
blikanischen Lager. Besonders begehrt und auch bei dieser
Wah! wieder heilt umkampft sind die bevolkerungsreichen
,Swing States” (darunter Michigan, Pennsylvania und North
Carolina), die mal republikanisch, mal demokratisch wéahlen
und damit vermutlich wieder das Zilinglein an der Waage
sein werden.
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Die Rendite der US-Prasidenten (1945 bis 2024)
Wertentwicklung des S&P 500 (inklusive Dividenden) wahrend der jeweiligen Prasidentschaft in %
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Stand: 13. September 2024; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research
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1981-85 Reagan

1985-89 Reagan
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2005-09 G.W.Bush

2009-13 Obama

2013-17 Obama

Trump

2017-21

2021-24 Biden

Der Wahlausgang ist fur die Finanzmarkte in mehrfacher Hin-
sicht relevant. Zu den wichtigsten Aspekten zahlen Steuern
und Regulierung: Trump steht fir weitere Steuersenkungen
fur Unternehmen und weniger Auflagen in Bereichen wie Um-
weltschutz, Gesundheit und Firmentbernahmen. In der Han-
delspolitik nimmt er eine stark protektionistische Haltung ein,
wobei einflussreiche Vertreter aus seinem Umfeld flr einen
schwacheren Dollar pladieren. ,America First” dirfte als Leit-
motiv gesetzt sein, darauf sollten sich auslandische Partner
entsprechend einstellen. Gleichzeitig wird erwartet, dass sei-
ne Wirtschafts- und Haushaltspolitik die Inflation erneut er-

hohen konnte.

Sollte Kamala Harris die Wahl gewinnen, ist davon auszuge-
hen, dass sie sich fir eine Fortsetzung des bisherigen Kurses
der US-Regierung einsetzen wird. Dazu wiirde unter anderem
auch die Forderung griiner Technologien gehoren. Einige der
2017 von Trump erlassenen Steuersenkungen — die nachstes
Jahr auslaufen — durften verlangert werden, allerdings nicht
fur Spitzenverdiener. Handelspolitische Malknahmen wirden
sich weiterhin vor allem gegen China richten. Auch unter einer
Prasidentin Harris ware mit hohen Defiziten im Bundeshaus-
halt zu rechnen, denn sparsame Haushaltsfiihrung war im
21. Jahrhundert nicht gerade das Markenzeichen amerikani-
scher Regierungen — egal, ob Republikaner oder Demokraten.
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Kostspielige Vorhaben wie die Erhchung des Verteidigungs-
etats — mit der unter jeder kommenden Regierung zu rechnen
ist — sowie die Forderung der heimischen Industrie dirften
diesen Trend eher noch verstarken.

Um diese Frage zu beantworten, haben wir die Kursent-
wicklung des amerikanischen Aktienmarktes wahrend der
Amtszeiten aller US-Prasidenten seit 1945 analysiert. In
den 22 Amtsperioden verzeichnete der S&P 500 eine durch-
schnittliche jahrliche Wertentwicklung von 11,5 % (inklusive
Dividenden). Unter republikanischen Prasidenten stieg der
Index durchschnittlich um 7,9 % pro Jahr, wahrend er unter
demokratischen Prasidenten um 14,9 % pro Jahr zulegte.
Historisch betrachtet entwickelten sich US-Aktien unter De-
mokraten demnach deutlich besser als unter Republikanern.
Es ware jedoch zu kurz gedacht, die Unterschiede allein auf
die politische Zugehdorigkeit zurlickzufihren. Republikaner
wie Nixon und G. W. Bush hatten mit erheblichen wirtschaft-
lichen Herausforderungen wie dem Olpreisschock und der
Finanzmarktkrise zu kampfen. Als Demokrat Barack Obama
2009 ins Amt kam, erholte sich der Markt nach der Banken-
krise schnell und die Aktienkurse stiegen kraftig. Dies zeigt,
dass oft externe Schocks und Krisen die Aktienmarktent-
wicklung wahrend einer Prasidentschaft starker beeinflus-
sen als die Parteizugehorigkeit des Prasidenten.

Der Wahlkampf zwischen Harris und Trump polarisiert und
dirfte erfahrungsgemall in den kommenden Wochen die
Schwankungsbreite an den Borsen erhdhen. Ein klassisches
Wabhljahr zeichnet sich oft dadurch aus, dass die Volatilitat
an den Markten ab dem Herbst zunimmt. Die Nervositat der
Marktteilnehmer gipfelt meist rund um den Wahltag. Prak-
tisch unmittelbar danach, wenn feststeht, welche Partei die
Wahl gewinnt und die Unsicherheit schwindet, setzt haufig
ein kollektives ,Aufatmen” ein und die taglichen Schwankun-
gen nehmen zum Jahresende hin deutlich ab — unabhangig
davon, ob ein Demokrat oder ein Republikaner das Rennen
macht. An dem Sprichwort ,Politische Borsen haben kurze
Beine" scheint also etwas dran zu sein.

Die Historie zeigt, dass Aktienméarkte anpassungsfahig sind
und langfristig auch mit herausfordernden Prasidenten um-
gehen konnen. Sie entwickeln sich in der Regel umso besser,
je mehr Planungssicherheit sie haben. Und davon werden sie
am 5. November wieder mehr bekommen. Unsere Analysen
zeigen auch, dass Anleger ihre langfristige Anlagestrategie
nicht vom Ausgang der Prasidentschaftswahlen abhéangig
machen sollten.

Denn die langfristige Entwicklung des Aktienmarktes wird
mafgeblich von Ubergeordneten Trends bestimmt, die nicht
direkt im Einflussbereich des Prasidenten liegen. Ein Beispiel

hierfur ist die zunehmende Integration von kiinstlicher Intelli-
genz in die verschiedensten Wirtschaftsbereiche. Wir glauben
daher nicht, dass allein die Parteizugehdrigkeit des Prasiden-
ten einen signifikanten Einfluss auf die Aktienmarktrenditen
hat. Dies wirde den prasidialen Einfluss Uberschatzen und
die makrockonomische Entwicklung, technologische Innova-
tionen, die Geldpolitik sowie das politische System der USA
mit seinen ,Checks and Balances" unterschatzen. Eine brei-
te Diversifikation Uber Anlageklassen, Regionen und Anlage-
stile hilft auch in Wahljahren, Unsicherheiten abzufedern und
gleichzeitig Marktchancen zu nutzen. In unseren Anlagestrate-
gien setzen wir daher auf einen robusten Mix aus Staats- und
Unternehmensanleihen guter Bonitéat, qualitativ hochwertigen
Wachstums- und Substanzaktien sowie Gold als Absicherung
gegen mogliche Risiken. Mit diesem Portfolio sehen wir uns
auch fur die US-Wahl gut gerUstet.
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Weggefahrten tliber Stock und Stein

Verlasslichkeit beginnt dort, wo es steil wird.

Der Crosslauf ist alljahrlich der Auftakt fir das ,Ganseblim-
chenfest”. So wird der Tag der offenen Tir im Kinderhospiz
St. Nikolaus in Bad Gronenbach genannt. Wir unterstiitzen das
Hospiz seit fast 15 Jahren als Botschafter, unter anderem mit
einem jahrlichen Ausflug. Dabei geht es mit den erkrankten
Kindern und ihren Familien ans Sollereck, dem Berggebiet
zwischen Oberstdorf und dem Kleinwalsertal. Auch in der Be-
ratung erkundigen sich unsere Kundinnen und Kunden des Of-
teren nach einer Maglichkeit, die Einrichtung zu unterstutzen.
Zum Beispiel, um das Kinderhospiz als Begunstigten in ihrer
Vermdgensnachfolge vorzusehen und dadurch den Kindern
etwas Gutes zu tun.

Das Kinderhospiz St. Nikolaus ist flr uns alle eine Herzens-
angelegenheit. Immer wieder spiren wir, mit welcher Lie-
be und Firsorge die Mitarbeitenden des Kinderhospizes die
Familien mit ihren erkrankten Kindern begleiten. ,Wir haben
zwar den unmittelbaren Auftrag der Sterbebegleitung wie im
Erwachsenenhospiz’, erklart Marlies Breher, Vorsitzende der
Slddeutschen Kinderhospiz-Stiftung, ,unser Wirken liegt aber
auch in der Lebens- und Trauerbegleitung. Die Trauer fangt
bereits an, wenn die Familie die Diagnose bekommt. Im Vor-
dergrund steht in unserem Haus, was das Kind alles kann und

nicht, was es nicht kann. Unser Auftrag ist es, trotz der Schwie-
rigkeiten und Handicaps seine Ressourcen zu fordern, wohl
wissend, dass jederzeit die ndachste Krise kommen kann. Aber
dazwischen soll etwas passieren, das den Tag schon macht.”

Diese Idee findet sich auch im ,Ganseblimchenfest” wieder.
Trotz triber Wettervorhersagen zog der Tag der offenen Tirim
Kinderhospiz 1.500 Besucherinnen und Besucher an. Das Fa-
milienfest bot eine Vielzahl an Attraktionen: von Kidsrun uber
Motorrad-Rundfahrten im Beiwagen, romischen Legionaren,
Clowns und einem Jongleur bis hin zu einem Stand der Polizei
und den ,fliegenden Soldaten” mit SAR-Rettungshubschrau-
ber. Es gab viel zu bestaunen, mitzumachen und zu lachen.

Mit guter Laune trafen sich auch die insgesamt 500 Laufe-
rinnen und Lé&ufer verschiedener Firmen- und Privatteams
morgens bei Regen und ziemlicher Kalte. Die gut geheizten
Raumlichkeiten des ,Hauses der Begegnung” fillten sich im
Nu mit funktionsbekleideten Ausdauersportlern und wir von
der Alpen Privatbank waren mittendrin. Schon fieberten wir
unserem Start entgegen, dabei durfte ein kurzer Plausch mit
Frau Breher aber nicht fehlen. Und zum Glick lieR punktlich
zum Startschuss der Regen nach.
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Startklar im

Kinderhospiz St. Nikolaus:
Das Lauferteam

der Alpen Privatbank ist

bereit fir den Crosslauf.

Die Streckenflhrung hatte es in sich. Auf dem Weg vom
Kinderhospiz durch den Gronenbacher Wald bis zum Rech-
berghaus gab es einige knackige Anstiege zu bewaltigen. Es
ging los mit einer Asphaltpassage durch ein Wohngebiet. Auf
durchnédsstem Boden fiihrte uns der Weg dann weiter Uber
Stock und Stein. Glitschige Wiesen, ordentliche Feldwege
und matschige Waldpassagen wechselten sich ab. Die Kro-
nung bestand in markanten Steilanstiegen, die meist nur mit
,Schnellgehen” zu bewaltigen waren. Gemeinsam mit unseren
mitgereisten Schlachtenbummlern haben wir Laufer uns und
andere Teams gegenseitig angefeuert. ,Es war ein besonde-
res Teamerlebnis, sich im neuen Alpen Privatbank-Laufshirt
gemeinsam der sportlichen Herausforderung zu stellen und
zu sehen, wie viele verschiedene Unternehmen, Institutionen
und Privatteams mitmachen und sich gegenseitig im Dienst
der guten Sache motivieren lassen”, sagte Gerlinde Jakoby
aus dem Markt- und Beraterservice der Alpen Privatbank.

Der Kinderhospiz-Crosslauf in Bad Grénenbach ist der Auftakt des Gansebliimchenfestes. Fiir die
Alpen Privatbank, seit 2009 verlasslich beim Kinderhospiz St. Nikolaus engagiert, ist die Teilnahme
Ehrensache. Das Team (oben, v.l.n.r.): Sandra Ricken, Jiirgen Herter (vorn), Florian Widmer, Nicole
Rudolph, Jiirgen Béhmer, Marlies Breher vom Kinderhospiz, Sonja Paul-Ernst, Gerlinde Jakoby und

Karl-Heinz Freudenreich (unteres Gruppenbild, 3.v.1.)

Und so steht der Crosslauf symbolisch dafiir, was die Mit-
arbeitenden des Kinderhospizes fiir die Familien und was
wir gemeinsam mit allen anderen Unterstiitzern fiir das
Kinderhospiz sind: Weggefahrten.

Text: Jurgen Herter
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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
Kaiserjagerstralie 9

6020 Innsbruck - Osterreich

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

Mag. Dr. Rouven Tuerk
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Dr.-Franz-Rehrl-Platz 1

5020 Salzburg - Osterreich

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

Dennis Scheller
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG

Benrather Strafle 11

40213 Dusseldorf - Deutschland

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

Dennis Scheller
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Kronprinzstralte 30

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

www.alpenprivatbank.com

Sie fanden die Informationen
in diesem Newsletter
nutzwertig und interessant?

APB Panorama - Weiterempfehlung
Ausgabe 3/2024

Termine Beratertage

Unsere Beratertage finden Sie unter:
alpenprivatbank.com/beratertage-nordrhein-westfalen
alpenprivatbank.com/beratertage-bayern

alpenprivatbank.com/beratertage-baden-wuerttemberg

® Diisseldorf

Stuttgart
()

Riezlern @ Salzburg
, ® @ Innsbruck
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http://www.alpenprivatbank.com/beratertage-bayern
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http://www.alpenprivatbank.com
mailto:BITTE HIER E-MAIL ADRESSE EINGEBEN?subject=Alpen Privatbank Panorama - Weiterempfehlung - Ausgabe 03/2024&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_03-2024
%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.
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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 Verfigung. 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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Alpen Privatbank AG
Walserstralle 61

6991 Riezlern, Osterreich
T +43 (5517) 350-0
info@alpenprivatbank.com
alpenprivatbank.com

Vorstand

Dipl.-Volkswirt Florian Widmer, MBA, Vorsitzender
Dr. Jurgen H. Kessler, CSE

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
diese auch postalisch.

Q| 1+43 (5517) 350-0

Verantwortlich

Stefanie Schlieter
Vertriebsunterstitzung und Marketing
T+43(5517) 350-234 62
stefanie.schlieter@alpenprivatbank.com

Dipl.-Volkswirt Florian Widmer, MBA
Vorstandsvorsitzender

T+43 (5517) 350-232 37
florian.widmer@alpenprivatbank.com
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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

Diisseldorf
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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