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Kiinstliche Intelligenz: Boom, Doom oder beides?

Im Interview: Dr. Philip Gisdakis, Chefanlagestratege, HypoVereinsbank Wealth Management & Private Banking, iiber seine
Einschdtzungen zum momentanen Stand des Wissens zur Kiinstlichen Intelligenz in Bezug auf die Anlageféhigkeit.

Elite Report: 2023 waren die globalen Aktienmdrkte von einer
Hand voll US-Aktien mit Bezug zur Kiinstlichen Intelligenz (Kl)
geprdgt. Wie bewerten Sie diese Entwicklung?

Dr. Philip Gisdakis,
Chefanlagestratege,
HypoVereinsbank Wealth
Management & Private Banking

Dr. Philip Gisdakis: In der Tat haben die sogenannten »glor-
reichen Sieben« - die sieben groRten Techunternehmen -
die Bérsen 2023 stark geprégt. Diese waren bis dato fiir
einen Grof3teil der Performance in diesem Jahr verantwort-
lich. Das heilt, die restlichen 493 Aktien des Index haben
nur wenig zur Gesamtperformance beigetragen. Vollkom-
men unproblematisch ist das nicht, denn die Rally dieser
Aktien basiert im Wesentlichen auf der Spekulation, dass
diese die grof3en Gewinner des KI-Booms sein werden. Ob
dies mittelfristig tatsdchlich der Fall sein wird, ist nicht
Kklar. Die Dotcom-Blase dient als Warnung: Auch damals
war es nicht leicht fiir Anleger zu identifizieren, wer von
dem Boom langfristig profitieren kann. Riickschldge sind
also moglich. Insbesondere auch, weil die Bewertungen
vieler Aktien in diesem Bereich - beispielsweise gemessen
am Kurs-Gewinn-Verhdltnis KGV - astronomisch sind. Der
Aktienmarkt bietet aber dennoch Opportunitédten, denn
die Bewertungen in Europa und auch in den USA - aufer-
halb der iiblichen Verdichtigen - sind nicht hoch und
ermdglichen so einen durchaus attraktiven Einstieg. Man
sollte aber wihlerisch sein.

Elite Report: Werden sich Anleger in Zukunft von Maschinen
ihre Vermégen verwalten lassen (miissen)?

Dr. Philip Gisdakis: Methoden der KI spielen bereits heute
auffast allen Ebenen des Investmentprozesses, also des Pro-
zesses, der von der Analyse, iiber Kaufentscheidung bis hin
zum Risikomanagement reicht, eine wichtige Rolle —auch
bei uns. So werden zum Beispiel die meisten Analysen von
Quartalsergebnissen einzelner Aktien, die wir als Grund-
lage fiir Anlageentscheidungen heranziehen, von einer KI
verfasst. Dass eine KI aber in der Zukunft den gesamten In-
vestmentprozess alleinverantwortlich steuert, halte ich fiir

wenig wahrscheinlich. Ein einfaches Gedankenexperiment
zeigt warum. Sollte es eine KI geben, welche konsistent
bessere Anlageentscheidungen trifft, wiirden immer mehr
Anleger auf diese KI horen, was zu Herdenverhalten, Uber-
treibungen und schlussendlich zu Krisen und Verlusten fiir
diese Anleger fithren wiirde. Letztendlich lebt der Kapital-
markt von der Vielfalt der Einzelentscheidungen. Im Ubri-
gen haben sich viele sogenannte Robo-Adviser wahrend der
Coronakrise und zu Beginn des Ukraine-Krieges nicht mit
Ruhm bekleckert. Sie sind zu Tiefstkursen aus- und nicht
rechtzeitig wieder eingestiegen.

Elite Report: Welche Méglichkeiten bietet KI Kunden im Wealth
Management und Private Banking?

Dr. Philip Gisdakis: Unser Geschift hingt — neben der
Tatsache, dass es wissensbasiert und datengetrieben ist —
im Wesentlichen von der vertrauensvollen Zusammenar-
beit unserer Beraterinnen und Berater mit unseren Kun-
dinnen und Kunden ab. Der wissens- und datengetriebene
Teil kann durch KI vielfiltig unterstiitzt werden. Nebenbei
bemerkt, der Fachkrdftemangel in Deutschland macht
auch vor der Finanzindustrie nicht halt. Hier kann KI
helfen - iibrigens nicht nur in der Finanzindustrie. Das
personliche und vertrauensvolle Gesprich, gerade bei
wichtigen Themen wie langfristige Investmententschei-
dungen, welche durch KI-Analysen unterstiitzt werden,
kann meiner Meinung nach nicht durch einen Computer
gefiihrt werden. Ich zumindest spreche lieber mit Men-
schen als mit einer Maschine.

Elite Report: Wie konnen Anleger vom KI-Boom profitieren
oder sollten sie besser die Finger davon lassen?

Dr. Philip Gisdakis: KI wird in den kommenden Jahren
einen erheblichen Transformationsdruck auf fast allen
Ebenen unseres Lebens ausiiben. Welche Unternehmen
davon langfristig profitieren werden und wer zu den Ver-
lierern zdhlen wird, ldsst sich heute kaum mit ausreichen-
der Gewissheit abschitzen. Hier gilt es, aufmerksam zu
sein. Klar ist jedoch, dass KI helfen kann, wichtige Proble-
me zu l¢sen. Ich gehe davon aus, dass flexible und agile
Unternehmen, welche auch in der Vergangenheit viele
Transformationen erfolgreich gemeistert haben, auch fiir
die Zukunft gut gertistet sind. Unsere Aktienselektion kon-
zentriert sich genau auf solche Unternehmen mit hoher
langfristiger Qualitit.

Elite Report: Vielen Dank fiir dieses Gesprdch!



(v.l.n.r.) Hans-Kaspar v. Schonfels, Elite Report Chefredakteur, mit Thomas Friedrich, HypoVereinsbank Wealth Management & Private Banking,
mit Dr. Brigitta Pallauf, Prdsidentin des Salzburger Landtages, sowie Hans-Jiirgen Jakobs, Senior Editor des Handelsblatts,
bei der Preisverleihung in der Salzburger Residenz am 27.11.2023
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HypoVereinsbank

Wealth Management & Private Banking
Kardinal-Faulhaber-Str. 12

D-80333 Miinchen
www.hvb.de/privatebanking

Ein Bick ins Innere lohnt und iiberzeugt, nachhaltig wie
postiv. Diese Universalbank hat sich gemausert und im
Wealth Management & Private Banking fern von Struktur-
vorgaben und Umsatzzielen einen Namen in der feinen
Gesellschaft der Vermdgenden geschaffen. Trotz aller
Widrigkeiten, wie Fusionen, Ubernahmen, Personalrocha-
den mit der Muttergesellschaft und diversen Zweigstellen-
abbau, glinzt das Wealth Management & Private Banking
der HVB mit einem ganzheitlichen Rundum-Service in
allen Finanzfragen. Vom jungen Start-up-Griinder bis
zum vermdgenden Privatkunden und erfolgreichen Unter-
nehmer, der 360-Grad-Ansatz gefdllt. Man versteht sich als
Partner auf Augenhdhe und kiimmert sich liebevoll und

duRerst professionell um die Etablierung des Wohlstan-
des der anspruchsvollen Kundschaft. Ab einer Anlage-
summe von einer Million Euro kommt man in den Ge-
nuss der weitreichenden Dienstleistungen dieses Hauses.
Neben den verschiedenen Anlageinstrumenten {iber alle
Assetklassen und einem méchtigen Know-how und Bezie-
hungsgeflecht zu den bérsennotierten Gesellschaften
profitiert man auch vom ganzen Konzern und dessen
weltweiten Geschiftsbeziehungen. Ganz spezifische
Aspekte des Steuerrechts und Fragen in Nachlass- und
Erbschaftsangelegenheiten werden in diesem Haus 16sungs-
orientiert und einzig und allein im Sinne des Vermogens-
inhabers gekldrt. Das ist ein wirklicher Mehrwert. Auch
deswegen steigen die Assets under Management konti-
nuierlich. Die Suche nach dem richtigen Ansprechpart-
ner in der Zentrale lohnt sich. Der Gesamtservice ist nicht
gerade billig, doch die Qualitéit hat auch ihren Preis. Diese
GroRbank setzt nicht nur in der Vermdgensverwaltung
positive MaRstdbe, sondern kann anderen groRen Bank-
konzernen als Vorbild dienen. o
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