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Zinsen runter bei Inflation
Um Inflation in den Griff zu bekommen, senkt Turkei die Zinsen

B OLAF HORDENBACH
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Die Inflationsrate in Deutschland wird im September 2022 vor-
aussichtlich 10 Prozent zum Vorjahresmonat betragen, so die
erste Prognose des Statistischen Bundesamts. Das hort sich ge-
waltig an, ist es auch, aber es relativiert sich etwas, wenn man
sich die Zahlen zum jeweiligen Vormonat anschaut. Da liegt die
Inflation nun bei 1,9 Prozent - August 2022 bis September 2022.
Doch auch dieser Wert ist hoch - im August stieg die Inflation im
Vergleich zum Vormonat Juli nur um 0,3 Prozent. Also Entwarnung
an der Inflationsfront gibt es noch keine.

Man muss aber auch sehen, dass es Lander gibt, die mit weitaus
hoheren Raten zu kdmpfen haben. In der TUrkei etwa ist die In-
flation auf uber 83 Prozent geklettert. Das nenne ich mal Inflati-
on. Dagegen haben wir in Deutschland ja nur ein ,Inflationchen”.
Nun, aber jetzt wird es spannend. Laut Lehrbuch mUsste Ankara
die Zinsen massiv anheben. Das Angebot an Geld mUsste namlich

am Markt reduziert werden. Weniger Geld gleich weniger Infla-
tion. So machen es die westlichen Notenbanken seit Jahrzehnten,
die US-Notenbank Fed ebenso wie die Europaische Zentralbank
(EZB). Auch die Deutsche Bundesbank ist nach diesem Prinzip
vorgegangen. Aber nichts ist sicher in der Welt die Okonomen. Die
turkische Notenbank geht genau den gegensatzlichen Weg. Anstatt
die Leitzinsen zu erhohen, um Geld aus dem Markt zu ziehen,
senkt sie die Sdtze immer wieder, zuletzt im September um einen
Prozentpunkt auf zwolf Prozent. So soll, sagen die tirkischen
Experten, das Wirtschaftswachstum angekurbelt werden. Die
Logik dahinter: Wenn die Geldmenge auf der einen Seite und das
Angebot an Waren und Dienstleistungen auf der anderen Seite
nicht mehr im Lot sind, kann man auch, statt die Geldmenge zu
reduzieren, das Angebot an Waren und Dienstleistungen erhdhen.
Oder, um es einmal etwas lax zu formulieren, das Wachstum soll
die Inflation auffressen.

Kann das gutgehen? Ich weill es nicht, und mit mir auch viele
Experten nicht. Sicher ist nur: Den einen groRen Ausweg aus der
Inflation gibt es nicht. Unter Okonomen werden viele Wege dis-
kutiert, und der derzeit allgemein akzeptierte, dass bei Inflation
die Zinsen steigen mussen, ist absolut nicht unumstritten. Insofern
sollten wir mit hoher Aufmerksamkeit Richtung Turkei schauen
und hoffen, dass das Experiment funktioniert. Bin sehr gespannt.
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- NEWS DER WOCHE

News der Woche

Aktuelle Informationen von BNP Paribas

B Was nachste Woche wichtig wird

Unternehmensmeldungen Volkswirtschaftsmeldungen

Mo, 10.10.2022 Tata Consultancy Services Di, 11.10.2022  GB ILO Arbeitslosenquote (3M)

Di, 11.10.2022 ABOUT YOU, Procter & Gamble Co., Takashimaya Co. Ltd. Di, 11.10.2022 CH SNB-Prasident T. Jordan spricht

Mi, 12.10.2022 CropEnergies AG, PepsiCo, Gerresheimer AG Mi, 12.10.2022 US FOMC Protokoll

Do, 13.10.2022 BlackRock, Delta Air Lines, Paychex Inc. Do, 13.10.2022 DE Harmonisierter Verbraucherpreisindex (Jahr)

Do, 13.10.2022 Domino's Pizza, Fast Retailing Co., Subaru Co. Do, 13.10.2022 US Verbraucherpreisindex ex. Nahrungsmittel & Energie (Jahr)
Fr, 14.10.2022  Citigroup, JPMorganChase & CO.,Morgan Stanley Fr, 1410.2022  US Einzelhandelsumsatze (Monat)

B BNP Paribas in Frankfurt mit vielen Preisen bedacht

Zum ersten Mal fand gestern Abend in Frankfurt der Deutsche Zertifi-
katepreis statt, bei dem die besten Emittenten, Online-Broker und Fi-
nanzportale des Jahres 2022 ausgezeichnet wurden. Ausgewahlt wurden
die Gewinner sowohl Uber eine Publikumsbefragung als auch Uber das
Votum einer breit besetzten Jury aus Branchenexperten. BNP Paribas
wurde in einigen Kategorien mit dem ersten Platz bedacht. So wurde die
Zertifikate-Abteilung mit dem Preis fir den Besten Zertifikate-Anbieter
und fur den Besten Kundenservice ausgezeichnet. Die Live-Sendung Euer
Egmond wurde zur Besten Webinarserie gewahlt, und fir die im ver-
gangenen Jahr neu aufgelegte Website erhielt BNP Paribas den Preis fir

die Innovation des Jahres. Hinzu kamen der erste Platz fir Mini-Futures,
Bonus-Zertifikate und die Beste App mit der Trader’s Box.

FUNDAMENTALANALYSE MIT EGMOND HAIDT.

DIENSTAG 18.00 UHR.

Der etwas andere

Borsenblick.
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- INDEXMONITOR

Zinshoffnungen beleben den EuroStoxx 50
Eine Trendwende ist moglich, aber keineswegs gewiss

Es war ein Auftakt zum vierten Quartal nach Mall. Nach den
kraftigen Kursverlusten im September, der seinem Ruf als be-
sonders schlechter Bérsenmonat gerecht wurde, machte der
EuroStoxx 50 in der ersten Oktoberwoche wieder Boden gut. Der
Auswahlindex der Eurozone profitierte vor allem von Spekulati-
onen, wonach die Notenbanken angesichts der deutlichen Re-
zessionssignale ihren zuletzt sehr aggressiven Zinserhéhungskurs
etwas abmildern kdnnten. Genahrt wurden die Hoffnungen auch
von der unerwartet geringen Zinserhoéhung in Australien (siehe
auch Wahrungsmonitor) und schwacheren Konjunkturdaten aus
den USA: Die Zahl der offenen Stellen war dort im August so stark
gesunken wie seit fast zweieinhalb Jahren nicht mehr. Borsianer
fragen sich nun: Ist dies nur eine klassische Erleichterungsrally
im Barenmarkt oder bereits die Trendwende?

Hoffnung auf goldenen Herbst womadglich verfriht

Das Gros der Strategen am Aktienmarkt rat weiterhin zur Vorsicht,
auch wenn viel Negatives wohl eingepreist scheint. Mut macht
unter anderem, dass die Markte saisonal betrachtet in eine star-
ke Phase eintreten. In vierten Quartalen konnte der EuroStoxx im
langjahrigen Mittel meist deutlich zulegen. Auch in US-Zwischen-

wahljahren ging es von Anfang Oktober bis Ende Dezember
haufig aufwarts. Fur allzu viel Euphorie ist die Zeit aber wohl
noch nicht gekommen. Vor allem der bedrohliche Mix aus stei-
gender Inflation, hohen Energiepreisen, nach wie vor lochrigen
Lieferketten und dem anhaltenden Krieg in der Ukraine bereitet
nach wie vor Sorgen - und hat womdglich das Potenzial, dass
auch das vierte Quartal die Erwartungen verfehlen kdnnte.

B Aktienindizes (Industrie- und Schwellenldnder)

Name Land Indexstand
DAX Deutschland 12.458,90
MDAX Deutschland 22.928,81
TecDAX Deutschland 2.783,59
Euro STOXX 50 Europa 3.429,15
CAC 40 Frankreich 5.946,87
IBEX 35 Spanien 7.504,83
FTSE MIB Italien 21.197,00
FTSE 100 GrofRbritannien 7.000,69
SMI Schweiz 10.371,70
ATX Osterreich 2.777,26
Dow Jones USA 29.926,94
NASDAQ 100 USA 11.485,50
S&P 500 USA 3.744,52
Nikkei 225 Japan 27.116,11
Hang Seng Hongkong 17.771,00
MSCI Emerging Markets Emerging Markets 910,57

Verdnderung zur Verdnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %
3,04 -21,57 -3,84
4,54 -34,72 -11,75
6,08 8199 11,63
3,75 -20,36 -4,83
397 -16,86 10,95
1,95 -13,87 -26,32
2,73 -22,49 -5,34
1,41 -5,20 -6,94
1,94 -19,45 12,10
4,97 -28,07 -16,46
2,40 -17,64 31,41
2,87 -29,62 89,39
2,86 -21,44 46,88
4,55 -5,82 31,05
2,90 -24,05 -37,55
4,27 -26,09 -17,46

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 07.10.2022; Stand: 09:20 Uhr
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ROHSTOFFMONITOR

Moglicher Russland-Bann stutzt Aluminium
Weshalb der Kurs dennoch wieder an Fahrt verlieren konnte

Der Aluminiumpreis hat zuletzt kraftig an Wert gewonnen. Ri-

ckenwind verlieh dem Kurs wohl in erster Linie die Londoner
Metallbérse LME, die einen Bann gegen russische Industriemetalle
erwagt. Kime es dazu, wirde dies das Angebot verknappen und
den Preis des Leichtmetalls wohl weiter nach oben treiben. Allein
auf Rusal, den groRten Aluminiumproduzenten auRerhalb Chinas,
entfallen rund sechs Prozent der globalen Lieferungen, die Roh-
stoffexperten fur dieses Jahr auf etwa 70 Millionen Tonnen
veranschlagen. Einige Anleger fuhlen sich an 2018 erinnert.
Damals fuhrte die Aussetzung russischer Lieferungen nach der
Verhangung von Sanktionen gegen Rusal durch das US-Finanz-
ministerium und dem Ausschluss seitens der LME innerhalb
weniger Tage zu einem Preisanstieg um 30 Prozent. Bislang
hatte sich die Londoner Metallbérse an die offizielle Sanktions-

politik gegen Russland gehalten, von der der Metallhandel nicht
betroffen ist. Doch mittlerweile verdichten sich die Anzeichen
fur ein Handelsverbot.

Hohe Energiepreise kénnten die Nachfrage reduzieren

Gegen hohere Notierungen sprechen aber neben der schwacheln-
den Weltwirtschaft auch die hohen Energiepreise, die eine sin-
kende Nachfrage aus der Industrie nach sich ziehen kdnnten: Fir
die Herstellung einer Tonne Aluminium werden in der Schmelz-
Elektrolyse immerhin rund 15 Megawattstunden Strom benétigt
- genug, um finf deutsche Haushalte ein Jahr lang zu versorgen.
Nicht zuletzt kénnte sich die schwachere Entwicklung in China
als Bremsklotz fur héhere Aluminiumpreise erweisen. Eine nach-
haltige Erholung ist also noch nicht in trockenen Tuchern.

@ Rohstoffe (Energie & Metalle)

Name IncFizt(u/gFﬁlutre Ind:)?:udture
ICE Brent Crude Oil Dez 94,10
WTI Crude Oil Dez 87,58
Gold Kasse 1.709,10
Silber Kasse 20,63
Platin Kasse 918,87
Palladium Kasse 2.248,98
Kupfer (Comex) Dez 3,42
Aluminium (LME) Dez 2.337,50
Blei (LME) Dez 2.036,50
Nickel (LME) Dez 22.675,50
Zink (LME) Dez 3.066,50

Verdnderung zur Verédnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %
7,95 20,98 70,22
8,97 16,96 74,25
2,37 -6,48 34,02
8,72 -11,38 22,96
573 -4,82 0,64
3,28 14,41 144,45
-0,45 -23,35 13,40
4,40 -16,74 8,65
10,89 -11,61 -19,68
0,43 9,24 114,32
2,78 -13,23 -5,44

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 07.10.2022; Stand: 09:20 Uhr
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- WAHRUNGSMONITOR

Zinsschritt macht Aussie zu schaffen
Gut moglich, dass der Euro noch Luft nach oben hat

Die Huter des Australischen Dollar haben ihre Wahrung mit ihrer
Uberraschend zaghaften Gangart unter Druck gesetzt. Innerhalb
nur eines Handelstags wertete der im Fachjargon so genannte
Aussie rund 2 Prozent gegenUber dem Euro ab. Die Reserve Bank
of Australia (RBA) hatte den Leitzins am Dienstag zwar um 25
Basispunkte auf 2,6 Prozent erhoht, doch von Reuters befragte
Okonomen hatten mit einer Anhebung um 50 Basispunkte ge-
rechnet. Man wolle sich Zeit nehmen, die Aussichten fir die In-
flation und das Wirtschaftswachstum in Australien zu analysie-
ren, begrindete Zentralbankchef Philip Lowe den moderaten
Zinsschritt.

EZB kénnte die Zigel starker anziehen als die RBA

Manche Marktbeobachter vermuten, dass die RBA auch auf stark
verschuldete Haushalte Ricksicht nimmt und die Gefahr eines
finanziellen Kollapses durch signifikant steigende Hypotheken-
zinsen im Blick behalt. Zum schwéchelnden Australischen Dollar
gesellte sich eine europdische Gemeinschaftswéhrung, die von
der zuversichtlicheren Stimmung an den Finanzmarkten profi-

tierte. Zudem spekulieren Investoren darauf, dass die Europdische
Zentralbank angesichts der hohen Inflation in der Eurozone von
zuletzt zehn Prozent ihren Zinserh6hungszyklus fortsetzen wird
und womaoglich nochmals einen gréferen Zinsschritt wagt. Dies
macht die Gemeinschaftswéhrung tendenziell attraktiver - und

konnte den Aussie zundchst weiter belasten.

@ Wahrungen und Anleihen

Wahrungspaar Krzel Wechselkors Norwoche % Jehvesanfang in % Verénderungin %
Euro/US-Dollar EUR/USD 0,9783 -0,25 -1394 -16,62
Euro/Britisches Pfund EUR/GBP 0,8781 -0,20 4,54 -2,23
Euro/Schweizer Franken EUR/CHF 0,9689 1,16 -6,57 15,55
Euro/Japanischer Yen EUR/IPY 141,8800 0,20 8,45 7,37
Euro/Turkische Lira EUR/TRY 18,1768 -0,04 20,08 328,70
Euro/Australischer Dollar EUR/AUD 1,5311 1,39 -2,19 1,42
Euro/Stdafrikanischer Rand EUR/ZAR 17,6050 0,09 -3,16 9,40
US-Dollar/Japanischer Yen UsD/IPY 145,0300 0,46 26,03 28,77
Anleihe Futurekontrakt Stand Verinderung zur Veranderung §eit __5-Jahres-. Anleiherendite
Future Vorwoche in % Jahresanfangin%  Veranderungin % in %
Deutsche Staatsanleihen Euro Bund Future 138,24 -0,11 -19,33 -14,22 2,15
Schweizer Staatsanleihen Swiss Government Future 144,04 0,45 -10,92 -10,41 1,25
Britische Staatsanleihen Long Gilt Future 95,59 -1,00 -23,49 -22,84 4,20
Italienische Staatsanleihen Euro BTP Future 111,43 -0,54 -24,18 -17,27 4,60
Franzosische Staatsanleihen Euro OAT Future 131,94 -0,14 -19,16 -15,05 2,75
US-Staatsanleihen US Treasury Note Future 111,67 -0,78 -14,41 -10,69 3,86
US-Staatsanleihen US Treasury Bond Future 126,00 -1,05 -21,47 -17,05 3,80
Japanische Staatsanleihen JGB Future 148,56 0,10 -2,06 -1,22 0,25

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 07.10.2022; Stand: 09:20 Uhr
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- AKTIENANLEIHEN DER WOCHE

Die aktuelle Auswahl an Aktienanleihen

B Aktienanleihen der Woche

Basiswert WKN lcihentyp Zinslogzeit ine am 071022 e tag o painu  Gedin% Brefin%
Continental o PE3ACT Classic 20.09.2023 42,00 47,31 17,00 15.09.2023 19,48 98,20 98,30
Allianz o PE2960 Classic 21.06.2023 165,00 165,40 17,00 16.06.2023 18,48 99,49 99,59
Deutsche Bank o PE3ADW  Classic 21.06.2023 6,50 7,94 17,00 16.06.2023 18,41 99,53 99,63
Fresenius o PE3AKB Classic 20.09.2023 22,00 21,58 17,00 15.09.2023 18,38 99,06 99,16
Commerzbank o PE3ABW  Classic 20.09.2023 6,50 7,34 17,00 15.09.2023 18,26 99,15 99,25
Bayer o PE2991 Classic 20.09.2023 48,00 47,92 15,00 15.09.2023 17,30 98,28 98,38
Airbus 0 PE295M  Classic 21.06.2023 90,00 94,14 18,00 16.06.2023 17,27 100,83 100,93
BMW 0 PE3AAY Classic 21.06.2023 65,00 72,32 16,00 16.06.2023 17,13 99,65 99,75
BASF 0 PE298X Classic 20.09.2023 40,00 41,30 18,00 15.09.2023 17,05 100,94 101,04
Deutsche Telekom 0 PE3AJE Classic 21.06.2023 18,00 17,72 14,00 16.06.2023 16,88 98,54 98,64
Deutsche Post o PE3AHE Classic 21.06.2023 30,00 31,76 16,00 16.06.2023 16,78 99,86 99,96
Deutsche Borse o PE3AFD Classic 21.06.2023 175,00 169,75 15,00 16.06.2023 16,72 99,26 99,36
adidas o PE2930 Classic 21.06.2023 105,00 119,98 12,00 16.06.2023 15,92 97,83 7,93
Beiersdorf o PD65A4 Classic 21.06.2023 100,00 102,05 12,00 16.06.2023 13,07 99,23 99,33
Volkswagen Vz. o PD8FBQ Classic 21.06.2023 112,00 132,94 8,00 16.06.2023 11,83 97,55 97,65
Siemens o PD8FAl Classic 21.06.2023 88,00 104,88 7,00 16.06.2023 10,86 97,51 97,61
Henkel Vz. o PD64LX Classic 21.06.2023 55,00 61,40 6,00 16.06.2023 9,62 97,61 97,71
Monchener Rick o PD64SD Classic 21.06.2023 200,00 251,90 6,00 16.06.2023 8,59 98,26 98,36
Schneider Electric o PD8ESV Classic 20.09.2023 105,00 121,40 6,00 15.09.2023 8,49 97,73 97,83
Merck o PD64QV  Classic 21.06.2023 140,00 170,15 6,00 16.06.2023 8,37 98,40 98,50

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: BNP Paribas, Bloomberg; Stand: 07.10.2022; Stand: 09:20 Uhr

Alle Aktienanleihen von BNP Paribas finden Sie tbrigens unter: www.aktienanleihen.de
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VON DER VOLATILITAT AN DEN AKTIENMARKTEN PROFITIEREN

Dr. Michael Geke hat sowohl einen naturwissen-
schaftlichen als auch einen betriebswirtschaft-
lichen Hintergrund. Dabei setzte er sich wahrend
der Promotion intensiv mit computerbasierten
Simulationsmodellen und -theorien auseinander.
Vor der Grundung des Fintechs Quantmade hat
er bereits ein Softwareunternehmen und eine
Unternehmensberatung gegrindet.

Nach neun Monaten im Jahr 2022 verstarkt sich der Druck vieler
Anleger, und die Sorgenfalten graben sich tiefer ins Depot. Bei all
den negativen Nachrichten und negativen Aussichten fragt man
sich, warum die Markte nicht eigentlich viel niedriger stehen.

Das dritte Quartal 2022 hatte sehr dynamisch begonnen und
zeigte eine ausgepragte Barenmarktrally, die viele Anleger dazu
veranlasste, das Ende des Abwartstrends auszurufen. Diese Rally
war kein Startschuss fur einen Einstieg, sondern eine Gelegenheit,
Positionen auf hoherem Niveau abzubauen. Die Rally im Juli/August
2022 wurde von mehreren Faktoren befeuert, die aber allesamt
Einmaleffekte waren. Dazu gehoren unter anderem Short-Einde-
ckungen sowie geringe Liquiditat in den Sommermonaten. Unterm
Strich wurde die beeindruckende Barenmarktrally von ca. 20
Prozent komplett wieder abverkauft und Aktienmarkte wie zum
Beispiel der S&P 500 (R) Index oder der NASDAQ 100 (R) Index
erreichten zum Ende des Q3 2022 neue Jahrestiefs. Die Starke des
US-Dollar gegenUber fast allen Wahrungen hat weiter zugenom-
men und zeigte absolute Extremwerte im Bereich von 114. Auch
der Trend der Zinsen stieg weiter an und ist weiterhin invers
ausgerichtet. Dies ist fUr viele Anleger ein Vorlaufindikator fUr eine
drohende Rezession. Nach unserem DO-Modell von Quantmade,
das ein Indikator fur eher offensives oder defensives Engagement
am Aktienmarkt darstellt, ist das defensive Engagement nach wie
vor zu bevorzugen. Wir haben noch kein Signal, um auf offensiv
umzustellen. Wie haben sich nun die defensiven Handelssysteme
RESIST von Quantmade beim Handel von US-Aktien in diesem Jahr

QUANTMADE

Quant Based Investing Made Easy

geschlagen? RESIST US 100 und RESIST US Tech 100 handeln
beide deutlich oberhalb ihrer Benchmarks. Dabei ist RESIST US
100 in diesem Jahr mit Abstand unser bestes Handelssystem. Es
erzielte in den ersten neun Monaten eine Rendite von + 6,7 Pro-
zent bei einer sehr gleichmafigen und fast unkorrelierten Perfor-
mance-Entwicklung gegenuber dem S&P 100 Index (siehe Grafik).
Das Besondere an diesem System ist, dass die Kursniveaus der
Aktien kaum eine Rolle spielen, sondern vielmehr die Schwan-
kungen/Dynamik der Aktien entscheidend sind.

Von der technischen Seite her sehen wir auch fir das vierte
Quartal einen weiterhin hochvolatilen Markt, der extreme Reak-
tionen zu beiden Seiten zeigen kann. Da viele Bewegungen stark
von der Interpretation neuer Makrodaten und der Positionierung
der Marktteilnehmer abhangig sind, wird es méglicherweise im
vierten Quartal an den Aktienmarkten nicht ruhig zugehen. Dies
bedeutet aber immer wieder Chancen im kurzfristigen Zeitfenster
zu beiden Seiten. Bleiben Sie wachsam.
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Das RESIST US 100 System kann von Anlegern nur im Rahmen eines Managed Accounts durch
einen Vermogensverwalter genutzt werden. Wenn Sie dazu mehr Informationen winschen,
dann senden Sie uns bitte eine Nachricht an info@quantmade.com



- NACHHALTIG INVESTIEREN

ESG-Anlagen

Artikel-9-Fonds schneiden etwas besser ab als Artikel-8-Fonds

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
zahlen fur den studierten Umwelt-, Sozial-
und Wirtschaftswissenschaftler zu den sinn-
vollsten Entwicklungen in der Wirtschaft,
weil hier Markt und 6kologische Zukunft zu-
sammentreffen.

Das vergangene dritte Quartal war fur viele Aktien-Anleger unbefrie-
digend ausgefallen. Der September 2022 soll der schwarzeste seit
14 Jahren gewesen sein. Hinter dieser Entwicklung stehen indes im
dritten Quartal weitere Veranderungen, auch und gerade im ESG-
Anlagebereich.

Zunachst haben die europaischen Artikel-9-Fonds (die nur in Unter-
nehmen mit angestrebten Nachhaltigkeitszielen investieren) gegen-
uber den Artikel-8-Fonds (die lediglich 6kologische und soziale
Faktoren bei ihren Investitionsentscheidungen bericksichtigen) an
der Performance gemessen seit Jahresbeginn aufgeholt. Der Vorsprung
ist zwar nur klein (Artikel-9-Fonds Lliegen seit Jahresanfang gut 20
Prozent zurUck, Artikel-8-Fonds Uber 21 Prozent), aber klar messbar.
Damit drehen sich die Verhdltnisse - Ende Juni hatten die Artikel-
8-Fonds bei der Performance noch vorne gelegen. Insgesamt zeigt
sich, wenn man sich auf die Daten von Morningstar und Bloomberg
stutzt, bei den Artikel-8-Fonds eine etwas héhere Volatilitat. Am
Markt geht man davon aus, dass die Artikel-9-Fonds und ihre Aktien
im gegenwartigen rauen Umfeld generell etwas resilienter sind. Ein
wichtiger Faktor ist auch die Knappheit von Aktien und Unternehmen,
die sich fur Artikel-9-Fonds qualifizieren. Sichtbar ist das auch an
den GroRenverhaltnissen; die Artikel-8-Fonds sind mit mit einem
geschatzten Volumen von 2 Billionen Euro rund funfmal gréRer als
der gesamte Pool der Artikel-9-Fonds. Hier entzindet sich indes auch
Kritik an den ESG-Klassifikationen - und die wird durch neue Daten

BNP PARIBAS UND ESG

genahrt. Laut Morningstar ist davon auszugehen, dass 23 Prozent
der Artikel-8-Fonds gar nicht die vergleichsweise weichen Nachhal-
tigkeitskriterien fUr diese Kategorie erfullen. Weitere Studien kommen
zu dem Ergebnis, dass ein Viertel der Artikel-9-Fonds gar nicht
ausschliellich in die Aktien von Unternehmen, die hierfur vorgesehen
sind, investiert. Dann gab es einige Verschiebungen bei den belieb-
testen Aktien innerhalb dieser Kategorien. Bei Artikel-8-Fonds sind
Microsoft, Alphabet und Novo Nordisk die beliebtesten Aktien. Bei
Artikel-9-Fonds fuhren derzeit Schneider Electric, ASML und Vestas.
Bei diesen Top 3 gab es jetzt kaum Veranderungen. Anpassungen
wurden indes gemall den Analysen von Morningstar bei einigen
weiteren Komponenten gemacht: Bei Artikel-8-Fonds wurden die
Anteile von Amazon, Apple und Nvidia reduziert. Umgekehrt stockten
diese Fonds ihre Anteile von Visa und ASML auf. Stark vergroert
wurden auch die Anteile des Luxusguterunternehmens LVMH.

Auch bei den Artikel-9-Fonds gab es hinter den Top 3 Verschiebungen.
Zu nennen sind die Aktien des US-Unternehmens Thermo Fisher und
des israelischen Solaranlagenherstellers Solarkdge. Thermo Fisher
befasst sich mit Sensoren, die beispielsweise fur die Steuerung der
Temperaturen in Gebduden immer wichtiger werden. SolarEdge
entwickelt Anlagen, mit denen dezentral Solarenergie erzeugt und
genutzt werden kann. Bei beiden Unternehmen spiegeln sich nicht
nur ESG-, sondern auch wirtschaftspolitische Entwicklungen wider.
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» BNP Paribas lanciert einen neuen ETF, der das Thema Biodiversitat abdeckt. Der ETF mit der Bezeichnung ,BNP Paribas Easy
Eurozone Biodiversity Leaders” ist ein UCITS-Produkt und wird an der Bérse Paris sowie an der Deutschen Borse gelistet. Zusam-
mengesetzt ist der unter Artikel 9 der Nachhaltigkeitsregulierung laufende ETF aus den Aktien von rund 60 Firmen, die aus dem
breiten 300 Eurozone Index kommen und bei denen die bericksichtigen Unternehmen klare Nachhaltigkeits- und Treibhausgas-
Reduktionsziele formuliert haben, die immer wieder Uberprift werden. «
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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.
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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.
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