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Liebe Leserinnen und Leser,

diese Ausgabe unseres Magazins ,Panorama” lege ich lhnen besonders
ans Herz: In der Rubrik ,Anlage aktuell” erortert unser Volkswirt und
Portfolioexperte Nicolas Michel anhand eines Blicks auf Gber 100 Jahre
Borsengeschichte die Frage, wie man sich als Investor in turbulenten
Zeiten orientieren kann. Er zeigt, warum langfristiger Erfolg kein Zufall ist,
sondern das Ergebnis eines Zusammenspiels aus strategischem Denken
und besonnenem Handeln. Es sind klare Grundséatze, denen wir auch in
unserer Bank mit Uberzeugung folgen, und die sich im ersten Halbjahr
2026 einmal mehr als richtig erwiesen haben.

Mit ihrem Wirken hat meine Kollegin, unsere langjahrige Vorstandin
Dr. Heidi Verocai-Donz, die heutige Ausrichtung der Alpen Privatbank
entscheidend gepragt. Nach einer herausragenden Laufbahn in der
Private-Banking-Welt tritt sie diesen Sommer — aus Sicht vieler viel zu
frih — in den Ruhestand. Zuvor wollten wir in einem Interview unbedingt
von ihr personlich erfahren, wie sie auf ihre Karriere zurlckblickt und
worauf es im Private Banking aus ihrer Sicht wirklich ankommt.

Ich wiinsche Ihnen eine spannende, aufschlussreiche Lektiire
und erholsame Sommermonate.

lhr Florian Widmer
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/wischen Krisenstimmung
und Kursrekorden

Geopolitische Spannungen und erneut steigende
Inflationsraten konnten der Robustheit von Weltwirt-
schaft und Finanzmarkten bislang wenig anhaben.
Starke Unternehmensbilanzen sorgen weiterhin fir
ein insgesamt positives Anlageumfeld.
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Nicolas Michel

Dipl.-Kaufmann (Univ.)

Leiter Investment Research

Ein wesentlicher Stabilisierungsfaktor fir Weltwirtschaft
und Finanzmarkte bleibt die fundamentale und operative
Starke der Unternehmen. Hinzu kommt der Investitions-
zyklus in Zukunftstechnologien. Kinstliche Intelligenz
(K1) entwickelt sich mit hoher Geschwindigkeit von einem
Technologiethema zu einem wirtschaftlichen Struktur-
treiber. Insbesondere in den USA heizen hohe Kl-Aus-

gaben die konjunkturelle Aktivitat an. Das sorgt fur ein
beschleunigtes Umsatz- und Gewinnwachstum.

Aber auch dank expansiver Fiskalpolitik bleibt die Welt-
wirtschaft im laufenden Jahr auf Wachstumskurs, selbst
wenn die hoheren Energiepreise die Konjunkturdynamik
dampfen. Die Aussicht auf eine Stabilisierung im Nahen
Osten sowie auf eine Wiederaufnahme der Oltransporte
durch die StraBe von Hormus hat die Energiepreise zuletzt
wieder deutlich sinken lassen. Damit hat sich die Sorge
vor einem erneuten Inflationsschub abgeschwacht. Trotz
der weiterhin bestehenden geopolitischen Risiken tber-
wiegt an den Finanzmarkten die Zuversicht.

Als tragende Séaule erweist sich dabei erneut die robuste
Entwicklung der US-Konjunktur. Nach 2,1 % im vergange-
nen Jahr dirfte die Wirtschaft 2026 um 2,2 % wachsen.
Ein starker privater Konsum, eine expansive Fiskalpolitik
und vor allem hohe Unternehmensinvestitionen - be-
sonders dank des Kl-Ausbaus in den USA - stltzen die
Dynamik. Gerade der letzte Punkt ist fiir den Wandel der
Welt und der Wirtschaft exemplarisch.

Relativ robust prasentiert sich weiterhin auch der US-
Arbeitsmarkt. Zwar hat sich der Stellenaufbau in den ver-
gangenen zwei Jahren spurbar verlangsamt, von einem
deutlichen Anstieg der Arbeitslosigkeit kann bislang jedoch
keine Rede sein. Die jingsten Arbeitsmarktdaten unterstrei-
chen vielmehr, dass die US-Wirtschaft trotz des zunehmen-
den Einsatzes von Kl, einer restriktiveren Einwanderungs-
politik sowie des staatlichen Stellenabbaus weiterhin in
beachtlichem Umfang neue Arbeitsplatze schafft. Dieser
Trend dirfte sich auch mittelfristig fortsetzen. Davon pro-
fitiert nicht zuletzt US-Prasident Donald Trump: Eine hohe
Beschaftigung stltzt den privaten Konsum und damit die
Ausgabebereitschaft der amerikanischen Haushalte — nach
wie vor die wichtigste Triebkraft der US-Wirtschaft.

In der Eurozone hat sich dagegen die Stimmung einge-
tribt, auch wenn staatliche Impulse die Binnenwirtschaft
etwas stltzen und den Energiepreisschock abmildern.
Nach 1,4 % in 2025 dirfte die Wirtschaft in der Eurozone
2026 lediglich um 0,8 % wachsen. Erst 2027 ist wieder
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Triiber Konjunkturausblick
Wirtschaftswachstum und Unternehmensstimmung in der Eurozone

mit einem Konjunkturwachstum von 1,4 % zu rechnen. Die
Rahmenbedingungen bleiben herausfordernd: Eine schwa-
che Konjunkturdynamik, Engpasse entlang der Lieferketten
sowie im internationalen Vergleich hohe Stromkosten belas-
ten die Unternehmen. Die jlings-

ten Fruhindikatoren verdeutlichen

die grole Unsicherheit. Wahrend

die Peripheriestaaten weiter auf

56 einem guten Weg sind, kampft

Deutschland trotz hoher Staats-
ausgaben fur Infrastruktur und
Verteidigung mit vielen Belas-
tungsfaktoren und sucht in der
Eurozone weiter den Anschluss.
Erwartet wird inzwischen nur
noch ein Mini-Wachstum von
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antwortlich dafir sind vor allem
der starke Industrieschwerpunkt
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Stand: 16.Juni 2026; Quelle: Bloomberg, Alpen Privatbank Investment Research

2026 sowie die Zurlickhaltung auf der
Verbraucherseite aufgrund ho-
her Energie- und Benzinpreise,
was den Konsum bremst. Hinzu
kommt auf der Exportseite der

zunehmende Druck durch China.

Tatsachlich bleibt der Exportsektor die zentrale Wachstums-
saule der chinesischen Wirtschaft. Die Stimmung in der
Industrie sowie im Dienstleistungssektor hat sich zuletzt
verbessert. Aulerdem hat China trotz US-Handelszollen
und der ,America-First"-Politik der US-Regierung seine Wirt-
schaftskraft insgesamt gestarkt. Industriepolitik, erneuer-
bare Technologien und der Zugang zu kritischen Rohstoffen
verschaffen dem Land globale Fihrungspositionen, beson-
ders bei Energie, Elektrifizierung und griiner Technologie.

Das derzeitige Exportvolumen von 3,7 Billionen US-Dollar im
Jahr Ubertrifft das der USA deutlich. Diese Starke des Reichs
der Mitte ist nicht nur eine statistische Grofle, sondern ein
Hebel der internationalen Machtverschiebung. Die handels-
politischen Spannungen mit den USA haben die chinesische
Exportwirtschaft bislang nicht nachhaltig beeintrachtigt.
Vielmehr treibt China die geografische Diversifizierung sei-
ner Exporte voran, verringert seine Abhangigkeit vom US-
Markt und gewinnt neue Absatzmarkte hinzu. So markierte
die Leistungsbilanz mit 1,2 Billionen US-Dollar zuletzt sogar
eine neues Rekordhoch. Dank einer breiten industriellen
Basis bleibt die zweitgroRte Volkswirtschaft der Welt somit
auch 2026 auf Wachstumskurs.

Seite 5

Markt im Fokus

©


http://alpenprivatbank.com

Panorama Nr. 2

alpenprivatbank.com

Energiepreise treiben Inflation nach oben
Entwicklung der Inflationsraten (in % ggii. dem Vorjahr)
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Die infolge des Iran-Konflikts zwischenzeitlich stark gestie-

genen Energiepreise sorgten flr einen weiteren Teuerungs-

schub in den USA und in Europa. Wir sind jedoch der Ansicht,
dass die Inflation strukturell nicht
auller Kontrolle ist. Der nachlas-
sende Lohndruck wirkt mittelfris-
tig inflationsdampfend, darlber
hinaus diirften die Olpreise im
Falle einer dauerhaften Offnung
der Stralle von Hormus weiter
zurtickgehen.

Die Geldpolitik hat sich in diesem
Umfeld verandert. Die Noten-
banken agieren vorsichtiger und

beobachten die Entwicklung ge-
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nau. In der Eurozone rechnen wir
nach der jingsten Zinserhohung
im Juni bei der Europaischen
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Zentralbank (EZB) im Jahresver-
lauf mit hochstens einem weite-
ren Zinsschritt. Mehr dirften es
nicht werden, weil sonst Gefahr
besteht, dass das zarte Wachs-

tumspflanzchen in der Eurozone

zu stark leiden wirde. Im Gegensatz dazu dirfte die US-
Notenbank Fed mit ihrem neuen Chef Kevin Warsh an der
Spitze die Fllke vorerst stillhalten. Die Zinssenkungsfanta-
sien vom Jahresbeginn sind aufgrund der zuletzt steigenden
Inflation allerdings verflogen. Es ist daher friihestens gegen
Jahresende mit einer Zinssenkung zu rechnen, auch wenn
sie von Prasident Trump immer wieder gefordert wird.

An den Aktienmarkten haben die Investoren den Fokus von
den geopolitischen Risiken wieder verstarkt auf die Funda-
mentaldaten verschoben. Die starke Gewinnentwicklung der
Unternehmen — und hier besonders die der groRen Tech-
firmen - treibt die Borsen weiter an. Die operative Starke auf
Unternehmensebene wirkt als Puffer gegeniiber externen
Schocks und signalisiert den Anlegern, dass die Realwirt-
schaft trotz der geopolitischen Unsicherheiten robust aufge-
stelltist. Das Umfeld fur Aktien bleibt gut. Fir 2026 erwarten
die Analysten fir globale Aktien einen Gewinnanstieg von
knapp 26 %. Unsere favorisierten Regionen bleiben Asien und
die Schwellenlander mit einem erwarteten Gewinnanstieg
von uber 57 %. Wahrscheinlich ist, dass die Schwellenlander
sowohl in diesem als auch im kommenden Jahr ein hohe-
res Wachstum als die Industrieldnder verzeichnen werden.
Der Gewinnanstieg sorgt auch dafir, dass die Bewertungen

Seite 6

Markt im Fokus

©


http://alpenprivatbank.com

Panorama Nr. 2

alpenprivatbank.com

Investitionsboom in den USA

Entwicklung in Mrd. US-Dollar (Sachanlagen und Ausristung; ohne Bausektor)
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am Aktienmarkt trotz der guten Kursentwicklung nur leicht
angestiegen sind. Nichtsdestotrotz bleiben die US-Markte,
gemessen am Kurs/Gewinn-Verhaltnis (KGV), hoch bewer-
tet und notieren Uber ihren langfristigen historischen Durch-
schnittswerten. Wir favorisieren
aus Bewertungsgriinden weiter-
hin europaische und japanische
sowie vor allem Aktien aus den
Schwellenlandern und dem asia-
tisch-pazifischen Raum.

An den Rentenmarkten sorgten
zuletzt insbesondere die stark
steigende  Staatsverschuldung
und der Anstieg der Inflation fir
Unsicherheit. Das fihrte dazu,
dass Investoren bei Staatsanlei-

hen, insbesondere bei solchen
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mit langeren Laufzeiten, hohe-
re Risikoaufschlage verlangen.
Kurzlaufende Anleihen erschei-
nen vor diesem Hintergrund at-
traktiver, da sie vergleichsweise
stabile Renditen bei geringerer

Volatilitat bieten.

Wir empfehlen, im Anleiheportfolio vorrangig auf hochwertige
Emittenten sowie auf einen ausgewogenen Mix unterschied-
licher Anleihesegmente mit mittleren Laufzeiten zu setzen.
Ein wichtiger Baustein dabei sind Unternehmensanleihen
guter Bonitat. Flr sie sprechen eine noch faire Bewertung,
robuste Firmenbilanzen und hohe Liquiditatsreserven. Auler-
dem lasst sich mit ihnen in der Regel die Geldentwertung
durch Inflation wirksam ausgleichen.

Deutlich positive Realzinsen bieten weiterhin Hochzins- und
Schwellenlanderanleihen, auch wenn diese Segmente mittler-
weile ambitioniert bewertet sind. Risiken bestehen insbeson-
dere im Falle einer deutlichen konjunkturellen Eintriibung und
steigender Ausfallraten — derzeit sind jedoch keine entspre-
chenden Anzeichen erkennbar. Abgerundet wird das Portfolio
durch erstklassige Staatsanleihen und Pfandbriefe bester
Bonitat, die zusatzlich fir Stabilitat im Anleihebereich sorgen.

Gold konnte Uberraschenderweise nicht von den Unsicher-
heiten nach Ausbruch des Iran-Kriegs profitieren. Zwar bleibt
die weltweite Nettonachfrage nach dem Edelmetall positiv,
doch das Ausbleiben neuer Kaufe aus dem Nahen Osten und
der Verkaufsdruck durch die Zentralbanken Russlands und
der Tlrkei belasteten zuletzt die Kursentwicklung.
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Riickenwind fiir die Aktienmarkte: Unternehmensgewinne wachsen weiter kraftig
Prognostiziertes Wachstum in ausgewahlten Regionen (in % ggi. dem Vorjahr)
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Insgesamt erachten wir die Argumente fir das Edelmetall
aber weiterhin als Uberzeugend. Zum einen aus Griinden der
Absicherung: Fiskalische Dominanz, finanzielle Repression
und hohe Haushaltsdefizite begiinstigen reale und knappe
Vermogenswerte wie Gold. Zum
anderen ist der Inflationsschutz
ein Argument — Uber lange Zeit-
raume zeigt Gold eine deutlich
starkere Korrelation zur Inflation
als in kurzfristigen Zyklen und
erzielte historisch
erhohter Teuerung haufig reale
Wertzuwachse.

in Phasen

Die
durch Zentralbankkaufe, wie-

strukturelle  Nachfrage

212%
dererstarkte ETF-Zuflisse von
Finanzinvestoren sowie der
potenzielle Einstieg neuer lang-
fristiger Kaufer (Versicherer in
China, Pensionsfonds in Indien)
sollten den Aufwartstrend trotz

MSCI AC World

zwischenzeitlicher Korrekturen
zusétzlich unterstitzen.

Unsere Positionierung

Ein gut diversifiziertes Portfolio, das in verschiedene Anlage-
klassen, Sektoren und geografische Regionen investiert,
sollte auch 2026 gut positioniert sein, um potenzielle Risiken
zu bewaltigen und bestandige langfristige Renditen zu erzie-
len. Aktien bieten den besten Schutz vor Inflation und bleiben
zur langfristigen Vermdgensmehrung unverzichtbar. Auch
wenn der weitere Weg kaum geradlinig verlaufen dirfte: Das
positive Momentum am Aktienmarkt wird aus unserer Sicht
bestehen blieben. Es gibt keinen Grund, an der Seitenlinie zu
stehen — im Gegenteil.

Auch die Argumente fur Gold sind weiterhin Uberzeugend.
Das Edelmetall ist und bleibt ein strategischer Baustein
zur Absicherung gegen Inflation, gegen Schulden- und
Wahrungsrisiken sowie gegen geopolitische Spannungen.
Kurzfristige Korrekturen dndern wenig an den langfristigen
Trends. Daneben gehoren Anleihen als essenzieller Bestand-
teil gut diversifizierter Portfolios dazu.

Mit einer klugen Allokation, dem Fokus auf Diversifikation
und dem Blick Uber kurzfristige Schlagzeilen hinaus sind

Investoren weiterhin gut gerUstet.

Riezlern, Stand 16. Juni 2026
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Investieren in turbulenten Zeiten:
Was die Geschichte uiber Krieg, Krisen und die Borse |

Geopolitische Spannungen, militarische Konflikte und wirtschaftliche Schocks sorgen
markten regelmaRig fiir Nervositat. Ob Kriege, Olkrisen, Terroranschléage oder regionale
l6sen Unsicherheit aus, erhdhen die Volatilitat und lassen Anlegerinnen und Anleg
Sicherheit suchen. Doch ein Blick in die Borsengeschichte zeigt: Panik war se

125 Jahre Borsengeschichte im Spiegel globaler Krisen
Krisen kommen und gehen — langfristige Trends bleiben: Entwicklung des Dow Jones Index seit dem
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Erst der Schock, dann die Anpassung

Seit mehr als einem Jahrhundert folgen die Aktienmarkte
in geopolitischen Krisenzeiten meist einem ahnlichen Mus-
ter: Zunachst dominieren Kursverluste — ausgel6st durch
Unsicherheit, erhohte Risikoaversion sowie steigende Ener-
gie- und Rohstoffpreise. Sobald jedoch die wirtschaftlichen
Auswirkungen besser einschatzbar werden, setzt haufig eine
Phase der Stabilisierung und Erholung ein.

Ob Zweiter Weltkrieg, Kubakrise, Olkrisen der 1970er-Jahre,
die Anschlage vom 11. September 2001, der Irakkrieg oder
der Beginn des Ukrainekriegs im Jahr 2022 — nahezu alle
grofRen geopolitischen Konflikte fihrten kurzfristig zu deutli-
chen Marktriickgangen. Langfristig erwiesen sich die globa-
len Kapitalmarkte jedoch als bemerkenswert resilient.

Historische Analysen zeigen, dass geopolitisch ausgeloste
Krisen bei grof3en Aktienindizes im Durchschnitt Rickgange
von funf bis zehn Prozent verursachten. In den meisten Fal-
len wurden diese Verluste innerhalb weniger Monate wieder
aufgeholt. Selbst einschneidende Ereignisse wie die Terror-
anschlage auf das World Trade Center oder der Ausbruch der

Nicolas Michel ist Leiter Investment Re-
search und Senior Portfoliomanager bei
der Alpen Privatbank und unser Experte
fir Kapitalmarkte und Anlagestrategien.
Fir das Panorama schreibt er regelmafig
in der Rubrik ,Markt im Fokus". Hier teilt
er seine Expertise in Bezug auf aktuelle
Markttrends, wirtschaftliche Entwicklun-
gen und erfolgreiche Investmentstrate-
gien mit Ihnen.

Corona-Pandemie stellten sich riickblickend nicht als dauer-
hafte Zasur fur langfristig orientierte Investoren heraus.

Dies bestatigt auch der Blick auf die jingere Vergangenheit,
insbesondere auf den russischen Angriff auf die Ukraine.
Nach dem ersten Schock im Februar 2022 normalisierten
sich die Aktienmarkte erstaunlich rasch. Sanktionen, Energie-
knappheit, ausbleibende Agrarexporte sowie die militarische
Eskalation wurden zlgig in die Bewertungen eingepreist. Am
12. Oktober 2022 — als der amerikanische Dow-Jones-Index
bei 28.660 Punkten und der deutsche DAX bei rund 12.100
Punkten notierten — begann ein neuer Bullenmarkt.

Bis heute wird dieser Aufschwung von steigenden Investitio-
nen in Infrastruktur und Verteidigung getragen, begleitet von
einem spurbaren Produktivitatsschub in zahlreichen Indust-
rien. Wahrend Dow Jones und DAX heute Uber 49.000 bzw.
24.000 Punkten notieren, dauert der Krieg in der Ukraine
indes unverandert an. Dies zeigt: Die Borsen diskontieren
militarische Konflikte oftmals schneller, als politische Debat-
ten sie erfassen. Im Zentrum stehen dabei vor allem zwei
Faktoren: Innovation und Unternehmensgewinne.
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Entscheidend ist dabei die Art der Krise. Geopolitische Kon-
flikte belasten die Markte in der Regel nur voriibergehend, so-
fern sie nicht zu anhaltenden Energiekrisen oder strukturellen
konjunkturellen Schaden fihren. Solange die Unternehmens-
gewinne wachsen und die Wirtschaft robust bleibt, erholen
sich die Markte — oftmals schneller als erwartet. Anders ver-
halt es sich bei systemischen Krisen wie der Weltwirtschafts-
krise 1929 oder der Finanzkrise 2008. Hier waren nicht primar
politische Ereignisse ausschlaggebend, sondern tiefgreifende
wirtschaftliche Fehlentwicklungen. Solche Phasen gingen
haufig mit Rezessionen einher und fihrten zu deutlich lange-
ren Erholungszeiten an den Kapitalmarkten. Fir Anlegerinnen
und Anleger bedeutet das: Nicht jede Krise ist gleich. Wahrend
(geo-)politische Schocks oft emotionale Uberreaktionen her-
vorrufen, sind langfristige Marktverwerfungen meist starker
von wirtschaftlichen Fundamentaldaten abhangig.

Eines der konstantesten Muster der Bdrsengeschichte ist
menschliches Verhalten. In Phasen grofler Unsicherheit
neigen viele Anleger dazu, Positionen zu verkaufen, Risiken
stark zu reduzieren oder den Markt ganz zu verlassen -

genau das erweist sich haufig als kostspieliger Fehler. Wer
in geopolitischen Krisen aus Angst verkauft, realisiert Ver-
luste und verpasst oftmals die anschliefende Markterholung.
Ein Blick in die Historie zeigt, dass die starksten Borsentage
oft unmittelbar auf deutliche Kursriickgénge folgen. Schon
das Verpassen weniger dieser aullergewchnlich positiven
Handelstage kann die langfristige Rendite deutlich schma-
lern. Gerade vermdgende Investoren profitieren deshalb von
strategischer Disziplin und einem langfristigen Anlagefokus
statt von taktischer Panik.

Die Welt wird auch kiinftig von Konflikten, politischen Macht-
verschiebungen und wirtschaftlichen Unsicherheiten ge-
pragt sein. Deglobalisierung, Handelskonflikte, Energiever-
sorgung oder sicherheitspolitische Spannungen bleiben
relevante Einflussfaktoren. Dennoch gilt: Kapitalmarkte
sind anpassungsfahig. Unternehmen reagieren, Lieferketten
verandern sich, Innovation entsteht oft gerade in Umbruch-
phasen. Historisch waren Krisen selten das Ende von Wachs-
tum — vielmehr markieren sie haufig Phasen erhohter Volati-
litdt innerhalb eines langfristigen Aufwartstrends.

Unser Fazit

Strategische Disziplin
schlagt
kurzfristige Nervositat

Die Geschichte lehrt, dass Borsen kurzfristig auf
Krieg und Krisen empfindlich reagieren, langfristig
jedoch bemerkenswerte Widerstandskraft zeigen.
Fiir Anlegerinnen und Anleger ist daher nicht ent-
scheidend, jede geopolitische Krise vorherzusa-
gen, sondern ein robustes Portfolio mit klarer Stra-
tegie zu fiihren.

Wer in turbulenten Zeiten besonnen bleibt, Diversi-
fikation wahrt und den langfristigen Vermogensauf-
bau iiber kurzfristige Schlagzeilen stellt, handelt
historisch betrachtet meist erfolgreicher als jene,
die auf Angst mit Aktionismus reagieren. Denn
Krisen verandern die Schlagzeilen - aber nicht die
Grundprinzipien erfolgreichen Investierens.
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Ein Blick auf 100 Jahre Borsengeschichte zeigt klare Erfolgsfaktoren:

Ein breit diversifiziertes
Portfolio tiber Regionen,
Branchen und Anlage-
klassen hinweg redu-
ziert Risiken und erhoht
die Stabilitat in Krisen-
zeiten, da geopolitische
Konflikte selten alle

Markte gleichermallen

treffen.

Unternehmen mit
soliden Bilanzen, stabi-
len Cashflows und
starker Marktstellung
zeigen sich in Krisen
meist widerstands-
fahiger und gewinnen
oft zusatzlich Markt-
anteile.

Ausreichende Liquidi-
tatsreserven sichern

Handlungsspielraum

und ermaoglichen

es, Marktkorrekturen

gezielt zu nutzen.

=

Historisch entschei-
dend war nicht das
Vermeiden jeder Krise,
sondern das diszipli-

nierte investiert bleiben.

Markte erholen

sich langfristig, weil
Unternehmen sich
anpassen, innovieren
und weiterwachsen.

Erfolgreiche Anlege-
rinnen und Anleger
treffen auch in volatilen
Marktphasen rationale
Entscheidungen und
vermeiden emotionale
Reaktionen.
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Interview mit Dr. Heidi Verocai-Donz

.Vielfalt und weibliche Perspektiven bereichern jede Organisation”

Frau Dr. Verocai-Donz, Sie blicken auf eine beeindruck-
ende Karriere in der Finanzbranche zuriick, wobei

lhre ersten Schritte an der Universitat stattfanden.

Was hat Ihren Weg gepragt?

Ich hatte immer eine groRRe Begeisterung fur wirtschaftliche
Zusammenhange und die Mdaglichkeiten, Sachverhalte im
Finanzbereich aktiv zu gestalten. Schon wahrend meines
Studiums spdrte ich, wie spannend es ist, sich mit Banken,
Kapitalmarkten und Finanzstrategien auseinanderzusetzen.
Rickblickend war es entscheidend, auf meine Intuition zu
horen und meiner Leidenschaft zu folgen — das war fiir mich

immer ein Kompass. Damit konnte ich meinen beruflichen
Weg nicht nur fachlich, sondern auch mit viel Freude gestalten.

Wie verlief lhr personlicher Ubergang von der Universitit
in die Bankenwelt?

Mein Studium und meine Abschlussarbeiten waren klar auf
Finanzwirtschaft und Bankbetriebslehre ausgerichtet, eine
akademische Karriere lag nahe. Dennoch wollte ich Wirt-
schaft nicht nur lehren, sondern authentisch erleben. Nach
einer Zeit als Universitatsassistentin und durch das Projekt
,Wissenschafter fur die Wirtschaft” habe ich mich entschie-
den, dauerhaft in die Praxis zu wechseln. Der Abschied von
der Universitat hat viele Uberrascht, aber heute, nach tber 30
Jahren in der Branche, weil} ich: Es war die richtige Entschei-
dung und ich bin an jedem Schritt gewachsen.

Sie waren die erste Bankdirektorin Westosterreichs. Wie

haben Sie diesen Schritt und die Herausforderungen erlebt?
Um ehrlich zu sein, war mir anfangs die Tatsache, dass ich
die erste Frau im Vorstand einer Bank in Westosterreich bin,
gar nicht so bewusst. Damals wurden kaum Uberlegungen
zu Frauenquoten angestellt, und ich hatte mich mit einer
Quotenregelung auch nicht wohlgefuhlt. Wichtig war mir,
dass meine Leistung und Initiative zahlen. Ich wurde in den

Vorstand berufen, weil ich Uberzeugt habe, und das war fir
mich das entscheidende Signal. Natirlich ist es rickblickend
schon zu wissen, dass man eine Rolle als Pionierin hatte —
aber ich war zunachst einfach auf meine Aufgaben im Unter-
nehmen konzentriert.

Wie sehen Sie Quoten und Gleichstellung heute?

Heute bewerte ich das differenzierter. Quoten sind ein wich-
tiger Impuls fiir Veranderung und schaffen einen gewissen
Druck, um die Aufmerksamkeit fiir Gleichstellung zu erhéhen.
Das ist notwendig, denn freiwillige Ansatze reichen nicht im-
mer aus. Die Vorbildwirkung und Sichtbarkeit erfolgreicher
Frauen ist wichtig — sie ermutigt und sendet starke Signale.

Welche Kompetenzen sind im Private Banking wichtig?
Neben fundiertem Fachwissen zu Finanzmarkten, Regulato-
rik, Strategie, Geschéaftsmodell und Governance ist Sozial-
kompetenz zentral. Zuverlassigkeit, der feinfiihlige Umgang
mit Kunden und Kollegen, Teamgeist und die Fahigkeit, mit
komplexen Situationen und Emotionen umzugehen, sind im
Private Banking besonders relevant. Ebenso wichtig sind
Konzentrationsfahigkeit, Zielstrebigkeit und Intuition. Empa-
thie, Offenheit und Vertrauen sind in diesem stark menschen-
orientierten Geschaft unabdingbar.
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Dr. Heidi Verocai-Donz gehort seit 2022 dem

Vorstand der Alpen Privatbank AG an, zuvor war

sie von 2003 bis 2021 insgesamt 18 Jahre lang Vor-
standsmitglied der Alpenbank. Nach iiber 30 Jahren
im Private Banking tritt sie nun in den Ruhestand.

alpenprivatbank.com

Was sind fiir Sie die wichtigsten Erfolgskriterien?

Fur meinen Erfolg waren Authentizitat, Proaktivitat, Entschei-
dungsfreude, aktives Zuhoren, Urteilsvermogen, Fihrungs-
fahigkeit, Loyalitat, Stressresistenz, Uberzeugungskraft und
Verantwortungsbewusstsein wesentlich. Unvoreingenom-
menheit und Transparenz bei Interessenkonflikten sind eben-
so wichtig wie Integritat, Ehrlichkeit, Diskretion und Sorgfalt.
Gleichzeitig braucht es Mut, den eigenen Weg zu gehen und
neue Losungen im Team zu entwickeln.

Wie bewerten Sie die Situation von Frauen in der
Finanzbranche heute?

Erfreulich ist, dass viele junge Kolleginnen selbstverstandlich
an ihre Karriereziele herangehen. Ich sehe aber, dass in unse-
rer Gesellschaft noch deutlich mehr flr eine ausgeglichene
Geschlechterverteilung getan werden kann und muss. Es gibt
weiterhin ein deutliches Ungleichgewicht in den Fihrungseta-
gen — sowohl was Einkommen als auch Karrierechancen be-
trifft. Es gibt immer noch ideologische Barrieren, die Frauen
beim Aufstieg hindern — klischeehafte Rollenbilder, personli-
che Einstellungen oder verallgemeinernde Stereotype.

Welchen Ausblick sehen Sie fiir die Zukunft?
Unsere Gesellschaft hat Manner Uber Jahrhunderte flr die

sogenannten ,wichtigen Amter” privilegiert. Das @ndert sich
nicht in wenigen Jahren, aber ich bin lberzeugt, dass ein
Wandel unvermeidlich und notwendig ist. Gelebte Diversitat
bietet enormes Potenzial. Manner und Frauen bringen oft un-
terschiedliche, wertvolle Anséatze in Flhrung, Projektleitung
und Problemldsung ein. Je diverser Unternehmen sind, desto
grofer sind Potenzial und Kreativitat, um moderne Heraus-
forderungen zu meistern. Ich bin stolz, dass Gleichstellung
in unserem Haus einen so hohen Stellenwert hat, und uber-
zeugt, dass Vielfalt und weibliche Perspektiven jede Organi-
sation bereichern.

Was mochten Sie jungen Frauen mitgeben?

Bleiben Sie authentisch, konzentrieren Sie sich auf Ihre Star-
ken, verfolgen Sie lhre Ziele konsequent, denken Sie team-
orientiert und lassen Sie sich von Rickschlagen nicht entmu-
tigen. Seien Sie sichtbar! Es braucht Mut, Verantwortung und
die Fahigkeit, auch mal gegen den Strom zu schwimmen. Ich
winsche uns eine ausgeglichenere Welt und besonders mei-
nen jungen Kolleginnen, dass sie im Berufsleben auf mehr
Chancen als auf Hindernisse stol3en.

Frau Dr. Verocai-Donz, herzlichen Dank fiir das Gesprach.
Wir wiinschen lhnen alles Gute fiir lhren Ruhestand.
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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
Kasernenstralle 49

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

duesseldorf@alpenprivatbank.com

Max Kemper
Niederlassungsleiter - Direktor
Alpen Privatbank AG
Kronprinzstralle 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 2/2026

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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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, unabhéngig 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 Mdglichkeit 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, Geblihren, 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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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
diese auch postalisch.

N Bildnachweis
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Die Fotografen (Portraitfotos S. 3, 15)
Marcel Mayer (Portraitfoto S. 5)
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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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