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Warum ein Minus gut ist
Die neuen BIP-Zahlen am Montag sollen ruhig schlecht ausfallen

B OLAF HORDENBACH

Der Autor ist Chefredakteur des
Kundenmagazins von BNP Paribas
MARKTE & ZERTIFIKATE. Zuvor war er
Uber viele Jahre Chefredakteur eines
groflen deutschen Boérsenmagazins.
Nun ist er seit 15 Jahren selbststén-
diger Finanzjournalist.

Die Borse wackelt, und zwar heftig. Allein in den zurickliegenden
zehn Handelstagen verlor der DAX Uber 600 Punkte. Und wenn
Sie mich fragen, dann wirde ich darauf tippen, dass es das auch
noch nicht war. Da kommt noch mal ein Abschlag rein. Wir sind
alle keine Propheten, keiner weil3, ob und wie tief es geht. Insofern
ist das hier alles mit Vorsicht zu genie8en. Doch ich wirde darauf
tippen, dass es unter die 14.000 Punkte geht. Dann wird man
sehen missen, ob sich der Markt stabilisiert. Zur Beruhigung
kénnte dabei ausgerechnet eine negative Meldung beitragen.

Am kommenden Montag werden namlich die neuen Zahlen zum
Bruttoinlandsprodukt in Deutschland im dritten Quartal bekannt
gegeben. Und da hoffe ich auf ein Minus zum Vorquartal und zum
Vorjahresquartal. Im zweiten Quartal - das nur zur Erinnerung -
wies das Wachstum zum ersten Quartal 2023 keine Veranderung
auf, zum Vorjahresquartal jedoch ein Minus von 0,2 Prozent. Schon
bei Bekanntgabe der Zahlen im August reagierte die Borse leicht
positiv, die Aktienkurse kletterten nach oben. Das konnte diesmal,

wenn die Zahlen auch wieder negativ sind - und ich hoffe auf ein
grolBeres Minus -, auch wieder passieren. Was sich im ersten
Moment paradox anhort - warum sollten die Aktienkurse steigen,
wenn das Wachstum stagniert oder gar fallt? -, ist schnell erklart.
Schlechte Wirtschaftszahlen nehmen schlichtweg den Druck von
der Notenbank, die Zinsen weiter anzuheben. Und die Zinsen
sollten nicht weiter steigen, weil sie langsam, aber sicher zu einer
echten Konkurrenz zum Aktienmarkt werden. Einige Tagesgeld-
anbieter offerieren schon Zinsen in Hohe von 4 Prozent und etwas
mehr, da kdnnte der eine oder andere Anleger schon mal schwach
werden. Dass diese 4 Prozent am Ende des Tages, wenn die In-
flation bei 6 Prozent liegt, nichts bringen, wird da leider verges-
sen. Was zéhlt, das sind die 4 Prozent, und die Gben einen gewis-
sen Reiz aus. Wenn also am kommenden Montag die BIP-Zahlen
im negativen Bereich liegen, kénnte das die Borsianer freuen.

Ob das dann allerdings schon fir ein Ende der Korrektur beim
DAX und fur eine Trendwende reicht, da bin ich mir nicht sicher.
Da kommt dann auch der amerikanische Markt ins Spiel, der
ebenfalls unter Druck steht. Aber - und das als gute Botschaft
firs Wochenende: Ich bin davon Uberzeugt, dass wir langsam,
aber sicher in eine interessante Kaufzone hineinkorrigieren. Eini-
ge Aktien von DAX-Unternehmen sind schon deutlich gefallen und
weisen hochattraktive Dividendenrenditen auf, die deutlich mehr
bieten als 4 Prozent. Auf mittlere Sicht kénnte sich hier ein Einstieg
bald lohnen.

Werbemitteilung
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Eine ausfUhrliche Ubersicht der anstehenden Termine finden Sie auf www.bnp.de.

B Welcher Zertifikate-Anbieter verdient ihr Vertraven?

Sie haben die Wahl. Unser Team von BNP Paribas begleitet Sie bei Ihren
Zertifikate-Investments - mit Service, Produkten und zuverldssigem Han-
del. Schatzen Sie die Unterstitzung, so freue ich mich uber lhre Stimme
zum Zertifikate- und Tradinghaus des Jahres. Als Dank winkt ein Wochen-

ende in Berlin. Weitere Informationen gibt es hier.

DIE AKTIENANLEIHEN DER WOCHE
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- INDEXMONITOR

Weiter im Abwartssog

Geopolitische Lage und wachsende Zinssorgen belasten

S&P 500

Der S&P 500 setzt seinen Abwartstrend seit dem Ende Juli erreich-
ten Jahreshochs weiter fort. Neben den anhaltenden Spannungen
in Nahost sind es vor allem wieder aufkeimende Zinssorgen, die
derzeit auf den Aktienkursen lasten. Weil sich die US-Wirtschaft
und der Arbeitsmarkt weiterhin recht robust zeigen und die
September-Zahlen zum Verkauf neuer Eigenheime die Markt-
erwartungen klar Ubertroffen haben, nehmen die Angste der
Marktteilnehmer vor einer langeren Phase hoher Zinsen wieder
zu. Zu Wochenbeginn kletterte die Rendite der zehnjahrigen
Staatsanleihe erstmals seit 2007 wieder Uber die Marke von
5 Prozent. Spannung verspricht deshalb nun die ndchste Sitzung
der US-Notenbank in der kommenden Woche, von der sich die
Marktteilnehmer neue Signale zur Geldpolitik erhoffen.

Berichtssaison bislang ohne Impulse

Einen Uberwiegend positiven Start verzeichnete derweil die
Berichtssaison zum dritten Quartal. Nachdem etwa ein Viertel
aller S&P 500-Unternehmen ihre Quartalsergebnisse prasentiert
hat, liegt der Anteil der positiven Uberraschungen iberdurch-
schnittlich hoch. Acht von zehn Unternehmen konnten bislang

die Markterwartungen schlagen, darunter auch Microsoft. Dank

einer hohen Nachfrage im Cloud-Geschaft sowie im Bereich
Kiunstliche Intelligenz konnte der Technologiekonzern seine
Umsétze um 13 Prozent steigern, wahrend der Gewinn Uberpro-
portional um 27 Prozent zulegte. Google-Mutterkonzern Alpha-
bet gldnzte zwar im dritten Quartal mit dem starksten Wachstum
seit einem Jahr, wurde fur die enttauschenden Cloud-Umsatze
jedoch vom Markt abgestraft.

B Aktienindizes (Industrie- und Schwellenlander)

Name Land Indexstand
DAX Deutschland 14.726,45
MDAX Deutschland 23.804,33
TecDAX Deutschland 2.829,86
Euro STOXX 50 Europa 4.036,75
CAC 40 Frankreich 6.814,36
IBEX 35 Spanien 8.967,80
FTSE MIB Italien 27.457,00
FTSE 100 GrofRbritannien 7.353,41
SMI Schweiz 10.387,40
ATX Osterreich 3.028,19
OMX 20 Danemark 2.113,65
Dow Jones USA 32.784,30
NASDAQ 100 USA 14.109,57
S&P 500 USA 4.137,23
Russel 2000 USA 1.657,00
Nikkei 225 Japan 30.991,69
Hang Seng Hongkong 17.369,00

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

-1,01 577 31,48
-1,28 -5,23 1,39
-0,75 -312 12,81
-0,07 6,41 28,77
-0,14 5,26 37,18
-0,86 8,98 2,72

0,19 15,82 46,96
-1,30 -1,32 5,96

0,43 -3,19 19,87
-0,79 -3,14 -1,39
-0,94 15,17 141,99
-1,89 -1,09 32,79
-4,56 28,98 105,91
-3,29 7,75 55,61
-2,56 -5,92 11,67
-0,86 18,77 46,29

1,45 -12,20 -29,73

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 27.10.2023; 09:20 Uhr
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ROHSTOFFMONITOR

Gold-Allzeithoch ruckt wieder in Sichtweite

Die September-Verluste sind bereits wieder aufgeholt

Mit einem kraftigen Anstieg hat der Goldpreis im Oktober ein
starkes Comeback gegeben und ist auf das hochste Niveau seit
rund drei Monaten gestiegen. Nach dem scharfen Rickgang im
September konnte das gelbe Edelmetall seine Verluste nicht nur
aufholen, zuletzt naherte es sich sogar der psychologisch wich-
tigen Schwelle von 2.000 Dollar an. Spatestens bei einem Uber-
schreiten der runden Marke sollte aufgrund méglicher Anschluss-
kdufe auch das in der US-Wahrung erreichte Allzeithoch von
2.072 Dollar nicht mehr ausgeschlossen werden.

Gold als sicherer Hafen weiterhin gefragt

In vielen anderen Wahrungen hat der Goldpreis zuletzt bereits
neue Bestmarken aufgestellt oder ist zumindest kurz davor. Im
Zuge der Eskalation im Nahen Osten hat Gold zuletzt auch wie-

der verstérkt von seinem Ruf als Krisenwdhrung profitiert. Die
Sorgen um eine Ausweitung des Konflikts hat gerade institutio-
nelles Kapital zu einer Flucht in den sicheren Hafen bewogen.
Trotz der gestiegenen geopolitischen Risiken ist die zu beobach-
tende Resilienz von Gold gegeniber den kraftigen Anstiegen von
Zinsen und Anleiherenditen durchaus bemerkenswert. Beides
wirkt sich in aller Regel negativ auf den Goldpreis aus. Erste
Stimmen sehen in der aktuellen Goldpreisentwicklung daher
schon zunehmende Sorgen vor einer grof3en Schuldenkrise, bei
der die internationalen Notenbanken zur Rettung einzelner Staa-
ten intervenieren missten. In einem solchen Szenario wirde die
Inflationsbekdmpfung in den Hintergrund ricken, wahrend mog-
liche Zinssenkungen den Goldpreis wohl in Richtung neuer Re-
kordhochs anschieben kénnten.

@ Rohstoffe (Energie & Metalle)

Name In(l::lzt(u/gFﬁlutre Ind:)?:udture
ICE Brent Crude Oil Dez 89,28
WTI Crude Oil Dez 84,54
Gold Kasse 1.986,08
Silber Kasse 22,81
Platin Kasse 912,25
Palladium Kasse 1.145,48
Kupfer (Comex) Dez 3,61
Aluminium (LME) Mar 2.208,00
Blei (LME) Mar 2.101,00
Nickel (LME) Mér 18.167,50
Zink (LME) Mar 2.446,50

Veranderung zur Verédnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %
-4,19 3,83 36,35
-5,34 4,91 47,10
0,38 9,10 61,05
-0,75 -4,73 56,15
191 -14,05 9,91
3,05 -35,96 371
1,74 -5,38 31,72
1,47 7,25 10,72
1,11 -8,37 5,27
-0,63 -39,56 52,96
1,58 -17,78 -7,94
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Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 27.10.2023; 09:20 Uhr
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- WAHRUNGSMONITOR

Yen-Schwache setzt sich fort
Die japanische Notenbank steht zunehmend unter Druck

Der Euro hat in dieser Woche erneut die Marke von 160 Yen
getestet und notiert gegenUber Japans Leitwahrung weiterhin auf
einem historischen Hoch. Als Grund fur die anhaltende Entwick-
lung nennen Devisenexperten in erster Linie die fundamentalen
Unterschiede in der Geldpolitik. Wahrend die Europaische Zen-
tralbank im Rahmen ihrer Inflationsbekampfung die Zinsen seit
dem vergangenen Jahr in nie da gewesenem Tempo erhoht hat,
halt die Bank of Japan nach Jahren der Deflation bislang konse-
guent an ihrer expansiven Geldpolitik fest. Trotz des zunehmen-
den Drucks auf die japanische Notenbank halten Okonomen eine
mogliche Zinserhdhung erst in 2024 fir wahrscheinlich.

Yen-Schwache belastet Japans Wirtschaft

Dass Nippon seinen dritten Platz im Ranking der gréfiten Volks-
wirtschaften in diesem Jahr an Deutschland verlieren dirfte,
sollte den Yen auch nicht beflugeln. Der Internationale W&h-
rungsfonds taxiert das deutsche BIP im Jahr 2023 auf 4,43 Billi-
onen Dollar, wahrend er fir Japan lediglich 4,23 Billionen Dollar
erwartet. Beginstigt wird diese Entwicklung auch durch die

starke Abwertung des Yen. Zwar profitiert die japanische Export-
wirtschaft grundsatzlich von der Yen-Schwache, auf der anderen
Seite muss das Land der aufgehenden Sonne aber in groflem
Umfang Rohstoffe und Energietrdger importieren. Deren Preise
sind auf dem Weltmarkt ohnehin gestiegen - und aufgrund der

schwachen Wahrung nun noch teurer geworden.

[ Wahrungen und Anleihen

Wahrungspaar Krzel Wechselkors Norwoche % Jehvesanfang in % Verénderungin %
Euro/US-Dollar EUR/USD 1,0558 -0,14 -1,36 7,39
Euro/Britisches Pfund EUR/GBP 0,8712 -0,22 -1,53 -1,98
Euro/Schweizer Franken EUR/CHF 0,9492 0,53 -4,13 -16,52
Euro/Turkische Lira EUR/TRY 29,7697 0,37 48,80 366,90
Euro/Japanischer Yen EUR/IPY 158,6000 0,08 13,02 24,32
Euro/Sudafrikanischer Rand EUR/ZAR 19,9884 -0,87 9,68 20,11
Euro/Australischer Dollar EUR/AUD 1,6671 -0,50 6,19 3,67
US-Dollar/Japanischer Yen UsD/IPY 150,2200 0,23 14,56 34,26
Anleihe Futurekontrakt Stand Verinderung zur Veranderung §eit __5-Jahres-' Anleiherendite
Future Vorwoche in % Jahresanfangin%  Veranderungin % in %
Deutsche Staatsanleihen Euro Bund Future 128,38 0,41 =8&8 -20,20 2,85
Britische Staatsanleihen Long Gilt Future 92,38 0,65 -7,51 -24,95 4,64
Italienische Staatsanleihen Euro BTP Future 109,05 0,67 0,28 -10,11 4,86
Franzosische Staatsanleihen Euro OAT Future 122,64 0,38 -3,62 -19,41 3,48
US-Staatsanleihen US Treasury Note Future 106,17 0,35 -5,46 -10,80 4,89
US-Staatsanleihen US Treasury Bond Future 109,38 0,81 -12,73 -21,56 5,02
Japanische Staatsanleihen JGB Future 144,28 -0,26 -0,70 -4,27 0,87

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 27.10.2023; 09:20 Uhr
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- NACHHALTIG INVESTIEREN

ESG-Anlagen

Uberraschende und unbequeme Fakten zu Nachhaltigkeitsfonds

Bl MATTHIAS NIKLOWITZ

Der Autor ist Wirtschaftsjournalist und In-
dustrieanalyst in Zirich. Zu seinen Themen
zdhlen Innovationen, neue Technologien
und die nachhaltige Wirtschaft. ESG-An-
lagen zahlen fir den studierten Umwelt-,
Sozial- und Wirtschaftswissenschaftler zu
den sinnvollsten Entwicklungen in der Wirt-
schaft, weil hier Markt und 6kologische Zu-
kunft zusammentreffen.

Wie gut performen eigentlich nachhaltige Fonds?” ist eine der am
meisten gestellten Fragen unter Anlegerinnen und Anlegern. Die
einfache Antwort: Es kommt drauf an, wie man misst. Wichtig ist
die Anzahl der Jahre, die man fur den Vergleich heranzieht. Bei einem
5-jahrigen und 10-jahrigen Vergleichszeitraum schlagen die euro-
pdischen Artikel-9-Fonds, also die gemal EU-Offenlegungsverordnung
,dunkelgrinen” Anlagevehikel mit Firmen, die konkrete Emissions-
Absenkungsziele nennen und messbar umsetzen missen, ihre Ar-
tikel-8-Konkurrenten. Auf 1-, 2- und 3-Jahres-Sicht hingegen schnei-
den die Artikel-8-Fonds, bei denen Ziele ohne konkrete Umsetzungs-
pfade genugen, besser ab als die Artikel-9-Fonds.

Genauso uneindeutig sind die Mittelzuflisse bei den Nachhaltig-
keitsfonds. Die Artikel-9-Fonds verzeichneten in den vergangenen
zwei Jahren Netto-Zuflusse, aber seit Frihjahr Abflusse. Auch bei
den Artikel-8-Fonds Uberwogen in diesem Jahr die MittelabflUsse,
hier gab es aber bereits vergangenes Jahr Abzige. Man konnte das
auf die Kritik an ESG-Fonds zurGckfihren, wie sie besonders in den
USA seit zwei Jahren geduRert wird. Aber drei Viertel der Nachhal-
tigkeitsfonds werden von Europa aus verwaltet - und sind damit
auRer Reichweite der ESG-skeptischen US-Investoren. Uberhaupt:
Von welchen Proportionen spricht man, wenn es um Artikel-9-,
Artikel-8- und Artikel-6-Fonds geht? Unter Artikel 6 werden in Eu-
ropa alle nicht nachhaltigen Fonds zusammengefasst. Diese kénnen
aber auch in nachhaltige Firmen investieren, und tatsachlich machen

BNP PARIBAS UND ESG

sie das oft. Weltweit laufen aber nur 2 Prozent der Fonds unter dem
harteren Artikel-9-Regime, 44 Prozent unter Artikel 8 und der Rest
unter Artikel 6. Wobei: Erst 70 Prozent der Artikel-9-Fonds haben
sich das konkrete Ziel gesetzt, alles zu meiden, was mit fossilen
Energietrdgern zu tun hat. Wenn man schon auf Artikel-9-Fonds
setzt, wie sieht es da mit den Treibhausgas-Emissionen aus? Da gibt
es insgesamt kaum Unterschiede zu den Artikel-8-Fonds, lautet das
Urteil von Analysten, wenn man die Scope-1- und Scope-2-Emis-
sionen berucksichtigt. Und wenn man schon bei den Fonds-Inhalten
ist - wie sieht es da aus? Der Anteil der ,SUnden-Aktien” aus den
Bereichen Tabak und Alkohol ist seit drei Jahren gestiegen - selbst
bei den Nachhaltigkeitsfonds. Der Anteil der Casino-Aktien, die
unter Puristen der Nachhaltigkeit als verwerflich betrachtet werden,
ist aber Uber die vergangenen Jahre etwa gleich niedrig geblieben.

Und wie sieht es mit weiteren Nachhaltigkeits-Inhalten bei den
Artikel-8- und -9-Fonds aus? Hier gibt es endlich einmal eindeutige
Fakten: Die globalen Fonds mit Schwerpunkt Wasser verzeichneten
zwar bisher AbflUsse, aber bei den trendigen Biodiversitdts- und
Klima-Losungs-Fonds gab es Zuflusse. Wie in der realen Welt der
Finanzanlagen gibt es auch bei Nachhaltigkeitsfonds kaum eindeu-
tige Fakten, sondern viele Kompromisse, Uberraschende und manch-
mal auch unbequeme Tatsachen.
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» BNP Paribas stellt fir den italienischen Immobilienfonds Boreal Industry REIF Italy einen ,grinen” Kredit mit einem Volumen
von 83 Millionen Euro bereit. Damit sollen vier Logistikeinrichtungen beziehungsweise -standorte gekauft und nachhaltig
weiterentwickelt werden. Bei solchen Infrastrukturen ist die Hebelwirkung von Verbesserungen groR: Der Energieaufwand
ldsst sich uber Verbesserungen bei der Gebdudehulle und bei der gebaudeinternen Logistikeinrichtung deutlich reduzieren. «
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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 bericksichtigt.

Es handelt sich um eine Werbe- bzw. Marketingmitteilung, die weder den gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit bzw. der Forderung
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, unterstitzt 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

Contrdle 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.

© 2023 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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