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Deflation statt Inflation

Trotz hoher Inflationszahlen befurchten Experten Deflation.

HH B OLAF HORDENBACH
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Lunser Kopfist rund, damit das Denken die Richtung andern kann”,
hat einmal der franzdsische Maler und Schriftsteller Francis
Picabia gesagt. Ich liebe dieses Zitat, es lasst sich einfach so
herrlich oft anwenden. Auch jetzt wieder, auf die Inflation. Wah-
rend namlich allerorten Uber die Inflation geredet und geschrie-
ben wird, warnt Cathie Wood, eine bekannte Fondsmanagerin
aus den USA, vor der Deflation, also dem genauen Gegenteil. Zur
Erinnerung: Wahrend in der Inflation alles teurer wird, wird in
der Deflation alles billiger. Das ist natirlich etwas plakativ, In-
flation und Deflation sind sehr komplexe Gebilde, aber halten
wir das einfach mal so fest. Nun kénnte man ja sagen, super,
denn nehmen wir doch die Deflation, wenn alles billiger wird,
soll uns das nur recht sein. Das ist leider aber nicht ganz zu
Ende gedacht. Volkswirtschaftlich gesehen ist die Deflation eine
Vollkatastrophe, fast noch schlimmer als die Inflation. Zuruck
zu Cathie Wood und ihrem runden Kopf, in dem das Denken die

Richtung geandert hat: Sie sagt, die Notenbanken haben sich in
Panik versetzen lassen und Ubertreiben es mit ihren Zinserho-
hungen. Und das in einer Phase, in der sich ohnehin schon eini-
ge Preise rucklaufig entwickeln. Sie verweist hier unter anderem
auf den Olpreis, der nun wieder deutlich niedriger notiert. Auch
bei vielen anderen Rohstoffen sieht sie eine Entspannung, was
in ihren Augen den Preisdruck markant reduzieren dirfte. Statt-
dessen warnt sie vor steigenden Arbeitslosenzahlen. Auch wenn
diese im Moment noch recht niedrig sind, so scheint es auch bei
amerikanischen Mittelstandsunternehmen zu knirschen. Stei-
gende Zinsen sind namlich schlecht fir Unternehmen, wenn sie
sich etwa Geld leihen oder Schulden zurickzahlen missen.

Bleibt die Preisfrage, wer am Ende recht hat. Die Inflationswar-
ner oder Cathie Wood? Ich bin mir da nicht so sicher. Es stimmt
schon, alles wird derzeit teurer. Aber wir haben auch einige sehr
spezielle externe Faktoren, etwa die Nachwehen der Corona-
Pandemie und den richtigen und wichtigen Schritt, in Sachen
Energieversorgung von Russland unabhéangig zu werden. Und
wir haben Jahrzehnte hinter uns, in denen wir oft nur mit Mihe
und Not an der Deflation vorbeigerutscht sind. Wenn jetzt mal
eine Zeit lang alles teurer wird, ist das eigentlich nicht verwun-
derlich. Insofern kénnte Cathie Wood mit ihrer Warnung mittel-
fristig recht behalten.
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- NEWS DER WOCHE

News der Woche
Aktuelle Informationen von BNP Paribas

B Was nachste Woche wichtig wird

Unternehmensmeldungen Volkswirtschaftsmeldungen

Montag, 19.09.2022 AutoZone, Aegean Airlines, Otto Energy Montag, 19.09.2022 NZ Westpac Verbraucherumfrage
Montag, 19.09.2022 City of London Investment Group Montag, 19.09.2022 UK Rightmove Immobilienindex (Monat)
Dienstag, 20.09.2022 Kingfisher, Spice Private Equity, Actia Group Dienstag, 20.09.2022 CN PBoC Zinssatzentscheidung
Dienstag, 20.09.2022 Advicenne, Alliance Pharma, Aurora Cannabis Dienstag, 20.09.2022 AU RBA Sitzungsprotokoll

Mittwoch, 21.09.2022 Cambridge Cognition Holdings Mittwoch, 21.09.2022 us Fed Zinssatzentscheidung
Mittwoch, 21.09.2022 Elixirr International, Judges Scientific Mittwoch, 21.09.2022 us FOMC Wirtschaftsprojektion
Donnerstag, 22..09.2022 Darden Restaurants, Frey, FullSix Donnerstag, 22.09.2022  US BoJ Geldpolitik Statement
Donnerstag, 22.09.2022 Accenture, Costco Wholesale, FedEx, Donnerstag, 22.09.2022 UK BoE Zinssatzentscheidung

Freitag, 23.09.2022 Cryptoblox Technologies, Conico, lofina Freitag, 23.09.2022 EU S&P Global PMI Gesamtindex
Freitag, 23.09.2022 LifeStore Financial, Lysogene, Option Freitag, 23.09.2022 CA Einzelhandelsumsatze (Monat)

B Countdown

Letzte Chance, ihre Meinung zu sagen. Wie zufrieden sind Sie mit dem Angebot, dem Service und den Preisen von BNP Paribas Zertifika-
te? Falls Sie unseren Auftritt, unser Angebot, unsere Preise und Dienstleistungen honorieren mdchten, so freuen wir uns, wenn Sie uns
noch zum Ende der Abstimmung am heutigen Freitag Ihre Stimme geben. Dabei kdnnen auch Sie gewinnen. Diverse Preise - allen voran
einen Goldbarren - werden verlost. Am 6. Oktober wird dann im Rahmen einer Veranstaltung der Deutsche Zertifikatepreis verliehen.
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- INDEXMONITOR

TecDax: Im Bann der Inflation
Zinsangste sorgen fur deutlichen Rucksetzer

Zwei Zehntelprozent waren genug, um die Aktienmarkte in die
Knie zu zwingen. Die US-Inflation ging im August zwar im Jah-
resvergleich von 8,5 auf 8,3 Prozent zurick, Analysten hatten
aber nur 8,1 Prozent prognostiziert. Bevor die jingsten Daten am
Dienstag um 14:30 Uhr Uber die Ticker liefen, war die Borsenwelt
noch vergleichsweise in Ordnung. Danach ging es rapide bergab,
der TecDax verlor binnen Stunden rund 3 Prozent an Wert. Nun
blicken die Anleger mit Argusaugen auf die nachste Sitzung der
US-Notenbank am kommenden Mittwoch. Eine Zinserhdhung um
75 Basispunkte erscheint wahrscheinlich. Auch die Europdische
Zentralbank dUrfte die Zigel weiter anziehen. Dies verteuert nicht
nur die Refinanzierung der Tech-Firmen, sondern druckt zudem
auf deren Bewertung, weil kinftige Gewinne mit hoheren Zinsen
abdiskontiert werden.

Historisch hohe Bargeldquoten

Antizyklisch orientierte Investoren sehen dennoch Chancen. So
zeigt die monatliche Fondsmanager-Umfrage der Bank of Ame-
rica eine deutliche Verschlechterung der Anlegerstimmung. Der
Anteil der Befragten, die in Aktien untergewichtet sind, hat sich
im Vergleich zum Vormonat um 26 Prozentpunkte auf 52 Prozent

erhoht, die starkste Untergewichtung seit Beginn der Erhebungen.
Zugleich sind die Bargeldquoten historisch hoch. Optimisten
hoffen zudem darauf, dass der TecDAX nach der wohl unvermeid-
lichen US-Zinserhohung in der kommenden Woche eine dhnliche
Reaktion wie nach der Entscheidung der EZB zeigt: Der Marktseis-
mograf der prominentesten deutschen Tech-Titel legte nach der

Erhéhung um 75 Basispunkte in der Eurozone am 8. September
krdftig an Wert zu.

B Aktienindizes (Industrie- und Schwellenldnder)

Name Land Indexstand
DAX Deutschland 12.764,30
MDAX Deutschland 23.995,16
TecDAX Deutschland 2.855,08
Euro STOXX 50 Europa 3.499,25
CAC 40 Frankreich 6.090,22
IBEX 35 Spanien 8.000,50
FTSE MIB Italien 22.079,00
FTSE 100 GrofRbritannien 7.259,24
SMI Schweiz 10.687,40
ATX Osterreich 2.921,58
Dow Jones USA 30.961,82
NASDAQ 100 USA 11.927,49
S&P 500 USA 3.901,35
Nikkei 225 Japan 27.567,65
Hang Seng Hongkong 18.774,00
MSCI Emerging Markets Emerging Markets 958,58

Verdnderung zur Verdnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %

-1,09 -19,64 1,96
-4,50 -31,68 -5,02
-3,38 =20, 1\7 20,56
-0,37 -18,74 -0,46
-0,58 -14,86 16,81

1,06 -8,19 -22,46

1,85 -19,26 -0,68
-0,04 -1,70 0,61
-0,95 -17,00 18,38
-0,59 -24,33 -10,57
-2,56 -14,80 39,04
-3,20 -26,92 99,19
-2,62 -18,15 56,04
-2,29 -4,25 38,46
-3,04 -19,76 -32,49

0,14 -22,19 -13,03

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 16.09.2022; Stand: 09:20 Uhr
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ROHSTOFFMONITOR

/wischenhoch im Abwartstrend
Fehlende Nachfrage und Uberangebot belasten Nickel

Nickel prasentiert sich weiterhin extrem schwankungsfreudig.
Allein seit Beginn dieses Monats verteuerte sich das silbrig-weile
Industriemetall um mehr als 15 Prozent auf rund 23.500 Dollar je
Tonne. Vielen Marktteilnehmern steht der Short Squeeze im Marz
dieses Jahres noch lebhaft vor Augen, als der Nickelpreis innerhalb
kirzester Zeit auf das Dreieinhalbfache - auf Uber 100.000 Dollar
je Tonne - gestiegen war. Seither haben die Aktivitaten an der
Londoner Metallborse LME deutlich nachgelassen, was wiederum
einen deutlichen Anstieg der Volatilitdt nach sich zog. Mit den
zunehmenden weltweiten Konjunktursorgen kam der Absturz.
Zumindest auf kurze Sicht spricht aktuell nicht allzu viel fur einen
deutlichen Anstieg der Nickelnotierungen: Den Angebotsproblemen
an den Industriemetallmarkten stehen nach wie vor erhebliche
Nachfragesorgen gegeniber. Erst jungst wurde der Corona-Lockdown
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in der chinesischen Stadt Chengdu verlangert; ein untrigliches
Zeichen dafur, dass Peking - zumindest noch - weiterhin an seiner
strikten Null-Covid-Strategie festhalt.

Schwache Konjunktur begrenzt Aufwéartspotenzial

Gerade fur Nickel sind dies wenig erbauliche Nachrichten, da das
Reich der Mitte laut Daten von World Stainless Steel 2021 mit 56
Prozent der mit Abstand weltweit grote Verbraucher dieses so-
genannten Ubergangsmetalls war. Die Folge: In den ersten sechs
Monaten dieses Jahres war der Nickelmarkt mit insgesamt 30.800
Tonnen uberversorgt. Vor Jahresfrist klaffte zu dieser Zeit noch
ein Angebotsdefizit von rund 125.000 Tonnen. Nennenswertes
Aufwartspotenzial sehen Experten erst im kommenden Jahr im
Zuge einer Erholung der globalen Konjunktur.

@ Rohstoffe (Energie & Metalle)

Name Falligkeit Stand Veréinderun_g zur Verédnderung _seit __5-Jahres-_
Index/Future Index/Future Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %
ICE Brent Crude Oil Nov 91,42 2,20 17,54 60,13
WTI Crude Oil Nov 85,08 1,86 13,62 62,12
Gold Kasse 1.662,05 -3,50 -9,05 25,99
Silber Kasse 19,04 1,16 -18,22 8,30
Platin Kasse 896,43 1,63 -7,14 -7,01
Palladium Kasse 2.100,19 -0,88 6,84 127,54
Kupfer (Comex) Dez 3,47 -3,80 -22,18 18,52
Aluminium (LME) Dez 2.276,00 -2,21 -1893 10,04
Blei (LME) Dez 1.962,50 3,18 -14,82 -17,05
Nickel (LME) Dez 23.203,50 6,09 11,79 108,57
Zink (LME) Dez 3.109,50 -4,34 -12,01 2,56

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 16.09.2022; Stand: 09:20 Uhr
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B WAHRUNGSMONITOR

Wieder unter der Paritat
Hohe Inflation verleiht Dollar Ruckenwind

Der hinter den Erwartungen zurickgebliebene Rickgang der US-
Inflation hat den Dollar befligelt. Der Euro, der am Dienstag bis
auf 1,018 Dollar zugelegt hatte, rutschte zuletzt wieder unter
die Paritat. Zu den wichtigsten Treibern zahlen die Zinsen: Zum
einen sind die Realrenditen - also die Marktzinsen nach Abzug
der Inflationserwartungen - im Euroraum erheblich niedriger als
in den USA. Zum anderen wird die EZB die Zinszigel wegen der
schwachen Wirtschaftslage in der Eurozone woméglich nicht so
stramm anziehen wie in den USA, weil dies schwere Verwerfun-
gen innerhalb der Wahrungsunion und eine Schuldenkrise in hoch
verschuldeten Landern wie Italien nach sich ziehen kénnte.

Fed muss weiter kraftig auf die Bremse treten

Die US-Notenbank entscheidet am kommenden Mittwoch Uber
den nachsten Zinsschritt. Einige Okonomen rechnen sogar damit,
dass sie den Leitzins gleich um einen vollen Prozentpunkt anhebt.
Daran dirfte nur wenig andern, dass sich der Auftrieb der US-
Erzeugerpreise im August etwas starker abschwachte als erwar-
tet. Die Fed muss weiter kraftig auf die Bremse treten, lautet

vielmehr das Credo vieler Marktbeobachter. Nach der verspate-
ten Einsicht, dass es sich nicht nur um ein vorUbergehendes
angebotsseitiges Inflationsphdnomen handelt, zielt Fed-Chef
Jerome Powell auf eine AbkUhlung der Uberhitzten Arbeits- und
Immobilienmarkte. Der Euro durfte es daher schwer haben,
nachhaltig deutlich Gber der Paritdt zu notieren.

B Wahrungen und Anleihen

Wahrungspaar Kirzel Wechsellurs Norwoehe % Jahresanfang in % Veranderung n%
Euro/US-Dollar EUR/USD 0,9997 -0,67 -12,06 -16,28
Euro/Britisches Pfund EUR/GBP 0,8746 0,78 4,12 -0,46
Euro/Schweizer Franken EUR/CHF 0,9637 -0,67 -7,07 -15,96
Euro/Japanischer Yen EUR/IPY 143,4500 -0,15 9,65 8,35
Euro/Turkische Lira EUR/TRY 18,2617 -0,53 20,64 344,79
Euro/Australischer Dollar EUR/AUD 1,4912 1,27 -4,74 -0,07
Euro/Sudafrikanischer Rand EUR/ZAR 17,6032 0,46 -3,17 11,97
US-Dollar/Japanischer Yen UsD/IPY 143,5000 0,53 24,70 29,47
Rl e TR
Deutsche Staatsanleihen Euro Bund Future 142,50 -0,54 -16,85 -11,60 1,78
Schweizer Staatsanleihen Swiss Government Future 144,36 -1,93 -10,72 -10,30 1,10
Britische Staatsanleihen Long Gilt Future 105,03 0,21 -15,94 -16,09 3,20
Italienische Staatsanleihen Euro BTP Future 116,09 -0,42 -21,01 -14,17 4,08
Franzosische Staatsanleihen Euro OAT Future 136,66 -0,51 -16,27 -12,12 2,34
US-Staatsanleihen US Treasury Note Future 114,38 -1,29 -12,33 -9,65 3,48
US-Staatsanleihen US Treasury Bond Future 131,09 -1,44 -18,29 -16,14 3,50
Japanische Staatsanleihen JGB Future 148,40 -0,17 -2,17 -1,70 0,25

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 16.09.2022; Stand: 09:20 Uhr
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- AKTIENANLEIHEN DER WOCHE

Die aktuelle Auswahl an Aktienanleihen

B Aktienanleihen der Woche

Basiswiert WKN o lehentyp Zinslaufzeit n€ . am150025 | % tag o pamu  Cedin% Brifin%
Renault 0 PD4BWI Classic 22.03.2023 24,00 23,60 18,00 17.03.2023 19,85 98,60 98,80
ThyssenKrupp 0 PD4ASE Classic 22.03.2023 8,00 514 18,00 17.03.2023 19,82 98,72 98,82
Fraport 0 PD4BYN Classic 21.12.2022 50,00 39,26 16,00 16.12.2022 19,57 98,45 98,55
Continental 0 PD4BBH Classic 21.12.2022 65,00 64,92 18,00 16.12.2022 19,41 99,54 99,64
Bayer 0 PD4AV9 Classic 21.12.2022 65,00 56,85 20,00 16.12.2022 18,80 100,85 100,95
Mercedes-Benz Group 0 PD4A7V Classic 21.12.2022 65,00 53,19 18,00 16.12.2022 18,77 99,85 99,95
BMW 0 PD4AXV Classic 21.12.2022 80,00 74,32 18,00 16.12.2022 18,30 100,08 100,18
Merck o PD4BWW Classic 21.12.2022 180,00 171,80 13,00 16.12.2022 18,11 97,62 97,72
Evonik Industries ﬂ PD4BSZ Classic 21.12.2022 26,00 19,70 14,00 16.12.2022 17,88 98,24 98,34
BASF 0 PD4A2J Classic 21.12.2022 50,00 41,08 14,00 16.12.2022 17,71 98,32 98,42
Société Générale 0 PD4BI8 Classic 22.03.2023 25,00 20,24 18,00 17.03.2023 17,40 100,31 100,51
Airbus o PD4BHG Classic 21.12.2022 100,00 94,52 14,00 16.12.2022 17,32 98,41 98,61
RWE 0 PD4AW3 Classic 21.12.2022 42,00 36,03 19,00 16.12.2022 17,25 101,11 101,21
Commerzbank 0 PD4A3) Classic 22.03.2023 7,50 591 19,00 17.03.2023 17,18 101,28 101,38
Hochtief 0 PD4BMT Classic 21.12.2022 60,00 46,85 12,00 16.12.2022 17,03 97,62 97,72
GEA Group 0 PD4B1R Classic 21.12.2022 38,00 33,63 15,00 16.12.2022 17,01 99,17 99,27
HeidelbergCement 0 PD4A8Q Classic 21.12.2022 52,00 44,95 15,00 16.12.2022 16,30 99,52 99,62
Dragerwerk Vz. 0 PD4BPT Classic 21.12.2022 50,00 51,30 12,00 16.12.2022 16,28 97,98 98,08
EON 0 PD4A62 Classic 21.12.2022 10,00 7,96 12,00 16.12.2022 15,64 98,29 98,39
Fresenius 0 PD4BGK Classic 21.12.2022 32,00 28,70 13,00 16.12.2022 15,17 99,04 99,14

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 15.09.2022; Stand: 08:30 Uhr

Alle Aktienanleihen von BNP Paribas finden Sie tbrigens unter: www.aktienanleihen.de
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- NACHHALTIG INVESTIEREN

ESG-Anlagen

Gute Ideen for vorbildliche ESG-Berichterstattung

Bl MATTHIAS NIKLOWITZ

Der Autor ist Wirtschaftsjournalist und In-
dustrieanalyst in Zirich. Zu seinen Themen
zdhlen Innovationen, neue Technologien und
die nachhaltige Wirtschaft. ESG-Anlagen
zdhlen fur den studierten Umwelt-, Sozial-
und Wirtschaftswissenschaftler zu den sinn-
vollsten Entwicklungen in der Wirtschaft,
weil hier Markt und 6kologische Zukunft zu-
sammentreffen.

Die ESG-Berichterstattung ist ein junges Gebiet: Vielerorts haben sich
noch keine Standards etabliert. Die Datenlage ist notorisch unbefrie-
digend. Und, im Gegensatz zur Finanzberichterstattung, wofur grof3e
Unternehmen eigene Abteilungen aufgebaut haben, missen fur die
ESG-Themen erst Ressourcen mobilisiert und organisiert werden.
Wenn allerdings eine solche Berichterstattung einmal aufgebaut ist,
dann ist sie ein Gebiet, auf dem sich ein Unternehmen ausgezeichnet
profilieren kann: nicht nur gegeniber den Aufsichts- und Regulie-
rungsbehérden, sondern auch gegenuber den Stakeholdern inklusi-
ve Kundinnen und Kunden sowie den Talenten. Und es gibt einige
hervorragende Beispiele, wie diese kleine Auswahl zeigt:

Crest Nicholson ist eine britische Baufirma. Mit knapp 1.000 Mitar-
beitenden ist sie auf den ersten Blick eher ein Mittelstander, aber
inklusive der Vertragsangestellten setzte sie 2021 immerhin 790
Millionen Pfund um. Die ESG-Daten lagert sie in einen separaten
Bericht aus. Vorbildlich ist hier die detaillierte Berichterstattung uber
alles, was mit dem Personal zu tun hat. Man erfahrt auf einen Blick
den Anteil der Vertragsangestellten an der gesamten Belegschaft
(71 Prozent, fallend), die Anteile der freiwilligen Abgange (25,6 Pro-
zent, steigend) und die Diversitat in der Belegschaft (mehr als ein
Drittel Frauenanteil) sowie auf Managementstufen (50 Prozent
Frauenanteil im Aufsichtsrat, null Prozent Anteil in der Geschafts-
fuhrung). Naturlich gibt es hier viel Luft nach oben - aber hier wird
das immerhin so offen berichtet, dass auch die Fortschritte sichtbar
werden, wenn sie sich denn einstellen.

BNP PARIBAS UND ESG

Wheaton Precious Metals ist eine kanadische Edelmetallverarbei-
tungsfirma. Sie veredelt fur kleinere und groBe unabhangige Minen-
betreiber Edelmetalle. Seit 2020 sind die Aktien auch in London
gelistet. Und das bedeutet, dass sie Uber die ESG-Belange im Rahmen
der TCFD-Vorgaben berichten muss. Wheaton Precious Metals zeigt
im Rahmen der eigenen Berichterstattung detailliert auf, dass und
wie das eigene Geschaftsmodell bei unterschiedlichen Klimaszena-
rien angepasst werden muss. Rohstofffirmen tun sich schwer damit,
ihre Scope-1-, -2- und -3-Emissionen (die selbst verursachten di-
rekten Emissionen, die indirekten Emissionen aus eingekaufter
Energie und die indirekten Emissionen innerhalb der Wertschop-
fungskette) prazise zu ermitteln - hier hat man das geschafft. Auch
die zusatzlichen Emissionen, die von Investments kommen, werden
separat ausgewiesen.

Und bei der OneSavings Bank Group, einer mittelgrolen britischen
Bank, die sich auf Immobilienkredite spezialisiert hat, gibt es eine
nachahmenswerte Passage in der Nachhaltigkeitsberichterstattung,
die sich dem Thema Angestellten-Fluktuation widmet. Hierbei un-
terscheidet man, ob die Angestellten von sich aus gekindigt haben
oder ob sie einfach ihre Ziele nicht erreicht hatten. Die Zahl der
freiwilligen Abgange ist 2021 deutlich gestiegen - ein starker Hinweis
auf Verbesserungsbedarf betreffend die Zufriedenheit der Angestell-

ten und damit die Firmenkultur.

» Das Kreditrating von BNP Paribas wurde von der Ratingagentur Fitch bestatigt. Das Rating fur langfristige Schulden liegt wei-
terhin bei ,A+", der Ausblick ist ,stabil”. Das Rating wurde nicht nur fur den Heimmarkt, sondern auch fur die Tochterbanken in
weiteren europdischen Landern bestatigt. Wichtiger Bestandteil der Ratings ist die Nachhaltigkeit insbesondere bei der Vergabe
von Krediten. ESG-Themen werden von Fitch hier als ,kreditneutral” betrachtet beziehungsweise haben nur einen ,minimalen

Einfluss auf das Gesamtergebnis”. «

16. September 2022
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Il RECHTLICHE HINWEISE

B Rechtliche Hinweise

Wichtige rechtliche Hinweise - bitte lesen. Dieser Newsletter von BNP Paribas SA. - Nie-
derlassung Deutschland ist eine Produktinformation und Werbe- bzw. Marketingmitteilung,
die sich an private und professionelle Kunden in Deutschland und Osterreich richtet, wie
definiert in § 67 deutsches Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) und § 1 Z 35 und 36 dster-
reichisches Wertpapieraufsichtsgesetz 2018 (WAG 2018). Er stellt weder ein Angebot noch
eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf, Verkauf oder Halten irgendeiner
Finanzanlage dar. Ferner handelt es sich nicht um eine Aufforderung, ein solches Angebot
zu stellen. Insbesondere stellt dieser Newsletter keine Anlageberatung bzw. Anlageempfeh-
lung dar, weil er die personlichen Verhdltnisse des jeweiligen Anlegers nicht berlcksichtigt.

Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Marketingmitteilung, die weder den gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit bzw. der Frderung
der Unabhéngigkeit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handels im Anschluss
an die Verbreitung von Finanzanalysen unterliegt. Der Erwerb von hierin beschrie-
benen Finanzinstrumenten bzw. Wertpapieren erfolgt ausschlieBlich auf Basis der
im jeweiligen Prospekt nebst etwaigen Nachtrdgen und den endgiltigen Angebots-
bedingungen enthaltenen Informationen. Diese Dokumente konnen in elektronischer
Form unter www.derivate.bnpparibas.com unter Eingabe der jeweiligen Wertpapier-
kennnummer (WKN oder ISIN) des Produkts bzw. der jeweilige Basisprospekt unter
www.derivate.bnpparibas.com/service/basisprospekte abgerufen werden. Ebenso
erhalten Sie diese Dokumente in deutscher oder englischer Sprache in elektroni-
scher Form per Mail von derivate@bnpparibas.com bzw. in Papierform kostenfrei in
Deutschland von BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH Frankfurt
am Main, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main

Diese Werbe- bzw. Marketingmitteilung ersetzt keine personliche Beratung. BNP Paribas
SA rét dringend, vor jeder Anlageentscheidung eine persénliche Beratung in Anspruch
zu nehmen. Um potenzielle Risiken und Chancen der Entscheidung, in das Wertpapier zu
investieren, vollends zu verstehen wird ausdricklich empfohlen, den jeweiligen Prospekt
nebst etwaigen Nachtragen, die jeweiligen endgiltigen Angebotsbedingungen sowie das
jeweilige Basisinformationsblatt (KID) gut durchzulesen, bevor Anleger eine Anlageent-
scheidung treffen. BNP Paribas S.A (samt Zweigniederlassungen) ist kein Steuerberater
und prift nicht, ob eine Anlageentscheidung fur den Kunden steuerlich gunstig ist. Die
steverliche Behandlung hangt von den persénlichen Verhaltnissen des Kunden ab und
kann kinftig Anderungen unterworfen sein. Kurse bzw. der Wert eines Finanzinstruments
kénnen steigen und fallen.

Basisinformationsblatt: Fir die hierin beschriebenen Wertpapiere steht ein Basisin-
formationsblatt (KID) zur VerfUgung. Dieses erhalten Sie in deutscher oder englischer
Sprache kostenfrei in Deutschland von BNP Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft
mbH Frankfurt am Main, Senckenberganlage 19, 60325 Frankfurt am Main sowie
unter www.derivate.bnpparibas.com unter Eingabe der Wertpapierkennnummer
(WKN oder ISIN) des Wertpapiers.

Warnhinweis: Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer
zu verstehen sein kann.

Hinweis auf bestehende Interessenkonflikte zu den besprochenen Wertpapieren/Basis-
werten bzw. Produkten, die auf diesen Wertpapieren/Basiswerten basieren: Als Univer-
salbank kann BNP Paribas SA, ein mit ihr verbundenes Unternehmen oder eine andere
Gesellschaft der BNP Paribas Gruppe mit Emittenten von in dem Newsletter genannten
Wertpapieren/Basiswerten in einer umfassenden Geschéaftsbeziehung stehen (zum Beispiel
Dienstleistungen im Investmentbanking oder Kreditgeschéfte). Sie kann hierbeiin Besitz von
Erkenntnissen oder Informationen gelangen, die in dieser Werbe- bzw. Marketingmitteilung
nicht berlcksichtigt sind. BNP Paribas S.A, ein mit ihr verbundenes Unternehmen oder eine
andere Gesellschaft der BNP Paribas Gruppe oder auch Kunden von BNP Paribas SA kénnen
auf eigene Rechnung Geschdfte in oder mit Bezug auf die in dieser Werbemitteilung ange-
sprochenen Wertpapiere/Basiswerte getatigt haben oder als Marketmaker fur diese agieren.
Diese Geschdfte (zum Beispiel das Eingehen eigener Positionen in Form von Hedge-Geschaf-
ten) kénnen sich nachteilig auf den Marktpreis, Kurs, Index oder andere Faktoren der jewei-
ligen genannten Produkte und damit auch auf den Wert der jeweiligen genannten Produk-
te auswirken. BNP Paribas SAA. unterhalt interne organisatorische, administrative und regu-
lative Vorkehrungen zur Pravention und Behandlung von Interessenkonflikten.

16. September 2022

Wichtige Information fir US-Personen: Die hierin beschriebenen Produkte und Leistungen
sind nicht an US Personen gerichtet. Dieser Newsletter darf nicht in die USA eingefihrt oder
gesandt oder in den USA oder an US-Personen verteilt werden.

Emittentenrisiko: Die in diesem Newsletter beschriebenen Wertpapiere werden von BNP
Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH Frankfurt am Main emittiert und von der
BNP Paribas SAA. garantiert. Als Inhaberschuldverschreibungen unterliegen die von BNP
Paribas Emissions- und Handelsgesellschaft mbH Frankfurt am Main emittierten und von
der BNP Paribas SA. garantierten Wertpapiere keiner Einlagensicherung. Der Anleger tragt
daher mit Erwerb des Wertpapiers das Ausfallrisiko der Emittentin sowie der Garantin.
Angaben zum mafgeblichen Rating von BNP Paribas SA. sind unter www.derivate.bnppa-
ribas.com erhaltlich. Ein Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals ist méglich.

Marken: DAX® und TecDAX® sind eingetragene Marken der Deutschen Borse AG. STOXXSM,
STOXX 50SM und EURO STOXX 50SM Index sind Marken der STOXX Limited. STOXX Limited
ist ein Unternehmen der Deutschen Borse. SMI® ist eine eingetragene Marke der SIX Swiss

Exchange. ATX (Austrian Traded Index®) und RDX (Russian Depository Index®) werden durch

die Wiener Borse AG real-time berechnet und vergffentlicht. WIG 20® ist eine eingetragene

Marke der Warsaw Stock Exchange. BUX® ist eine eingetragene Marke der Budapest Stock
Exchange. Dow Jones Industrial AverageSM ist ein Dienstleistungszeichen von McGraw-Hill
Companies. S&P 500@ st ein eingetragenes Warenzeichen der McGraw-Hill Companies, Inc.
Nasdaq 100® ist eine eingetragene Marke von The Nasdaq Stock Market, Inc. NYSE Arca Gold
Bugs Index ist Eigentum der NYSE Euronext. Nikkei 225® Index ist Eigentum der Nihon Keizai

Shimbun, Inc. TOPIX® st Eigentum der Japan Exchange Group. Hang Seng IndexSM und Hang
Seng China Enterprises IndexSM sind Eigentum von Hang Seng Indexes Company Limited.
KOSPI 200SM ist Eigentum der Korea Stock Exchange. SET 50SM ist ein eingetragenes Wa-
renzeichen der Stock Exchange of Thailand. MSCI® ist ein eingetragenes Warenzeichen von

MSCl Inc. IBEX 35 ist ein eingetragenes Warenzeichen der Sociedad de Bolsas SA. CECE EUR

Index @ ist Eigentum und eingetragenes Warenzeichen der Wiener Borse AG. Der FTSE/ASE
20 Index® ist gemeinsames Eigentum der Athens Stock Exchange und von FTSE International
Limited und wurde fUr den Gebrauch durch BNP Paribas SA. - Niederlassung Deutschland
lizenziert. FTSE International Limited fordert, unterstutzt oder bewirbt nicht diese Produkte.
FTSE™ FTSE® und Footsie® sind registrierte Marken der London Stock Exchange Plc und The
Financial Times Limited und werden von FTSE International unter einer Lizenz verwendet.
NIFTY 50SM ist ein eingetragenes Warenzeichen der National Stock Exchange of India. S&P
Toronto Stock Exchange 60 Index® ist ein eingetragenes Warenzeichen der McGraw-Hill
Companies Inc. Dow Jones Turkey Titans 20 Index ist eine Dienstleistungsmarke von Dow

Jones & Company, Inc. und wurde fir den Gebrauch durch BNP Paribas SA. - Niederlassung
Deutschland lizenziert. LPX 50® und LPX® Major Market Index sind eingetragene Marken der
LPX GmbH, Basel. Jim Rogers, James Beeland Rogers, Ir, Rogers, Rogers International Com-
modity Index® und RICISM, Rogers InternationalCommodity Index®-Agriculture und RICISM-
A Rogers International Commaodity Index®- Metals und RICISM-M, Rogers International
Commodity Index®-Energy und RICISM-E sind Warenzeichen und Dienstleistungszeichen

und/oder eingetragene Marken von Beeland Interests, Inc, die im Eigentum und unter der
Kontrolle von James Beeland Rogers, Jr. stehen, und werden unter Lizenz genutzt. Der Name

und das Konterfei von Jim Rogers/James Beeland Rogers, Jr. sind Warenzeichen und Dienst-
leistungszeichen von James Beeland Rogers, Ir. S/P GSCI® ist eingetragenes Warenzeichnen

von McGrawHill Companies Inc. GPR 250 Global Index ist eingetragenes Warenzeichen von

Global Property Research. MSCI® World Index und MSCI® Emerging Markets sind eingetra-
gene Warenzeichen von MSCI Inc. Das vorliegende Dokument wurde von BNP Paribas SA.
Niederlassung Deutschland erstellt, eine Niederlassung von BNP Paribas SA. mit Hauptsitz
in Paris, Frankreich. BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland, Senckenberganlage 19,
60327 Frankfurt am Main wird von der Européischen Zentralbank (EZB) und der Autorité de

Contrédle Prudentiel et de Résolution (ACPR) beaufsichtigt, ist von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassen und ist Gegenstand beschrankter Regulierung
durch die BaFin. BNP Paribas SA. ist von der EZB und der ACPR zugelassen und wird von der
Autorité des Marchés Financiers in Frankreich beaufsichtigt. BNP Paribas SA. ist als Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung in Frankreich eingetragen. Sitz: 16 Boulevard des Italiens,
75009 Paris, France. www.bnpparibas.com.

© 2022 BNP Paribas. Alle Rechte vorbehalten. Wiedergabe oder Vervielfaltigung des Inhalts

dieses Newsletters oder von Teilen davon in jeglicher Form ohne unsere vorherige Einwil-
ligung sind untersagt.

Das Wochenmagazin - MARKTE & ZERTIFIKATE weekly / 8





