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HERZLICH WILLKOMMEN M

Liebe Leserschaft,

schon seit Jahrzehnten wird kiinstliche Intelligenz entweder
als Heilsbringer oder als Schreckgespenst an die Wand ge-
malt, extrem in Erscheinung ist sie jedoch noch nicht getreten.
Bis jetzt. In den letzten Monaten sind Losungen veroffent-
licht worden, die faszinierend und gespenstisch zugleich sind
und eine Vorstellung davon vermitteln, welche disruptiven
Entwicklungen uns noch erwarten.

Deshalb haben wir ein Experiment gewagt und diese Ausgabe
nicht nur thematisch der kiinstlichen Intelligenz gewidmet,
sondern es auch in weiten Teilen von kiinstlicher Intelligenz
oder mit ihrer wesentlichen Hilfe erstellt.

Wir wiinschen Ihnen ein informatives Lesevergniigen und viel
Spald bei einem Blick in die Zukunft.

Beste GriiRe aus Villingen-Schwenningen

Michael Huber

Steuerberater
Geschaftsfiihrer
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Optimierung.

— Chancen erkennen. Erfolge fordern.
Irrwege vermeiden.

Mit HSP.CONTROL bieten wir lhnen ein intelligentes v Ausfiihrliche Analyse aller
Kontrollsystem zur detaillierten wirtschaftlichen relevanten wirtschaftlichen
Analyse lhres Unternehmens und zur Erkennung von maten TR

Optimierungspotenzialen. v Ubersichtliches Kennzahlen-

Dashboard
So sind Sie stets iiber den aktuellen Stand lhres Unter-
nehmens im Bilde, konnen Ziele auf Grundlage belast- « Auswertung der Daten mit
barer Daten planen und ihre Erreichung nachverfolgen Blick auf Verbesserungen
und bei Bedarf Kurskorrekturen vornehmen. sowie zukiinftige Unter-

nehmungen und Wunschziele

« Potenzialanalyse und

L Branchenvergleich
Uberblick
verschaffen

« Erstellung eines detaillierten
Plans mit stindiger Uber-
priifung und Anpassung an
aktuelle Ereignisse

5. 2.
Optimierung Funf Analyse : ! _
starten beginnen « Begleitung der Optimierungs

schritte mit vierteljahrlicher
Uberpriifung des Vorhabens

Schritte
zu Ihrem
Erfolg

+ Sofortige Neuorientierung
und kurze Reaktionswege bei
Verdanderungen

4. 3.
Ziele und Ergebnisse
Pla_ne auswerten
definieren

Lassen Sie uns sprechen und erfahren Sie, welche Chancen
und Moglichkeiten Thnen HSP-CONTROL bietet.
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April

14.04. — Einkommen- und Kirchensteuer und Solida-
ritdtszuschlag, Kérperschaftsteuer und Solidaritatszu-
schlag, Lohn- und Kirchenlohnsteuer und Solidaritats-
zuschlag, Umsatzsteuer

Mai
10.05. — Lohn- und Kirchenlohnsteuer und
Solidaritatszuschlag, Umsatzsteuer

15.05. — Gewerbesteuer, Grundsteuer

Juni
12.06. — Lohn- und Kirchenlohnsteuer und
Solidaritatszuschlag, Umsatzsteuer

Hinweise zu Lohnabrechnungen

Um alle gesetzlichen Fristen einzuhalten, liegen unse-
re Abrechnungstermine zwischen dem 15. und 20. des
jeweils laufenden Monats. Stammdatenanderungen
und laufende Bewegungsdaten des Monats melden Sie
bitte schriftlich — vorzugsweise per E-Mail — bis zum
15. des laufenden Monats. Bitte beachten Sie, dass nur
vollstandige Angaben die Grundlage fir eine korrekte
Gehaltsabrechnung bilden konnen. Zudem wird nur so
sichergestellt, dass die Datenibermittlungen zu den ge-
setzlich vorgeschriebenen Zeiten erfolgen kdnnen. Soll-
ten fir Ihre internen Betriebsabldufe und Gegebenheiten
weitere Abrechnungstermine erforderlich sein, sprechen
Sie uns bitte an. Gerne kdnnen wir andere Termine nach
individueller Abstimmung vereinbaren. Fir nach dem 15.
des Monats eingehende Anderungsmeldungen kénnen
wir nicht sicherstellen, dass diese in der aktuellen Ab-
rechnung mit berticksichtigt werden.
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Von der Medizin und dem Finanzwesen bis hin zu

Transport und Unterhaltung — kiinstliche Intelligenz hat

die Fahigkeit, in fast jedem Bereich der Gesellschaft und

Wirtschaft einen Mehrwert zu schaffen.

tellen Sie sich vor, Sie konnten lhre
Arztrechnungen automatisch erstellen
lassen, Ihre Finanzen von einer kiinstli-
chenIntelligenz verwalten lassen oder
sogar von einem autonomen Fahrzeug sicher
von A nach B gefahren werden — das ist die Zu-
kunft, die kiinstliche Intelligenz uns verspricht.
In den letzten Jahren hat sich die Technologie
der kiinstlichen Intelligenz rasant entwickelt
und immer mehr Unternehmen und Branchen
erkennen die Vorteile, die sie bietet. Sie ermdog-
lichtes uns, Prozesse zu automatisieren, Daten
zu analysieren und Entscheidungen zu treffen.
Die Auswirkungen von kiinstlicher Intelligenz
reichen von der Verbesserung der Produktivi-
tat und Effizienz bis hin zur Schaffung neuer
Geschaftsmodelle und Arbeitsplatze.

Die Geschichte der kiinstlichen Intelligenz
reicht zuriick in die 1950er Jahre, als der briti-
sche Mathematiker Alan Turing die Idee einer
maschinellen Intelligenz vorstellte. Seitdem hat
sich die Technologie rasant weiterentwickelt
und wird heute in einer Vielzahl von Anwen-
dungen eingesetzt. Von der Medizin und dem
Finanzwesen bis hin zu Transport und Unter-
haltung — kiinstliche Intelligenz hat die Fahig-
keit, in fast jedem Bereich der Gesellschaft und
Wirtschaft einen Mehrwert zu schaffen.

Allerdings bringt die zunehmende Verbrei-
tung von kiinstlicher Intelligenz auch ethische
und gesellschaftliche Herausforderungen mit
sich. Wie wir kiinstliche Intelligenz nutzen und
regulieren, wird Auswirkungen auf die Arbeits-
welt, die Privatsphare und die Kontrolle Gber
kiinstliche Intelligenz haben.

Was ist kiinstliche Intelligenz?

Wenn es um die Definition von kiinstlicher In-
telligenz geht, gibt es viele Ansatze und Mei-
nungen. Eine allgemein akzeptierte Definition
ist die Fahigkeit von Computersystemen, men-
schenahnliche Entscheidungen und Handlun-
gen auszufiihren. Dies umfasst Aufgaben wie
das Lernen, Problemlosen, Planen und Verste-
hen natirlicher Sprache.

Ein weiterer Ansatz ist die Unterscheidung
zwischen schwacher und starker kiinstlicher
Intelligenz. Schwache kiinstliche Intelligenz be-
zieht sich auf Systeme, die spezialisiert sind
und auf eine bestimmte Aufgabe ausgelegt
sind, wahrend starke kiinstliche Intelligenz die
Fahigkeit umfasst, eine Vielzahl von Aufgaben
auszufiihren und menschendhnliche kognitive
Fahigkeiten aufzuweisen.

Ein weiteres Konzept, das in Zusammen-
hang mit kiinstlicher Intelligenz steht, ist das
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Konzept der KI-Algorithmen. Dazu gehdren
Verfahren wie maschinelles Lernen, Neuronale
Netze, Computer Vision und natiirliche Sprach-
verarbeitung. Diese Algorithmen ermdglichen
es Computersystemen, automatisch aus Er-
fahrungen zu lernen und Probleme zu IGsen,
ohne explizit programmiert zu werden.

Es ist wichtig zu beachten, dass kiinstliche
Intelligenz ein breites und komplexes Thema
ist und es keine einheitliche Definition gibt. Die
genannten Konzepte und Definitionen bieten
eine allgemeine Vorstellung davon, was kiinst-
liche Intelligenz ist und welche verschiedenen
Aspekte sie umfasst.

Maschinelles Lernen: Stellen Sie sich einen
Schiiler vor, der ohne Anweisungen lernt und
dabeiimmer besser wird — das ist Maschinelles
Lernen. Es ist ein Teilgebiet der kiinstlichen
Intelligenz, bei dem Computersysteme ohne
explizite Programmierung aus Daten lernen und
Probleme 16sen kénnen. E-Commerce-Unter-
nehmen nutzen beispielsweise maschinelles
Lernen, um personalisierte Produktempfehlun-
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gen zu geben, oder Finanzunternehmen, die
damit ihre Risiken minimieren und ihre Renta-
bilitat maximieren.

Neuronale Netze: Neuronale Netze sind eine Art
von kiinstlicher Intelligenz, die auf dem Konzept
von kiinstlichen neuronalen Netzen basiert und
sich an das menschliche Gehirn anlehnt. Sie
ermdoglichen es Computersystemen, komplexe
Aufgaben wie Bild- und Spracherkennung aus-
zuflihren. Ein Beispiel dafiir ist die Verwendung
von neuronalen Netzen in der Fotobearbeitung,
die es ermdglicht, automatisch Gesichter in
Bildern zu erkennen und zu bearbeiten.

Computer Vision: Computer Vision beschreibt
die Fahigkeit von Computersystemen, Bilder
und Videos zu verstehen und zu interpretieren.
Ein Beispiel dafiir ist die Verwendung von Com-
puter Vision in der Autonomen Fahrzeugtech-
nologie. Sie ermdglicht es, die Umgebung des
Fahrzeugs zu erfassen und zu interpretieren,
um die Navigation zu steuern.
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Allerdings bringt die zunehmende Verbreitung

von kiinstlicher Intelligenz auch ethische

und gesellschaftliche Herausforderungen mit

sich. Wie wir kiinstliche Intelligenz nutzen

und regulieren, wird Auswirkungen auf die

Arbeitswelt, die Privatsphare und die Kontrolle

iiber kiinstliche Intelligenz haben.

Natiirliche Sprachverarbeitung: Natirliche
Sprachverarbeitung beschreibt die Fahigkeit
von Computersystemen, menschliche Sprache
zu verstehen und zu interpretieren. Ein Bei-
spiel dafiir ist die Verwendung von natiirlicher
Sprachverarbeitung in Sprachassistenten wie
Siri oder Alexa, die es ermdglichen, Anweisun-
genin natiirlicher Sprache zu geben und darauf
Zu reagieren.

Geschichte der kiinstlichen Intelligenz
Die Geschichte der kiinstlichen Intelligenz
reicht weit in die Vergangenheit zuriick und
hat viele Hohen und Tiefen durchlaufen. Be-
reits in der Antike haben Philosophen dariiber
nachgedacht, wie man Maschinen bauen kann,
die menschenahnliche Intelligenz besitzen. Im
Laufe der Jahre haben Wissenschaftler und
Ingenieure immer wieder versucht, diese Idee
in die Realitatumzusetzen, aber erstin jlingster
Zeit sind wir in der Lage, tatsachlich funktio-
nierende KI-Systeme zu erstellen.

In den 1950er Jahren begannen Wissen-
schaftler, erste Schritte in Richtung Kl zu unter-

nehmen. Einer der Pioniere war der Mathemati-
ker und Informatiker Alan Turing, der mit seiner
Arbeit Giber den ,Turing-Test" den Weg fiir die
Entwicklung von Kl ebnete. Der Test bestand
darin, dass ein Mensch durch eine Computer-
schnittstelle mit einem Computer ,unterhal-
ten" sollte, ohne zu wissen, ob er mit einem
Computer oder einem menschlichen Gegeniiber
kommunizierte. Wenn der Mensch nicht in der
Lage war, den Computer von einem mensch-
lichen Gegeniiber zu unterscheiden, galt der
Computer als ,intelligent".

In den 1960er und 1970er Jahren wurden
erste erfolgreiche KI-Systeme entwickelt, da-
runter ELIZA, ein Computerprogramm, das in
der Lage war, in natiirlicher Sprache zu kom-
munizieren und das erste Mal erfolgreich den
Turing-Test bestand. Auch andere Fortschrit-
te wie der Einsatz von Expertensystemen und
maschinelles Lernen trugen zur Entwicklung
von Kl bei.

In den 1980er und 1990er Jahren gab es
jedoch Riickschlage in der Entwicklung der KI.
Es wurde schnell klar, dass die urspriinglich

DAS QUARTAL 1.23

e



FACHARTIKEL

A
'
<

okl B

o

DAS QUARTAL 1.23




FACHARTIKEL

Der Einsatz von KI in Bereichen wie der

Automatisierung von Prozessen und

der Entscheidungsfindung kann dazu

fiihren, dass menschliche Arbeitsplatze

gesteckten Ziele, wie das Erreichen der men-
schenadhnlichen Intelligenz, in absehbarer Zeit
nicht erreicht werden konnten. Dies fiihrte zu
einer Abkiihlung des Interesses an der Kl-For-
schung, die als ,KI-Winter" bekannt wurde.

Doch in den 2000er Jahren gab es eine
Renaissance der Kl durch den Aufstieg der
Datenverarbeitung und der Mdglichkeiten des
maschinellen Lernens. Neue Technologien wie
neurale Netze und die Verfiigbarkeit von groften
Datenmengen ermdglichten es, KI-Systeme zu
entwickeln, die in der Lage waren, komplexe
Aufgaben wie die Erkennung von Gesichtern
oder die Verarbeitung natlirlicher Sprache zu
bewaltigen.

Anwendungsbeispiele fiir kiinstliche
Intelligenz

Kiinstliche Intelligenz hat die Fahigkeit, in fast
jedem Bereich der Gesellschaft und Wirtschaft
einen Mehrwert zu schaffen. von der Medizin
und Finanzwesen bis hin zu Transport und
Unterhaltung — die Anwendungen von kiinst-
licher Intelligenz sind nahezu unerschopflich.

In der Medizin wird kiinstliche Intelligenz
beispielsweise eingesetzt, um Diagnose- und
Behandlungsoptionen zu verbessern, indem
sie groe Mengen an medizinischen Daten
analysiert und Muster erkennt. Eine weitere
Anwendung ist die automatisierte Erstellung
von Arztrechnungen und die Verwaltung von
Patientenakten.

Im Finanzwesen wird kiinstliche Intelligenz
verwendet, um Finanzdaten zu analysieren und
Prognosen zu erstellen, um die Risiken von In-
vestitionen zu minimieren und die Rentabilitat

tiberfliissig werden.

zu maximieren. Eine weitere Anwendung ist die
automatisierte Verarbeitung von Transaktionen
und die Verhinderung von Betrug.

In der Transportbranche wird kiinstliche In-
telligenz zur Steuerung von autonomen Fahr-
zeugen und zur Optimierung von Routen und
Lieferzeiten eingesetzt. Ein weiteres Beispiel ist
die Verwendung von kiinstlicher Intelligenz in
der Luftfahrt, um den Flugbetrieb sicherer und
effizienter zu gestalten.

In der Unterhaltungsbranche wird kiinstli-
che Intelligenz genutzt um personalisierte Mu-
sik- und Filmempfehlungen zu geben. Ebenso
interagieren Sprachassistenten und Chatbots
mit Kunden und helfen ihnen, ihre Anforderun-
gen zu erfillen.

Das sind nur einige der vielen Anwendungen
von kiinstlicher Intelligenz. Es ist erstaunlich,
welche Maglichkeiten die kiinstliche Intelligenz
uns bietet und es ist faszinierend zu sehen, wie
sie in Zukunft noch weiterentwickelt wird.

Ethische und gesellschaftliche Aus-
wirkungen

Wahrend die kiinstliche Intelligenz unzahlige
Vorteile bietet, bringt sie auch ethische und
gesellschaftliche Herausforderungen mit sich.

Jobverluste: Der Einsatz von Kl in Bereichen
wie der Automatisierung von Prozessen und der
Entscheidungsfindung kann dazu fiihren, dass
menschliche Arbeitsplatze tiberfliissig werden.
Beispiele sind die Automatisierung von Waren-
lagern oder die Verwendung von Chatbots, um
Kundenanfragen zu beantworten.

DAS QUARTAL 1.23
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Fehler und Fehleinschatzungen: Kl-Systeme
sind nur so gut wie die Daten, auf denen sie
trainiert werden, und kdnnen daher Fehler und
Fehleinschatzungen aufweisen, insbesondere
wenn die Daten unvollstandig oder ungenau
sind. Ein Beispiel ist ein medizinisches Diag-
nose-System, das aufgrund ungenauer Daten
falsche Diagnosen stellt

Diskriminierung: KI-Systeme konnen diskri-
minierend sein, wenn sie auf unvollstandigen
oder verzerrten Daten trainiert werden. Beispie-
le sind automatisierte Entscheidungssysteme,
die aufgrund von Vorurteilen im Datensatz zu
ungerechten Entscheidungen fiihren, z. B. bei
der Kreditvergabe.

Abhangigkeit: Der zunehmende Einsatz von Kl
in verschiedenen Bereichen kann dazu fiihren,
dass Menschen abhéngig von KI-Systemen
werden und ihre Fahigkeit verlieren, bestimmte
Aufgaben selbststandig zu erledigen. Beispiele
sind das Navigieren ohne GPS oder die Verwen-
dung von Kl-gestiitzten Tools, die die Kreativi-
tat und Entscheidungsfahigkeit von Menschen
beeintrachtigen kénnen.

Datenschutz und Sicherheit: Der Einsatz von
Kl erfordert den Zugriff auf groRe Mengen an
Daten, was zu Bedenken beziiglich des Schut-
zes der Privatsphare und der Sicherheit dieser
Daten fiihrt. Ein Beispiel ist die Verwendung
von KI-Systemen in der Uberwachung, die die
Privatsphare der Biirger beeintrachtigen kann.

Kontrolle und Regulierung: Da KI-Systeme im-
mer komplexer werden, wird es schwieriger, sie
zu kontrollieren und zu regulieren. Es besteht
die Gefahr, dass KI-Systeme auf unvorherge-
sehene Weise handeln und negative Auswir-
kungen haben kdnnen, wenn sie nicht richtig
reguliert werden.

Regulierungsmaf3nahmen von kiinst-
licher Intelligenz
RegulierungsmaBnahmen fiir kiinstliche Intel-
ligenz konnen in verschiedenen Formen ergrif-
fen werden. Eine Mdglichkeit ist die Schaffung
von gesetzlichen Rahmenbedingungen, die die
Verwendung von kiinstlicher Intelligenz regle-
mentieren. Dies kann beinhalten, Regeln zur
Transparenz, zur Verantwortlichkeit und zur

12
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Regulierungsmafinahmen fiir kiinstliche Intelligenz

konnen in verschiedenen Formen ergriffen werden.

Eine Moglichkeit ist die Schaffung von gesetzlichen

Rahmenbedingungen, die die Verwendung von

kiinstlicher Intelligenz reglementieren. Dies

kann beinhalten, Regeln zur Transparenz, zur

Verantwortlichkeit und zur Nachvollziehbarkeit von

Entscheidungen, die von kiinstlicher Intelligenz

getroffen werden, zu schaffen.

Nachvollziehbarkeit von Entscheidungen, die
von kiinstlicher Intelligenz getroffen werden,
zu schaffen. Auch die Einfiihrung von Daten-
schutz- und Privatsphare-Bestimmungen ist
wichtig, um sicherzustellen, dass personliche
Daten nicht ohne Erlaubnis verwendet werden.

Eine weitere Mdglichkeit ist die Schaffung
von Branchenstandards, die von Unternehmen
und Organisationen in der Entwicklung und An-
wendung von kinstlicher Intelligenz befolgt
werden miissen. Dies kann beinhalten die Ver-
pflichtung zur Durchfiihrung von Risikobewer-
tungen, die Uberwachung von Systemen und
die Durchfiihrung von unabhangigen Audits.

Eine dritte Mdglichkeit ist die Forderung
von ethischem Verhalten durch die Schaffung
von Aus- und Weiterbildungsprogrammen fiir
Entwickler und Entscheidungstrager in der
Branche. Dies kann dazu beitragen, dass die
Entwickler und Entscheidungstrager die Aus-
wirkungen ihrer Arbeit auf die Gesellschaft und
die Ethik verstehen und beriicksichtigen.

Es ist wichtig, dass RegulierungsmaRnah-
men fir kiinstliche Intelligenz flexibel und an-
passungsfahig sind, um sicherzustellen, dass
sie mit den sich schnell entwickelnden Tech-
nologien Schritt halten kdnnen. Es ist auch

wichtig, dass sie von Regulierungsbehdrden auf
internationaler, nationaler und branchenspezi-
fischer Ebene umgesetzt werden, um sicherzu-
stellen, dass sie weltweit einheitlich sind.

Wo steht kiinstliche Intelligenz heute
Kiinstliche Intelligenz befindet sich derzeit in
einer fortgeschrittenen Phase der Entwicklung.
In den letzten Jahren hat es signifikante Fort-
schritte in Bereichen wie maschinellem Lernen,
Computer Vision und natiirlicher Sprachver-
arbeitung gegeben. Einige der aktuellen Ent-
wicklungen in der KI umfassen:

Tiefes Lernen: Neuronale Netze, die auf dem
Konzept des tiefen Lernens basieren, haben
sich als sehr erfolgreich erwiesen, insbesonde-
re in Anwendungen wie der Erkennung von Ge-
sichtern, der Verarbeitung nattirlicher Sprache
und der Steuerung von Robotern.

Natiirliche Sprachverarbeitung: KI-Systeme
sind in der Lage, natiirliche Sprache zu verste-
hen und zu generieren, was die Entwicklung von
Sprachassistenten, automatisierten Chatbots
und Ubersetzungssystemen ermdglicht hat.

DAS QUARTAL 1.23
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Computer Vision: KI-Systeme sind in der Lage,
Bilder und Videos zu verstehen und zu interpre-
tieren, was die Entwicklung von Anwendungen
wie der automatischen Erkennung von Gesich-
tern, der Verkehrsiiberwachung und der medi-
zinischen Bildgebung ermdglicht hat.

Edge Computing: KI-Anwendungen kdnnen
jetzt auf mobilen Geraten und loT-Geraten aus-
gefiihrt werden, was die Mdglichkeiten der Kl
erweitert.

Reinforcement Learning: Es ist ein Lernprozess,
bei dem ein Agent aus seinen Interaktionen mit
der Umwelt lernt und sich durch Belohnungen
und Bestrafungen verbessert.

Die aktuelle Entwicklung der Kl zeigt, dass es in
der Zukunft immer mehr Anwendungen geben
wird, bei denen KI-Systeme eingesetzt werden,
um Prozesse zu automatisieren, die Effizienz
zu steigern und die Entscheidungsfindung zu
verbessern.

Fazit

Kl hat das Potenzial, in vielen Bereichen unse-
res Lebens eine wichtige Rolle zu spielen und
wird wahrscheinlich in Zukunft immer weiter
an Bedeutung gewinnen. Aktuelle Trends und
Entwicklungen in der KlI-Forschung, wie zum
Beispiel die Fortschritte im Bereich des ma-
schinellen Lernens und der neuronalen Netze,
deuten darauf hin, dass KI-Systeme in Zukunft
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immer leistungsfahiger und allgemeiner ein-
setzbar sein werden. Es wird interessant sein
zu beobachten, wie sich Kl auf verschiedene
Branchen auswirken wird und welche neuen
Anwendungen und Geschaftsmodelle sich ent-
wickeln werden.

Kl ist ein komplexes und sich schnell ent-
wickelndes Feld, das viele Moglichkeiten und
Herausforderungen bietet. Es hat das Potenzial,
die Art und Weise, wie wir leben und arbeiten,
grundlegend zu verandern und es ist wichtig,
dass wir uns auf die ethischen Implikationen
von Kl konzentrieren und sicherstellen, dass
sie verantwortungsvoll und fiir das Wohl der
Gesellschaft eingesetzt wird. Wahrend Kl in
Zukunft immer weiter an Bedeutung gewin-
nen wird, ist es wichtig, dass wir uns auf die
Zukunftsaussichten und die Auswirkungen
von Kl auf die Gesellschaft und die Wirtschaft
konzentrieren und uns auf die Entwicklung von
Regulierungen und Richtlinien konzentrieren,
die dazu beitragen werden, dass Kl fiir alle von
Nutzenist. Es ist wichtig darauf zu achten, dass
Kl nicht als Bedrohung betrachtet wird, sondern
als Werkzeug, das uns helfen kann, die Heraus-
forderungen unserer Zeit besser zu meistern
und das Leben der Menschen zu verbessern.

Es gibt also keinen Grund, Angst vor kiinst-
licher Intelligenz zu haben, solange wir uns
bewusst mit ihren Auswirkungen und Heraus-
forderungen auseinandersetzen und sicher-
stellen, dass sie ethisch und gesetzlich korrekt
eingesetzt wird.



Hallo, ab hier
schreibt wieder
elin Mensch

Der voranstehende Artikel wurde vollstandig
von ChatGPT verfasst, einem gro3en Sprach-
modell, das vor wenigen Monaten der breiten
Offentlichkeit vorgestellt wurde und medial sehr
viel Aufmerksamkeit erzeugt hat. Kein Wunder:
Die Ergebnisse, die ChatGPT ausspuckt, werden
auf den ersten Blick haufig als gespenstisch
gut wahrgenommen und sind von menschlich
verfassten Texten gar nicht oder nur kaum zu
unterscheiden.

Dies haben wir zum Anlass genommen,
selbst auszuprobieren, inwiefern uns ChatGPT
die Arbeit, z. B. bei dieser Zeitschrift, erleichtern
kann. Dabei haben wir naiv angefangen und
ChatGPT gebeten, uns einfach ,einen langen
Artikel mit ca. 2.000 Wortern Uber kiinstliche
Intelligenz" zu schreiben. Dies hat nicht funk-
tioniert. ChatGPT produzierte lediglich Texte
von sehr begrenzter Lange und flacher inhaltli-
chen Tiefe. Zu brauchbaren Ergebnissen kamen
wir erst nach Anpassung unseres Prozesses.

Wir haben ChatGPT erst gebeten, eine in-
haltliche Struktur fiir unseren Artikel vorzu-
schlagen. Im Anschluss haben wir dann die
einzelnen Kapitel schreiben lassen. Bei be-
stimmten Themen und Schlagworten haben wir
zusatzlich um Verfeinerung gebeten. Abschlie-
Rend haben wir die einzelnen Textbausteine
entsprechend zusammengesetzt. Wir haben
den Artikel bewusst nicht weiter tberarbeitet,

FACHARTIKEL

wir haben auch keine Rechtschreibkontrolle
vorgenommen, sondern lediglich typografische
Zeichen wie Gedankenstriche und Anfiihrungs-
zeichen angepasst. Wir sehen den Artikel so-
mit als vollstandig maschinell erstellt an — wir
haben lediglich mehrstufig liber Steuerbefehle
auf Struktur und Inhalt eingewirkt.

Unserer Einschatzung nach ist der Artikel fiir
ein maschinelles Ergebnis gelungen. Sicher, er
weist teilweise stilistische Schwachen auf und
wiederholt sich gelegentlich. Das haben wir
menschgeschrieben aber auch schon schlech-
ter gelesen. In einem nachsten Schritt hatten
wir den Beitrag noch selber anpassen und um-
schreiben kdnnen, um ihn zu verbessern. Dies
haben wir aber nicht getan, weil wir die reinen
Fahigkeiten der Maschine aufzeigen wollten.
Unsere Erkenntnis ist: ChatGPT oder ein ver-
gleichbares Werkzeug bietet eine grofRe Hilfe
an. In kiirzester Zeit kann es einen inhaltlichen
Uberblick iiber ein Thema geben, der ansonsten
langwierig recherchiert werden muss. Ebenso
kann es weite Teile vorformulieren und somit
einen bereits sehr guten Entwurf erstellen, den
menschliche Autoren dann nur noch verfeinern
muissen. Dies erhoht die Geschwindigkeit einer
Artikelerstellung deutlich.

Nach der Vorstellung von ChatGPT gab es
einen regelrechten Hype. Bei YouTube kann
man sich z. B. unzahlige Videos ansehen, in
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denen ChatGPT unterschiedlichste Aufgaben
erledigt: automatisierte Texterstellung, Text-
analysen, Zusammenfassungen von Biichern,
Analysen von Gesundheitsdaten, Analyse von
Dokumenten, Geldanlagetipps, Erstellung und
Priifung von Programmiercodes, Uberset-
zungen etc. Die Beispiele sind schier unend-
lich. Auch haben Lehrkrafte getestet, wie gut
ChatGPT Klausuren bewaltigen kann. Das Er-
gebnis: Haufig sehr gut bis fehlerfrei. Wer mag,
kann sich auf eine Entdeckungsreise begeben
und wird viel staunen.

Es gab aber nicht nur Euphorie. Viele Bei-
trage befassen sich mit den Schattenseiten
des Systems und zeigen auf, welche Fehler es
macht und welche ,Dummbheit" ihm innewohnt.
Und natirlich gibt es eine breite Diskussion
lber die Gefahren, die von kiinstlicher Intel-
ligenz ausgehen kann. Ebenso stehen viele
Theorien dariiber im Raum, was kiinstliche In-
telligenz ,nie" kénnen wird ... Den letzten Punkt
halten wir fiir — nun ja — etwas fantasielos. Von
den heutigen Beispielen auf das zu schlielen,
was in zehn, zwanzig oder hundert Jahren mog-
lich sein wird, kann nur schiefgehen. Durch die
Entwicklung von maschineller Rechenkraft in
Kombination mit der bereits extremen und sich
immer weiter beschleunigenden Erhebung und
insbesondere Vernetzung von Daten hat die
kiinstliche Intelligenz in letzter Zeit erhebliche
Fortschritte gemacht. Wir sollten dabei aber
nicht Ubersehen, dass wir hier immer noch im
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Stadium von Geburtswehen sind. Das Update
von ChatGPT von Version 3.5 auf 4 steht aktuell
in den Startlochern. Bereits dieser Schritt wird
eine Leistungssteigerung des Systems um ein
groBes Vielfaches bewirken. Wir sind neugierig,
wie sich das konkret darstellen wird.

Dass sehr kritische Diskussionen zu kiinst-
licher Intelligenz gefiihrt werden, ist nétig und
richtig. Unsere Einschatzung ist jedoch, dass
wir als Normalsterbliche noch gar keine rich-
tige Vorstellung davon haben, wie erheblich
und in welche Richtung diese Technologien die
Welt verandern werden. Selbst diejenigen, die
sie erstellen, haben zwar Visionen — ob diese
dann tatsachlich zutreffen werden, wird sich
zeigen. Es darf mit einer recht hohen Wahr-
scheinlichkeit vermutet werden, dass uns die
Zukunft Dinge bescheren wird, die heute noch
niemand vorhersieht.

Sicher ist nur: Kiinstliche Intelligenz ist auf
dem Vormarsch, macht riesige Schritte und
wird nicht stoppen. Daher kdnnen wir sie nicht
ignorieren. Im Gegenteil: Wir miissen nah an der
Entwicklung bleiben, sie beobachten, bereits
jetzt liberlegen, wie wir sie uns nutzbar machen
konnen und mit ihr gemeinsam wachsen. So
verlieren wir den Anschluss nicht und lernen
in der stetigen Begleitung den Umgang und die
Moglichkeiten kennen.

Nur so haben wir auch die Méglichkeit, die
Entwicklung fiir uns nutzbar zu machen und
positiv zu beeinflussen.
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Hey, wer bist Du?

Hallo! Ich bin ChatGPT, ein groBes Sprachmodell, das von OpenAl trainiert wurde, um Fragen 17 5/

zu beantworten und Gesprache zu fiihren. Wie kann ich [hnen heute helfen?

Wie funktionierst Du?

Ich wurde von OpenAl entwickelt, um mithilfe von kiinstlicher Intelligenz und maschinellem 7 &7

Lernen menschenahnliche Gesprache zu fiihren. Ich basiere auf einem Deep-Learning-
Algorithmus namens Transformer, der es mir erméglicht, natiirliche Sprache zu verstehen

und zu generieren.

Wenn Sie mir eine Frage stellen oder etwas sagen, analysiere ich den Text und versuche, eine
angemessene Antwort zu geben oder eine sinnvolle Konversation zu fiihren. Meine
Antworten basieren auf einer groBen Datenbank von Texten, die von Menschen geschrieben

wurden, sowie auf kontinuierlichem Lernen aus neuen Daten.

Bitte beachten Sie jedoch, dass ich kein Mensch bin und dass ich meine Antworten auf der
Grundlage von Statistiken und Mustern in den von mir trainierten Texten erstelle. Meine

Antworten sind daher moglicherweise nicht immer perfekt oder angemessen.

Wer steckt hinter OpenAl?

OpenAl ist ein gemeinniitziges Unternehmen fiir kiinstliche Intelligenz, das 2015 von einer 7 &/
Gruppe von Technologie-Pionieren und Philanthropen gegriindet wurde, darunter Elon

Musk, Sam Altman, Greg Brockman, llya Sutskever, John Schulman und andere. Das Ziel von

OpenAl ist es, die Entwicklung von kiinstlicher Intelligenz zu férdern und sicherzustellen,

dass diese Technologie zum Wohle der Menschheit eingesetzt wird.

OpenAl hat sich zum Ziel gesetzt, eine sichere und transparente kiinstliche Intelligenz zu
entwickeln, die fir alle zuganglich ist. Das Unternehmen betreibt Forschung und Entwicklung
in verschiedenen Bereichen der kinstlichen Intelligenz, einschlieBlich der

Sprachverarbeitung, der Bilderkennung, der Robotik und der Entscheidungsfindung.

OpenAl hat eine starke Partnerschaft mit vielen anderen Organisationen und Unternehmen,
darunter Microsoft, die das Unternehmen finanziell unterstitzt und auch an der Forschung

und Entwicklung von kiinstlicher Intelligenz beteiligt ist.

Bist Du gefahrlich?

Nein, als kiinstliche Intelligenz bin ich nicht gefahrlich. Ich wurde entwickelt, um niitzliche & &P
Dienste zu erbringen und um menschliche Aufgaben zu automatisieren, wie das

Beantworten von Fragen und das Fiihren von Gespréchen.

Es ist jedoch wichtig zu beachten, dass kiinstliche Intelligenz wie ich von Menschen
entwickelt und trainiert wird. Die Art und Weise, wie wir eingesetzt werden, hangt daher von
den Entscheidungen der Menschen ab, die uns entwickeln und einsetzen. Wenn kinstliche
Intelligenz falsch eingesetzt wird oder in die falschen Hande gerét, kann sie potenziell

gefahrlich sein.

Daher ist es wichtig, dass kiinstliche Intelligenz verantwortungsvoll eingesetzt wird und dass
Entscheidungen bezliglich ihrer Entwicklung und ihres Einsatzes sorgféltig abgewogen

werden.

FACHARTIKEL
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Interessante
Anwendungen auf Basis
kiinstlicher Intelligenz

Durch den medialen Hype ist ChatGPT
aktuell sicher die bekannteste Anwendung
auf Basis kiinstlicher Intelligenz. Natiirlich
gibt es aber bereits viel mehr Werkzeuge,
die 6ffentlich verflighbar und nutzbar sind.
Nachfolgend stellen wir einige interessante
Beispiele vor. Viel Vergniigen auf der
Entdeckungsreise.

18

M

Midjourney

Midjourney ist eine kiinstliche Intelligenz zur
Generierung von Bildern. Der Zugriff auf Mid-
journey erfolgt tiber die Onlineplattform Discord
und wird durch Befehle an einen Discord-Bot
gesteuert. Um ein neues Bild zu erschaffen, wird
Uber den Bot eine Beschreibung des gewiinsch-
ten Bildes {ibermittelt. Aus der Beschreibung
generiert Midjourney dann ein Bild. Das Bild
stellt prinzipiell eine bildliche Interpretation
des geschriebenen Textes dar. Uber die Be-
schreibung lassen sich viele Parameter steuern,
wie die gewiinschten Motive, Farbwelten oder
grafischen Stile etc. Auf Wunsch generiert Mid-
journey mehrere Alternativen, die dann wieder
verfeinert werden konnen, bis das gewiinschte
Ergebnis vorliegt. Alle Bilder zu den Beitragen
dieser Ausgabe zu kiinstlicher Intelligenz wur-
den (iber Midjourney generiert.

www.midjourney.com
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DALL-E

DALL-E ist — wie auch ChatGPT — von OpenAl
entwickelt worden. Das Modell nutzt kiinst-
liche Intelligenz, um Bilder aus Beschreibungen
zu erstellen, und ist in der Lage, Objekte und
Szenen zu generieren, die es nie zuvor gese-
hen hat. DALL-E erstellt von Grund auf neu und
kann dabei komplexe Szenen und Interaktionen
zwischen Objekten darstellen. Es kann auch
verschiedene Stile und Perspektiven auf Objek-
te anwenden und abstrakte Konzepte wie ,ein
trauriger Wolkenkratzer" oder ,ein gliicklicher
Baum" visualisieren. DALL-E hat das Potenzial,
in vielen verschiedenen Anwendungen einge-
setzt zu werden, von der Automatisierung von
Grafikdesign bis hin zur Unterstiitzung von kre-
ativen Prozessen in der Kunst und Architektur.

labs.openai.com
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Lexica

Lexicaist eine Suchmaschine fiir KI-generierte
Bilder und eine riesige Inspirationsquelle. Be-
sonders wertvoll ist Lexica aber, um sogenann-
te Prompts zu finden, um die Bildgenerierung
zu steuern. Promts heien die Textbeschrei-
bungen, auf deren Basis KI-Systeme Bilder
erstellen. Zu den Bildern, die {iber Lexica zu
finden sind, stehen auch die Prompts, die als
Quelle der Bildgestaltungen dienten. So konnen
nutzer eine Vorstellung davon entwickeln, wie
sie selber Prompts schreiben kdnnen, um zu
den gewiinschten Ergebnissen zu gelangen -
oder Prompts einfach kopieren und dann nach
Wunsch noch abwandeln oder erganzen.

www.lexica.art

Runway ML

Runway ML ist eine Suite mit derzeit tiber 30
Kl-Werkzeugen, die fiir verschiedenste Anwen-
dungsbereiche verwendet werden kdnnen. Run-
way ML bietet Losungen zur Bildgenerierung,
Bildbearbeitung, Videobearbeitung oder Ton-
bearbeitung. Mit schnellen, kleinen Helferlein
konnen so z. B. Objekte in Fotos oder Videos
isoliert, Hintergriinde geléscht und verandert,
automatisch Untertitel erzeugt oder Tondateien
gesaubert werden. Runway ML eignet sich sehr
gut, um an einem Ort die vielen Mdglichkeiten
aktueller KI-Werkzeuge auszuprobieren.

www.runwayml.com
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Tome

Wer kennt es nicht: Der Termin fiir die nachste
Prasentation riickt immer naher und die eigene
Vorstellung davon ist noch nicht wirklich weit
entwickelt. Die eigenen Fahigkeiten, in Power-
Point ein schones und interessantes Ergeb-
nis zu erzeugen, sind auch begrenzt. Hier hilft
Tome, denn die Anwendung erstellt vollauto-
matisiert umfangreiche Prasentationen. Dabei
reicht es Tome, das Thema einer Prasentation
zu kennen. Im Nu erstellt die Software eine
Struktur, die Inhalte und generiert gleich die
Bilder dazu — und das Ganze sieht auch noch
gut aus. Soweit es inhaltlich passt, kann die
Prasentation gleich verwendet werden oder der
Vorschlag wird dann selbst weiter erganzt und
verfeinert.

beta.tome.app

BHuman

BHuman

BHuman ermdoglicht es, personalisierte Videos
zu erstellen. Hierzu wird ein Video aufgenom-
men und dabei mit Platzhaltern versehen. Nun
kann eine Datenbank angebunden werden, aus
der heraus Versionen des Videos generiert wer-
den, die dann mit personalisierten Daten gefiillt
sind. Ein Beispiel: Frau Miiller kauft in einem
Online-Shop ein neues Handy. Nach dem Kauf
erhalt sie eine Danksagung per Video mit dem
Inhalt ,Liebe Frau Miiller, vielen Dank fiir den
Kauf des Handys und viel Vergniigen damit".

app.bhuman.ai
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Descript

Descript ist eine Videobearbeitungssoftware
mit zwei Besonderheiten. Einerseits bietet es
ein machtiges Transkriptionsmanagement,
kann also Audiodateien in Text umschreiben.
Andererseits — und da wird es interessant —
hat es eine Kl-basierte Text2Speech-Engine.
Uber die Text2Speech-Engine kénnen Nutzer
sogar ihre eigene Stimme digitalisieren und
dann einfach Audiodateien aus geschriebenen
Texten erstellen lassen. So eriibrigen sich Au-
diosessions, bei denen man Tondokumente in
mehreren, haufig auch langwierigen Anlaufen,
aufnimmt. Auch die nachtragliche Bearbeitung
der Audiodatei wird einfach tiber eine entspre-
chende Korrektur im Textdokument vorgenom-
men. Zwar ist der maschinelle Hintergrund
durchaus manchmal horbar, die Ergebnisse
klingen jedoch weitgehend sehr natiirlich und
wie von Menschen eingesprochen.

www.descript.com

D-ID

Mit D-ID konnen Videos mit Avataren herge-
stellt werden. Nach Erstellung eines Avatars,
also einer kiinstlichen Figur, kann diese mit
Audiodateien gefiittert werden und die Figur
spricht automatisch Lippensynchron den Text.
Ebenso kdnnen einfach Texte zur Verfiigung
gestellt werden, die durch vorliegende Stim-
men vorgelesen werden. Spannend ist aber die
Funktion, Avatare aus Fotos von sich selbst zu
erstellen. Wenn man nun D-ID mit dem bereits
vorgestellten Descript kombiniert, kann man
eine Audiodatei auf Basis der eigenen Stimme
mit einem Avatar auf Basis eines eigenen Fotos
kombinieren. Ist alles soweit eingerichtet, kann
man einfach einen Text schreiben und erhaltin
kiirzester Zeit ein Video, das so aussieht, als
hatte man es selbst aufgenommen und ein-
gesprochen. Zugegeben, das sieht noch nicht
wirklich gut und realistisch aus, es ist aber ein
erster Aufschlag und nur eine Frage der Zeit,
bis solche Systeme fotorealistische Ergebnisse
liefern werden.

www.d-id.com

Das sind nur einige exemplarische Beispiele fiir aktuelle KI-Anwendungen.
Wir empfehlen lhnen, einfach zu stébern, auszuprobieren und zu staunen.
Manches wirkt noch naiv und unfertig, manches jedoch fast schon magisch
oder gespenstisch. Wir versprechen lhnen: Es macht Spal, einen Blick

in die Zukunft zu werfen. Und einen Aspekt haben wir gar nicht behandelt:
Was ist, wenn all diese Entwicklungen irgendwann mit dem menschlichen
Korper verbunden werden ...? Aber das Thema heben wir uns fiir spater auf.
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Anlagejahr 2023 —

Anspannung

oder Entspannung?

Mit 2022 ist ein wahrhaft unerfreuliches Anlagejahr

zu Ende gegangen — eine Borsenphase, in der Aktien und
Anleihen gleichermalen starke Kursverluste hinnehmen
mussten. Das kam in der Kapitalmarkthistorie bislang
sehr selten vor. Verantwortlich dafiir zeichnet die
ungliickliche Mixtur aus Russlands Einmarsch in

die Ukraine, der dadurch beschleunigten Inflation und
der mittlerweile sehr energischen Vorgehensweise

der Notenbanken zur Umkehr des Preisauftriebs.

Dazu kommt die schon als Nach-Corona-Wehe bekannte
Lieferkettenproblematik, die sich mit Ausbruch des Krieges

noch einmal verscharft hat.

Autor: Prof. Dr. Stefan May, Leiter Anlagemanagement der Quirin Privatbank,

und sein Team

Diese Umstande werden auch im neuen Jahr
wichtige Taktgeber an den Kapitalmarkten sein.
Da sie allesamt von extremen Unsicherheits-
faktoren Uiberlagert sind, liegt die Erwartung
nahe, dass es auch im angebrochenen Jahr zu
starkeren Marktschwankungen kommen wird.
Obwohl wir es fiir falsch halten, Anlageent-
scheidungen auf Prognosen abzustellen, hal-
ten wir gewisse Markteinschatzungen sowie
eine Einordnung der derzeit vorliegenden Rah-
menbedingungen trotzdem fiir sinnvoll. Sie
dienen als inhaltliche Leitplanken, damit man
sich von womdglich starkeren Kursschwan-
kungen und vermeintlich heiRen Anlagetipps
nicht aus dem (Anlage-)Konzept bringen lasst.
Denn gerade in unruhigen Borsenzeiten ist eine
ruhige Borsenhand unerlasslich.

Auch wenn im Rahmen unserer Analysen ein-
zelne Marktsegmente ausdriicklich positiv be-
sprochen werden, warnen wir doch davor, die-
sen in lhrem Vermdgen ein zu groRBes Gewicht
zu verleihen, denn damit verlassen Sie den Pfad
der strategischen Investition und bewegen sich
auf spekulativem und holprigem Terrain.

Leitplanken fiir die Kapital-
markte im Jahr 2023
Geopolitik

Die bittere Wahrheit lautet auch im neuen Jahr:
Losungen zur Beendigung des russischen An-

griffskriegs auf die Ukraine sind nach wie vor
nicht in Sicht. Der Krieg wird somit fraglos ein
markanter Unsicherheits- und Einflussfaktor
bleiben und kann erhebliche Kursbewegungen
auslosen, speziell an Europas Borsen — und
zwar in beide Richtungen.

Ein weiterer geopolitischer Unsicherheitsfaktor
ist der Taiwan-Konflikt. Hier bleibt zu hoffen,
dass sich Chinas Anspriiche weiterhin nur auf
der rhetorischen Ebene bewegen.

Inflation und Notenbankpolitik

Diese beiden Einflussfaktoren sind untrennbar
miteinander verbunden und haben im abge-
laufenen Jahr sowohl die Aktien- als auch die
Anleihemarkte gehdrig gestresst.

Es sprechen einige Griinde dafiir, dass wir den
Hohepunkt bei der Inflation bereits gesehen
haben. So zeigen sich z. B. in der Energiekrise
Entspannungstendenzen, was man mittlerwei-
le auch an riicklaufigen Rohstoffpreisentwick-
lungen an den Grohandelsmarkten ablesen
kann. Auch die schwachelnde Konjunktur tragt
durch eine nachgebende Nachfrage nach Pro-
dukten und Dienstleistungen zur Preisdamp-
fung bei. Und offenbar entspannt sich auch
die Lieferkettenproblematik an vielen Stellen.

Komplett gebannt ist die Gefahr sicher noch
nicht, weil sich die Inflation mittlerweile schon
auf ein breiteres Fundament stiitzt und nicht
mehr nur von den Energie- und Lebensmittel-
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preisen getrieben wird — ein Phanomen, das
in den USA sogar etwas ausgepragter ist als
in der Eurozone.

Somit werden die Notenbanken ihren Zins-
erhohungstrend fortsetzen, dabei das Tempo
aber sehr wahrscheinlich drosseln. Ein Ende
des Erhéhungszyklus noch in diesem Jahr ist
also durchaus maglich. Hierfiir spricht auch,
dass es den Notenbanken bis dato gelungen
ist, zu verhindern, dass sich in der Bevolkerung
hohe Inflationserwartungen festsetzen. Denn
wenn in der Breite davon ausgegangen wird,
dass die Inflation hoch bleibt, konnte es z. B.
zu preistreibenden Hamsterkaufen kommen
— oder Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer
wirden brancheniibergreifend versuchen, ex-
trem hohe Lohnforderungen durchzusetzen.
Unternehmen waren dann gezwungen, als
Ausgleich ihre Preise weiter zu erhéhen, und
damit Forderungen nach noch héheren Lohnen
ausldsen. Dann hatten wird es mit der gefiirch-
teten Lohn-Preis-Spirale zu tun, die wir aber
zur Stunde weder diesseits noch jenseits des
Atlantiks beobachten kdnnen.

Die Rezessionsfrage

Die meisten relevanten Volkswirtschaften
werden im laufenden Jahr kaum wachsen
bzw. sogar leicht schrumpfen. Der Inflations-
und Zinsdruck ist einfach zu hoch. Faktoren
wie sich entspannende Lieferketten und ver-
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Trendumkehr bei der Inflation?
Inflationsentwicklung in den USA, in der Euro-Zone und
in Deutschland in den letzten 5 Jahren
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Inflationsraten (VP Deuischland; HVPI Euro-Zone; CP1 USA); monatliche Daten, jeweils im Vergleich zum Vorjahr
Quellen: Bloomberg, eigene Darstellung Quirin Privatbank AG

gleichsweise robuste Arbeitsmarkte, die den
Konsum stiitzen, deuten aber darauf hin, dass
wir es nur mit einer kurzen und nicht allzu hefti-
gen konjunkturellen Delle zu tun haben werden.
Sofern diese Einschatzung zutrifft, diirfte dies
die Kapitalmarkte im neuen Jahr zumindest
nicht weiter belasten.

Corona-Entwicklung, speziell in China

Mit Blick auf die Coronapandemie wird es
2023 darum gehen, ob die erreichten Eindam-
mungserfolge Bestand haben und ausgeweitet
werden kdnnen. In vielen Industriestaaten er-
scheint dies nach aktuellem Stand der Dinge
gut moglich, insbesondere auch in Deutsch-
land.

Vorwiegend unter humanitéren Aspekten, aber
auch mit Blick auf die globale Wirtschafts- und
Kapitalmarktentwicklungist die entscheidende
Frage, ob die chinesische Kehrtwende in der
Covid-Politik gelingt. Aufgrund der Rasanz der
Kehrtwende, gepaart mit der noch deutlich un-
befriedigenden Impfsituation, gibt es hier noch
erhebliche Fragezeichen. Ohne schnelle Fort-
schritte konnten steigende Todeszahlen auch
neue Lockdowns zur Folge haben. Es bleibt
sehr zu hoffen, dass dies nicht geschehen wird.
Bekommt China das Virus verniinftig in den
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Die meisten relevanten Volkswirt-
schaften werden im laufenden Jahr
kaum wachsen bzw. sogar leicht
schrumpfen. Der Inflations- und
Zinsdruck ist einfach zu hoch.
Faktoren wie sich entspannende
Lieferketten und vergleichsweise
robuste Arbeitsmarkte, die den
Konsum stiitzen, deuten aber
darauf hin, dass wir es nur mit einer
kurzen und nicht allzu heftigen
konjunkturellen Delle zu tun

haben werden.



Griff, wovon wir zumindest mittelfristig ausge-
hen, diirfte sich der aufgestaute Konsumbedarf
kraftig entfalten und die Lieferkettenproblema-
tik sollte sich weiter reduzieren.

Aktien

Das Aktienjahr 2023 diirfte sich wie 2022 noch-
mals schwierig und hdochstwahrscheinlich
auch schwankungsintensiv gestalten. Aber es
gibt auch Lichtblicke, so z. B. bei der Inflation,
die auf dem absteigenden Ast zu sein scheint.
Damit sollten auch die Notenbanken auf einen
zunehmend moderateren Zinserhohungskurs
umschwenken.

Aus unserer Sicht spricht einiges dafiir, dass
die Zinswende und die gestiegenen Preise zwar
fiir eine unerfreuliche weltwirtschaftliche Delle
sorgen, die Konjunktur aber nicht vollends aus
der Bahn werfen werden.

Vor diesem Hintergrund bestehen durchaus
gute Chancen, dass ein global breit gestreutes
Aktienengagement am Jahresende wieder ein
Pluszeichen aufweisen wird. Apropos Wert-
entwicklung: Schmerzhafte Jahre wie das
vergangene gehoren zur Aktienanlage dazuy,
ja sie liegen sogar in der Natur der Borsen.
Letztlich sind sie sogar der Grund, warum man

FACHARTIKEL M

Der Zins 1st zuriick.

Durch den rasanten Zinsanstieq
der letzten Monate erzielt man
beil Neuanlagen endlich wieder
Renditen, die spiirbar iiber

der Nulllinie liegen.

auflangere Sicht mit einer attraktiven Rendite,
sprich mit einer Risikopramie, rechnen kann.

Ein weiterer Pluspunkt fiir die Aktienmarkte:
Global gesehen diirfte das Interesse an Ak-
tieninvestments allein deshalb wieder zu-
nehmen, weil im letzten Jahr der allgemeine
Pessimismus extrem nach oben schnellte und
viele Anlegerinnen und Anleger ausgestiegen
sind. Allgemeine Entspannungssignale diirften
viele aus dieser tendenziell eher stimmungs-
getriebenen Gruppe veranlassen, wieder in
den Aktienmarkt einzusteigen, was die Kurse
stiitzen wiirde.

Anleihen

Fiur Unsicherheit an den Anleihemarkten diirfte
zunachst noch die Unklarheit dariiber sorgen,
wann und auf welchem Niveau der Leitzinsgip-
fel erreicht sein wird und wie es in Sachen In-
flation weitergeht. ,Langsamer fiir langer" — so
lautet momentan das Motto der Notenbanken
in Bezug auf weitere Zinserh6hungen. Nichts-
destotrotz diirfte der GroRteil der Leitzinsan-
hebungen und damit auch des Renditeanstiegs
an den Anleihemarkten hinter uns liegen.

So trist das Anleihejahr 2022 auch war, bleibt
andererseits fiir Anlegerinnen und Anleger

Ein weiteres herausforderndes Anlagejahr
Was die Markte 2023 bewegen durfte
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die durchaus positive Erkenntnis: Der Zins ist
zuriick. Durch den rasanten Zinsanstieg der
letzten Monate erzielt man bei Neuanlagen
endlich wieder Renditen, die spiirbar tiber der
Nulllinie liegen. Bei bestehenden breit gestreu-
ten Anleihedepots profitiert man zukiinftig vom
sog. ,Wiederanlageeffekt", der die in 2022 auf-
gelaufenen Verluste nach und nach kompen-
sieren wird.

Das Jahr 2023 sollte insgesamt deutlich ru-
higer verlaufen und allenfalls leichte Rendite-
steigerungen mit sich bringen. Anleihen sollten
aufgrund des spiirbar gestiegenen Rendite-
niveaus ihre langfristig nach wie vor intakte
Stabilitatsfunktion mit Blick auf die in der Regel
viel schwankungsfreudigeren Aktien wieder
deutlich besser erfiillen kdnnen.

Gold

Nach einem — in Dollar gerechnet — Nullsum-
menspiel im letzten Jahr sind in 2023 durch-
aus wieder Zuwachse beim Goldpreis moglich,
auch wenn diese durch die verstarkte Konkur-
renz des wieder attraktiver verzinsten Anleihe-
bereichs nichtin den Himmel wachsen dirften.

Deutliche Abwartsrisiken sehen wir andererseits
nicht, weil der nach wie vor bestehende Krisen-
Mix die Goldnachfrage weiter stiitzen sollte.

Sonstige Rohstoffe

Die Wertentwicklung vieler Rohstoffe im Jahr
2022 war nochmals beachtlich. Diese starken
Preisanstiege begrenzen aber unserer Meinung
nach die Chancen im Jahr 2023. Im Rahmen
von Entspannungen auf der Angebotsseite
(sukzessive Auflésung von Lieferkettenpro-
blemen) und einer konjunkturell bedingt
schwacheren Nachfrage rechnen wir mit einer
Seitwartsbewegung des breiten Rohstoffmark-
tes. Wahrscheinlich geschieht dies unter hohen
Schwankungen, da diese Markte derzeit stark
von politischen Entwicklungen gepragt sind.
Rohstoffmérkte und auch die dazugehdrigen
Investments sind inhaltlich sehr komplex. Zu-
dem kann fiir sie — anders als fiir Aktien und
Anleihen — auch keine wissenschaftlich nach-
gewiesene Risikopramie erwartet werden. Sie
sollten von daher allenfalls als kleine, bewusst
spekulative und idealerweise breit gestreute
Beimischung genutzt werden.

So weit zunachst in aller gebotenen Kiirze un-
sere aktuellen Einschatzungen zu den Kapital-
markten im Jahr 2023. Wir freuen uns, wenn
Sie auch in unsere umfangreicheren Analysen
einsteigen, und wiinschen lhnen dabei eine
spannende und erkenntnisreiche Lektire!

Bei Interesse schreiben Sie bitte eine E-Mail
an:oliver.deparade@quirinprivatbank.de.

Oliver Deparade

Abteilungsdirektor

Private Banking

NL Hannover
Tel.:0511.123587-18
oliver.deparade@quirinprivatbank.de

Unternehmensportrat

Uber die Quirin Privatbank AG:

Die Quirin Privatbank AG unterscheidet
sich von anderen Privatbanken in
Deutschland durch ihr Geschaftsmo-
dell: 2006 hat die Bank die im Finanz-
bereich (blichen Provisionen ab-
geschafft und berat Privatanleger
ausschliellich gegen Honorar, wie
es beispielsweise auch beim Archi-
tekten, Steuerberater oder Rechts-
anwalt der Fall ist. Neben dem
Anlagegeschaft flr Privatkunden
wird der Unternehmenserfolg durch
einen zweiten Geschaftsbereich ge-
tragen, die Beratung mittelstandi-
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scher Unternehmen bei Finanzie-
rungsmafnahmen auf Eigen- und
Fremdkapitalbasis  (Kapitalmarkt-
geschéft). Die Quirin Privatbank hat
ihren Hauptsitz in Berlin und betreut
gegenwartig rund 5 Milliarden Euro
an Kundenvermogen an 15 Stand-
orten bundesweit. Im Privatkunden-
geschaft bietet die Bank Anlegern
ein in Deutschland bisher einma-
liges Betreuungskonzept, das auf
kompletter Kostentransparenz und
Rickvergltung aller offenen und
versteckten Provisionen beruht.

»Das hohe
Eigenengagement
des Managements

ist der Erfolgsfaktor
fiir den angestrebten
nachhaltigen
Unternehmenserfolg.”

Karl Matthaus Schmidt,
Vorstandsvorsitzender

www.quirinprivatbank.de
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HSP:ONLINE®
©

Die digitale
Steuerkanzlel

Digitalisierung clever meistern: Mit unserer modernen Plattform
HSP:ONLINE" bieten wir lhnen eine komfortable Kommunikation
und Zusammenarbeit. Je reibungsloser der Austausch zwischen
uns ablauft, desto besser und effizienter konnen wir fiir Sie
arbeiten und Sie selbst konnen sich schneller wieder lhren
eigentlichen Aufgaben widmen.

Durch seine einfache Bedienung ist HSP-ONLINE® dafiir das
optimale Werkzeug. lhre Unterlagen werden an einem Ort sicher
aufbewahrt und stehen lhnen jederzeit zur Verfiigung. Ganz egal
wo und wann Sie diese brauchen.

Sprechen Sie uns an, wir prasentieren Ihnen
gerne die Vorteile von HSP:ONLINE".

Einkom-

Dokumenten- Finanzbuch- Lohnbuch-
mensteuer-

erklarung

verwaltung haltung haltung

Viele Anwendungen ein Ort




Flexibel.
Unkompliziert.
Sicher.

Plattformunabhangig & AppStore B Google Play

Gehostet in Deutschland

Unabhangig von Zeit und Ort

Vorteile

Erfahren Sie mehr unter www.hsp.online



HSP:GRUPPE®

Die Kanzleigruppe fiir Qualitat und Innovation

Die Kraft einer starken
Gemeinschaft

Eingebettet in den Kooperationsverbund
der HSP:GRUPPE®, sind wir Teil eines
bundesweiten Netzwerks von
Steuerberatern, Wirtschaftspriifern
und Rechtsanwalten.

B~

Damit verbinden wir zu lhrem
Nutzen die Vorteile einer
individuellen, personlichen
Betreuung vor Ort mit den
schlagkraftigen Maoglichkeiten
groBer Konzerne.

Als Innovationsmotoren der
Branche entwickeln die Kanzleien

der HSP:GRUPPE® Losungen fiir die
moderne Gegenwart und die Zukunft.

Herz. Starke. Partnerschaft.

www.hsp-gruppe.de



