SUDWESTBANK — BAWAG AG:

Sicher durch
stiirmische Mdrkte

Thomas Stransky und Michael Hofséil8 von der SUDWESTBANK — BAWAG AG erkléiren im Interview mit Elite Report extra,
wie sie ihre Kunden sicher durch wirtschaftliche und politische Herausforderungen fiihren.

Michael HofsdB, Bereichsleiter Private Banking (links) und
Thomas Stransky (rechts), Leiter Asset Management,
SUDWESTBANK — BAWAG AG

/

Elite Report extra: Wie navigieren Sie Ihre Mandanten durch diese
durchaus turbulente Zeit, die viele dnstigt und iiberfordert?
Michael HofsaR: Wir sind fiir unsere Kunden da. Wir vertrauen
auf die jahrzehntelange Expertise unserer Partner. Im Vorfeld
der US-Wahlen 2024 nutzten iiber 250 unserer Kunden die ins-
gesamt fiinf regionale Kundenveranstaltungen, um wertvolle
Informationen von erfahrenen Spezialisten der US-Wirtschaft
zu erhalten. Veranstaltungen mit Experten aus der KI-Branche
waren die optimale Ergidnzung, da diese durch die US-Wirt-
schaft determiniert wird. Wir werden auch im Jahr 2025 die
bestimmenden Themen unserer Zeit vorstellen, mit Spezialis-
ten erldutern und versuchen, noch bessere Entscheidungen
mit unseren Kunden zu treffen.

Elite Report extra: Wir leben in einem sich sténdig wandelnden
Umfeld. Wie unterstiitzen Sie dabei Ihre Kunden in Bezug auf die
Vermégensplanung?

Michael HofsdR: Vertrauen schaffen und erhalten ist die Basis
und der Anspruch unseres tdglichen Handelns. Ob Ukraine-
Krieg, Nahost-Konflikt oder Neuausrichtung der US-Politik —
wir miissen mit diesen Krisen und Chancen leben. Die um-
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fassende Beratung und Betreuung der Kunden gehen tiber die
klassische Vermogensanlage hinaus. Unsere strategische Ver-
mogensplanung umfasst die Analyse der Lebensphase, die
familidre, steuerliche und rechtliche Situation unserer Kun-
den. Zielsetzung der erstellten Analyse ist immer die optimale
Aufteilung des Vermogens. Dabei stehen die personlichen An-
lageziele, die Renditeerwartung und die Einstellung zu Risiken
im Mittelpunkt. Nicht bérsennotierte Anlagen im Bereich Pri-
vate Equity/ELTIF binden wir dabei situationsgerecht ein.

Immer wichtiger wird das Thema Nachfolgeplanung/Genera-
tionenberatung. Erben und Vererben umfasst die Aspekte
steuerliche Optimierung zu Lebzeiten, Aufbau oder Zustiftung
von Stiftungen und Familienstiftungen, rechtliche Ausge-
staltung von Vermadchtnissen und Testamenten. Unsere Bank
arbeitet dabei mit erfahrenen Wirtschaftspriifern, Steuer-
beratern und Rechtsanwilten zusammen. Unser Haus hat aus-
gewdhlte eigene Stiftungsberater, die tiber langjidhrige Erfah-
rungen verfiigen. Das Thema Erben und Vererben ist oft ein
sensibles Thema. Wir sehen es als unsere Aufgabe an, unsere
Kunden rechtzeitig aktiv darauf anzusprechen, denn fiir viele
ist das immer noch ein Tabuthema.

Elite Report extra: Steuern runter, Zélle rauf — Trump setzt auf
Druck statt Diplomatie, wéhrend die EZB mit Zinssenkungen die
Wirtschaft ankurbeln will. Wie wirkt sich das auf die gesamt-
wirtschaftliche Situation aus?

Thomas Stransky: Das wirtschaftspolitische Experiment von
Trump lduft gerade an. Es basiert auf einer angebotsorientier-
ten Strategie: Deregulierung und Steuersenkungen sollen das
Wachstum stimulieren. Hohere Zolle sollen die Handelspart-
ner zu Zugestindnissen bewegen, aber letztendlich auch die
Staatskasse fiillen. Zusétzlich erschwert das bereits begrenzte
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Aus unserer Sicht ist der Spielraum fiir weitere Zinssenkung
fiir die US-Notenbank limitiert, da die Inflation mit aktuell 3,0
Prozent deutlich iiber dem Zielwert von 2,0 Prozent liegt. Fir
die Eurozone sieht das Bild deutlich anders aus. Die Wachs-
tumsprognosen fiir 2025 zeigen kein rosiges Bild. In ihren
AuRerungen unterstreicht die EZB die Bereitschaft zu weiteren
Zinssenkungsschritten, da die maf3geblichen Preistreiber der
vergangenen Jahre aktuell keine akute Rolle mehr einnehmen.
Zudem versucht die EZB, die europdische Wirtschaft zu stimu-
lieren, denn durch Zinssenkungen verbessern sich die Finan-
zierungsbedingungen fiir Unternehmen und Verbraucher.

Elite Report extra: Die Borsen feiern Rekordstinde. Herrscht
zwischen den steigenden Kursen und den realen Unternehmens-
gewinnen eine geféhrliche Liicke und droht eine Korrektur, wenn
nach der Euphorie die Realitit zum Vorschein kommt?

Thomas Stransky: Im Sog von Kiinstlicher Intelligenz (KI), Zins-
senkungs- beziehungsweise Unternehmenssteuersenkungsfan-
tasien ging es an den Aktienborsen zuletzt von einem Hoch
zum anderen. Die starken Anstiege der Aktienkurse lieRen
auch die Bewertungen der Unternehmen immer weiter an-
steigen. Gut zu sehen ist das zum Beispiel am Kurs-Gewinn-
Verhiltnis (KGV). Aktuell betrdgt dies laut Bloomberg fiir den
DAX 15,3 und fiir den S&P 500 sogar 20,6.

Die zuletzt verdffentlichten Prognosen zeigen aber, dass das
Gewinnwachstum mit der Borsenentwicklung nicht ganz mit-
halten kann. Grund fiir den vorsichtigen Ausblick der Unter-
nehmen sind unter anderem die Unsicherheiten hinsichtlich
der Trumpschen Zolle, die inflationstreibend wirken und
damit Zinssenkungen entgegenwirken. Sollten die Zolle hart
um- und durchgesetzt werden, so diirften die Bewertungen
durch Kursriickgdnge zuriickkommen. Eine vorsichtigere
Gangart bei den Zollen wiirde dagegen die Inflationserwartun-
gen reduzieren und Zinssenkungen wahrscheinlicher werden
lassen. Dies, gepaart mit US-Steuersenkungen und weiterhin
positiven Auswirkungen durch KI, wiirden die Gewinne weiter
steigen lassen und so das Bewertungsniveau reduzieren.

Elite Report extra: Lange Laufzeiten, h6here Renditen — aber es
gibt am Markt kaum einen Fonds mit Unternehmensanleihen und
einer langen Duration. Denken Investoren zu kurz oder werden
die Chancen langfristig héherer Zinsen im aktuellen Marktumfeld
unterschdtzt? Wie sind Sie hier aufgestellt?

Thomas Stransky: Wir wollten vor dem Hintergrund der
steileren Zinskurve die Duration in unseren Mandaten iiber
aktive Unternehmensanleihen-Fonds verlingern. Wir haben

schnell gemerkt, dass es im aktiven Fondsmanagement kaum
Produkte mit Duration iiber sieben Jahre gibt. In den meisten
Mandaten konnen wir aufgrund ihrer GroRRe keine Unterneh-
mensanleihen mit 100.000-er Stiickelung kaufen. Diese Anlei-
hen haben aber eine bessere Rendite als vergleichbare 1000-er
Anleihen. Deshalb haben wir einen eigenen, vermogens-
verwaltenden Rentenfonds aufgelegt. In diesem Fonds sind
sowohl Investmentgrade-Unternehmensanleihen mit langerer
Laufzeit, Absicherung der Wahrungsrisikos, aber auch aktives
Durationsmanagement iiber Derivate moglich. Durch die be-
reits erlduterte Situation in den USA werden uns die héheren,
langfristigen Zinsen noch eine Weile begleiten.

Elite Report extra: Gold auf Rekordjagd — doch wie lange noch?
Steht Gold erst am Anfang eines historischen Héhenfluges?
Michael HofsdR: Der Goldpreis hat auch im Jahr 2025 seine
Rekordjagd fortgesetzt. Jetzt ist ein weiterer Preistreiber dazu-
gekommen. Die von Donald Trump angedrohten Strafzolle
und deren Folgen machen vielen Anlegern Sorge und begiin-
stigen Investitionen in Gold. Ein weiterer Faktor bleibt die
Nachfrage der Notenbanken. Die US-Investmentbank Goldman
Sachs hat einer Studie zufolge die Prognose der monatlichen
Nachfrage der Notenbanken von 41 auf 50 Tonnen erhoht.
Zudem diirfen in China nun Versicherungen in Gold inves-
tieren. Auch die hohen Inflationsraten unterstiitzen den
Goldpreis, da bei vielen Investoren Gold als Investment zum
Inflationsschutz gilt.

Elite Report extra: Wir danken lhnen fiir das Gespréch!
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SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung Deutschland
BiichsenstralRe 20, D-70174 Stuttgart
Tel.: +49(0)711/6644-1200
Michael.Hofsaess@Suedwestbank.de
www.suedwestbank.de

Uber die Siidwestbank — BAWAG AG Niederlassung Deutschland: 1922 gegriindet, ist die Siidwestbank in Baden-Wiirttemberg gewachsen und
traditionsbewusst. Mit unserer iiber 100-jéhrigen Erfahrung sind wir unseren Kunden ein fairer und verldsslicher Partner auf Augenhéhe. Eine hohe
Beratungsqualitdit sowie eine individuelle und bedarfsgerechte Produktauswahl bilden dabei den Mittelpunkt. In unseren Filialen in Baden-Wiirttemberg
stehen wir den Kunden persénlich beratend zur Seite. Uber digitale Vertriebskandle bauen wir unser Geschdftsgebiet deutschlandweit aus. 2017 wurde
die dsterreichische BAWAG P.S.K., eine der am besten kapitalisierten Banken in Europa, unser neuer Eigentiimer. Seit Ende Februar 2021 fiihren wir
unsere Geschdifte als SUDWESTBANK — BAWAG AG Niederlassung Deutschland - als deutsche Zweigniederlassung der BAWAG P.S.K.

ELITE REPORT extra 61



