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Das ware ein Knaller
Ist die EZB diesmal schneller als die Fed?

~ | H OLAF HORDENBACH
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- =5 - Kundenmagazins von BNP Paribas
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2 Ly - Uber viele Jahre Chefredakteur eines

grolen deutschen Borsenmagazins.
Nun ist er seit 17 Jahren selbststén-
diger Finanzjournalist.

Das war jetzt keine so groRe Uberraschung. Die US-Notenbank Fed
hat die Zinsen am Mittwoch nicht verandert. Der Leitzins liegt
damit weiterhin in einer Spanne von 5,25 bis 5,50 Prozent. Auf der
Sitzung gab es aber anscheinend einige Diskussionen. Die Noten-
banker stellten namlich am Ende fest, dass durchaus Potenzial
nach unten vorhanden ist. Im Jahresverlauf, so das Statement,
kénne man sich eine Senkung um insgesamt 0,75 Prozent vorstel-
len. Der Aktienmarkt reagierte darauf euphorisch und schloss erneut
auf einem Rekordniveau.

All das hatte ich an dieser Stelle in den zuruckliegenden Monaten
immer wieder skizziert. Die Zinsen werden im Laufe des Jahres
fallen, der Markt wird steigen. Vielleicht werden die Zinsen sogar
deutlicher sinken als um die von der Fed angepeilten 0,75 Prozent,
und vielleicht kommt es zwischen dem Zeitraum der ersten Zins-
senkung und einer weiteren Aktienrally zu einer Korrektur am Markt.
All das ist moglich, aber am groben Verlauf wird das wenig andern.

Allerdings gibt es nun noch einen weiteren Punkt, der mich zum
Nachdenken bringt. Moglicherweise wird die EZB, also die Europa-
ische Zentralbank, die Zinsen noch vor der Fed senken beziehungs-
weise damit anfangen, sie zu senken. Das ware mal ein Knaller,
wenn die Europaer schneller waren als die Amerikaner. In der
Regel fahrt die EZB ja im Windschatten der Fed, doch diesmal
kénnte es anders sein. Warum?

Nun, die Notenbanken senken die Zinsen, wenn einerseits die In-
flation abebbt, was sie ja tut, und wenn andererseits die Konjunk-
tur schwachelt. Aber genau das ist in den USA noch nicht ganz so
der Fall. Dort brummt die Wirtschaft, mit leichten Schwachezeichen,
aber sie lauft. In Europa hingegen gibt es groRere Probleme. Die
Industrieproduktion im Euroraum etwa ist im Januar im Vergleich
zum Vormonat starker eingebrochen als erwartet, sie sank um 3,2
Prozent. Und das Bruttoinlandsprodukt stagnierte von Oktober bis
Dezember im Vergleich zum Vorquartal.

Das spricht dafur, dass die EZB diesmal allen Mut zusammenneh-
men konnte und einen ersten Zinssenkungsschritt verkindet.
Vielleicht sogar schon am 11. April, da ist der ndchste Sitzungster-
min der Euro-Notenbanker. Wirde das passieren, ware das fur die
europdischen Aktienmarkte ein Startsignal. Europas Aktien hinken
ja ohnehin den amerikanischen hinterher und sind zum Teil deut-
lich ginstiger bewertet. Daher gehéren Euro-Aktien, etwa jene im
EURO STOXX 50, jetzt auf die Kaufliste.

Werbemitteilung
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- NEWS DER WOCHE

News der Woche
Aktuelle Informationen von BNP Paribas

B Was nachste Woche wichtig wird

Unternehmensmeldungen Volkswirtschaftsmeldungen

Mo, 25. Mdrz 2024  adesso, Epic Suisse, Heidelberg Pharma, Kingfisher Mo, 25. Mdrz 2024 US Neubauverkaufe Februar

Di, 26. Marz 2024 Aumann, CTS Eventim, Encavis, McCormick & Co. Di, 26. Marz 2024  US  Auftragseingang langlebiger Wirtschaftsgiter Feb.

Di, 26. Mdrz 2024 Norma Group, Smiths, Strauss Group, Wacker Neuson Di, 26. Marz 2024  US Verbrauchervertrauen Conference Board Marz
Mi, 27. Mdrz 2024  Accelleron Industries, Accentro Real Estate, Aroundtown
Mi, 27. Marz 2024  Carnival Corp, Cintas Corp., EnBW, Jenoptik, Leifheit

Mi, 27. Marz 2024 Medios, Paychex, Sixt, SMA Solar,

Mi, 27. Marz 2024 US Rohdllagerbestidnde
Do, 28. Marz 2024 DE Arbeitslosenzahl Mérz (saisonbereinigt)

Wistenrot & Wirttembergische Do, 28. Marz 2024  US BIP Q4 (endgultig)
Do, 28. Marz 2024  Bank of China, BayWa, Berentzen-Gruppe, Biotest, Cancom Do, 28. Mérz 2024  US Konsumklima Uni Michigan Marz (endgiltig)
Do, 28. Mérz 2024 W:[;%fekﬁgg’gog&m Home24, Jungheinrich, Varta, Fr,29. M&rz 2024 US  PCE-Kernrate Februar
Fr, 29. Méarz 2024 Edisun Power Europe, Relief Therapeutics, va-Q-tec Fr, 29. Mdrz 2024  DE/US Karfreitag, Borsen in D und USA geschlossen

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

B Der etwas andere Podcast

Ob von unterwegs oder von zu Hause: Wer den Service Podcast  und Ol Oft setzt er dabei einen Kontrapunkt zur allgemeinen
mag, den kdnnte nun jener des beliebten Journalisten Egmond  Bérsenstimmung. Nun gibt es ,Euer Egmond” auch als Podcast.
Haidt interessieren. Seit einigen Jahren ist Haidt durch die Sen-  Und zwar jeden Dienstag live auf Spotify und Apple Podcast.
dung ,Euer Egmond” bekannt fur seine klaren, oft polarisieren- ~ Fundamentalanalyse mal ganz anders. Freuen Sie sich auf ,Euer
den Aussagen zum fundamentalen Ausblick auf DAX, Zinsen, Gold ~ Egmond”. Weitere Informationen finden Podcast-Fans hier.

FUNDAMENTALANALYSE MIT

Der etwas
andere Podcast
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- INDEXMONITOR

Fed sei Dank

Nach Zinsentscheid erklimmt S&P weiteres Rekordhoch

US-Notenbankchef Jerome Powell verteilte seine Ostergeschen-
ke schon an diesem Mittwoch. Zum einen hob die Federal Re-
serve ihre Wachstumsprognose fur 2024 unerwartet deutlich
von 1,4 Prozent im Dezember auf nun 2,1 Prozent an, wahrend
die Inflationsprognose nur moderat von 2,4 auf 2,6 Prozent stieg.
Noch wichtiger - vor allem fur den Aktienmarkt: Powell bekraf-
tigte die Bereitschaft fir Zinssenkungen im weiteren Jahresver-
lauf. Der mit Spannung erwartete ,Dot Plot”, der die Zinsprog-
nosen der 18 Mitglieder des Offenmarktausschusses darstellt,
signalisiert unverdndert drei Zinssenkungen bis zum Jahresen-
de. Obwohl die Fed die Leitzinsen unverdndert in einer Spanne
von 5,25 bis 5,50 belieB, applaudierte die Wall Street und
schickte den S&P 500 auf ein neues Rekordhoch von rund 5.226
Punkten.

Damit belduft sich die Performance des viel beachteten US-
Marktbarometers im letzten halben Jahr auf mehr als 20
Prozent. Auf dem aktuellen Niveau liegt der S&P 500 bereits
rund 7 Prozent Uber dem durchschnittlichen Kursziel, das die
Analystengilde im vergangenen Dezember fir Ende 2024 aus-
gegeben hatte.

© iStock.com/Pakorn_Khantiyaporn

Fehlende Marktbreite kehrt zurick

Mut macht dabei vor allem auch, dass die lange Zeit fehlende
Marktbreite wieder zurickkehrt. So hat auch der gleichgewichtete
S&P 500 Index ein neues Allzeithoch geschafft, wahrend die ,Magi-
schen 7" nach ihrer Rekordjagd teils verschnaufen. Allein in der
Woche bis zum 6. Marz hatten Anleger rund 4,4 Milliarden Dollar
aus US-amerikanischen Tech-Titeln abgezogen. Und: Da Mitte Mdrz
bis Mai Ublicherweise eine saisonal starke Phase fUr Aktien ist, konn-
te die gute Stimmung an der Wall Street noch eine Weile anhalten.

B Aktienindizes (Industrie- und Schwellenlander)

Name Land Indexstand
DAX Deutschland 18.186,35
MDAX Deutschland 26.418,70
TecDAX Deutschland 3.411,81
Euro STOXX 50 Europa 5.029,25
CAC 40 Frankreich 8.160,03
IBEX 35 Spanien 10.894,50
FTSE MIB Italien 34.265,00
FTSE 100 GrofRbritannien 7.905,76
SMI Schweiz 11.697,00
ATX Osterreich 3.480,86
Dow Jones USA 39.781,37
NASDAQ 100 USA 18.320,38
S&P 500 USA 5.241,53
Russel 2000 USA 2.097,55
Nikkei 225 Japan 40.896,50
Hang Seng Hongkong 16.520,00
MSCI Emerging Markets Emerging Markets 1.039,83

Veranderung zur Verdnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfangin % Veranderung in %
1,38 8,56 60,03
0,51 -2,65 6,91
0,03 2,23 29,16
0,66 11,22 52,14
-0,07 8,18 54,84
3,48 7,84 18,43
1,41 12,89 62,56
2,10 2,23 9,69
-0,16 5,02 25,51
2,69 1,34 14,49
2,25 5,55 55,99
1,70 8,88 150,07
1,77 9,89 87,15
321 3,62 39,29
5,57 2221 89,10
-1,01 -2,95 -43,26
0,50 1,57 -1,87

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 22.03.2024; 09:20 Uhr
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Kupfer-Comeback

Der Kupferpreis ist erstmals seit April vergangenen Jahres wie-
der Uber die Marke von 9.000 Dollar je Tonne gestiegen; allein
seit Mitte Februar belauft sich das Plus auf rund 12 Prozent.
BeflUgelt wird der Kurs derzeit unter anderem von den Beein-
trachtigungen in mehreren Bergwerken, die fir eine unerwar-
tete Verknappung des Angebots sorgen. Chinas Kupferhitten
etwa arbeiten aufgrund eines Mangels an Kupferkonzentrat
defizitar. Um gegenzusteuern, haben sich mehrere grol3e Akteu-
re in der vergangenen Woche geeinigt, ihre Produktion zu
kurzen und die Inbetriebnahme neuer Projekte zu verschieben.

Zudem wurde bereits im Dezember die Mine Cobre Panama, die
grolte in Mittelamerika, wegen Protesten der Bevolkerung
vorlaufig stillgelegt. In Chile, dem mit 23 Prozent der weltwei-
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ten Reserven grofiten Kupferproduzenten der Welt, sinken
derweil die Kupfergehalte. Zugleich leidet der Andenstaat nach
wie vor unter Wasserknappheit, die die Kupferherstellung er-
schwert. Auch in Peru, dem zweiten Top-Produzenten neben
Chile, legen Proteste immer wieder die Produktion lahm. Er-
schwerend kommt hinzu, dass auf absehbare Zeit keine neuen
Projekte an den Markt kommen - bei schon jetzt weltweit
niedrigen Lagerbestanden. Das sich angesichts dieser Gemen-
gelage abzeichnende Angebotsdefizit trifft auf einen zunehmen-
den Bedarf. Allein die Bereiche E-Maobilitat und erneuerbare
Energien kommen inzwischen auf einen Anteil von 12 Prozent,
der auf Sicht der kommenden zwei Jahre auf 15 Prozent steigen
durfte. Und: Der Bedarf im Boom-Markt kinstliche Intelligenz
mit ihrem enormen Energiebedarf ist darin noch nicht einmal
berucksichtigt.

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 Mai 85,21 0,21 10,55 40,45
WTI Crude Oil Mai 80,53 0,22 12,57 50,07
Gold Kasse 2.167,78 0,09 4,99 65,62
Silber Kasse 24,51 -1,92 312 59,03
Platin Kasse 906,43 -3,25 -8,96 7,40
Palladium Kasse 1.003,97 -8,07 -10,13 -35,81
Mai 4,02 -1,75 3,20 41,29
3 Monate 8.879,00 -1,26 3,65 40,36
Aluminium (LME) Sep 2.293,00 0,99 -4,12 21,45
Nickel (LME) Sep 17.544,50 -3,85 5,24 35,22
Zink (LME) Sep 2.500,00 -3,03 -6,33 -11,36

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 22.03.2024; 09:20 Uhr
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Weiter abwarts

Die japanische Notenbank hat an diesem Dienstag erstmals seit
17 Jahren den Leitzins erhoht und ihre seit 2016 geltende Politik
beendet, auf bestimmte Uberschussreserven einen Zins von 0,1
Prozent zu erheben. Damit hat sich Nippon als letzter Industriestaat
von der Negativzins-Politik verabschiedet. ZukUnftig zahlt die Bank
of Japan (Bol) einen Zins von 0,1 Prozent auf Einlagen, der Leitzins
liegt nun in einer Spanne zwischen 0 und 0,1 Prozent. Ausléser
dieser Entwicklung war vor allem das unerwartet starke Lohn-
wachstum. Japans grof3te Gewerkschaftsgruppe Rengo setzte sich
mit ihrer Forderung nach einer Lohnerhéhung in Héhe von 5,28
Prozent durch; das grofite Plus seit Beginn der Neunzigerjahre.

Das Schreckgespenst der Deflation, das Okonomen und Noten-
banker im Land der aufgehenden Sonne mehr als 30 Jahre lang
beunruhigte, scheint nun endgultig vertrieben worden zu sein.
Trotz der geldpolitischen Wende setzte der Yen aber seinen Ab-
wartstrend gegenUber dem Euro fort und fiel nur einen Tag nach
der Bol-Sitzung auf den tiefsten Stand seit Sommer 2008. Exper-

ten halten den Yen aktuell fUr stark unterbewertet. Zu einer Re-
naissance der schwachelnden Wahrung dirften angesichts der
jungsten Entwicklung vermutlich nur weitere Zinserhdhungen
fuhren. Ein Schritt, der laut einem Bericht der Tageszeitung ,Nihon
Keizai Shimbun” womadglich im Juli oder Oktober umgesetzt wer-

den kénnte.
o B il ]
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Wahrungen und Anleihen

Wahrungspaar Kirzel Wechselkurs
Euro/US-Dollar EUR/USD 1,0822
Euro/Britisches Pfund EUR/GBP 0,8589
Euro/Schweizer Franken EUR/CHF 09735
Euro/Turkische Lira EUR/TRY 34,7942
EUR/IPY 163,8800
Euro/Australischer Dollar EUR/AUD 1,6618
Euro/Sudafrikanischer Rand EUR/ZAR 20,5486
US-Dollar/Japanischer Yen usD/IPY 151,4400
Anleihe Futurekontrakt ?:?l?ri
Deutsche Staatsanleihen Euro Bund Future 132,44
Britische Staatsanleihen Long Gilt Future 99,15
Italienische Staatsanleihen Euro BTP Future 119,02
Franzosische Staatsanleihen Euro OAT Future 127,86
US-Staatsanleihen US Treasury Note Future 110,55
US-Staatsanleihen US Treasury Bond Future 119,38
Japanische Staatsanleihen JGB Future 145,47

Veranderung zur Verdnderung seit 5-lahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Verdnderung in %
-0,51 -1,95 -4,34
0,56 -0,95 0,40
1,10 4,79 -13,30
-0,83 7,21 433,83
1,28 5,29 31,94
0,14 2,54 4,14
0,69 1,74 25,43
1,81 7,37 37,79
Verdnderung zur Veranderung seit 5-Jahres- Anleiherendite
Vorwoche in % Jahresanfang in % Verdnderungin % in %
0,46 -3,45 -20,09 2,38
0,80 -3,43 -21,15 4,02
0,49 -0,18 -8,25 3,66
0,41 -2,69 -21,20 2,83
0,30 -1,90 -10,87 4,25
0,40 -4,11 -19,63 4,42
0,19 -0,74 -4,95 0,73

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 22.03.2024; 09:20 Uhr
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- NACHHALTIG INVESTIEREN

ESG-Anlagen

Die Politik mischt mit - die Markte belohnen Nachhaltigkeit

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.

Politische und geopolitische Ereignisse haben bedeutende Aus-
wirkungen auf die Aktienmadrkte. Erfahrene Investoren kennen den
Begriff der ,politischen Bérse”: In bestimmten Phasen spielen
dann die wirtschaftlichen Makrodaten und die Unternehmensda-
ten kaum noch eine Rolle - die Statements aus der Politik treiben
dann die Aktienkurse. Wie beispielsweise bei den Handelskrieg-
Etappen zwischen den USA und China. Wirtschaftsforscher hatten
2021 untersucht, was mit den Aktienkursen passierte, wenn die
USA neue Sanktionen bekannt gegeben hatten. Durchschnittlich
4,8 Prozent fielen die Aktienkurse dann an den US-Bérsen. Inves-
toren machen dann eine einfache Rechnung auf: Sie klammern
den China-Faktor aus ihren Kalkulationen aus, und dann sieht es
bei den Umsatzprognosen vielleicht anders aus.

Generell belohnt die Handelspolitik klare Gewinner, und sie straft
die vermeintlichen Verlierer an den Bérsen ab. So fand man he-
raus, dass die Einfuhrung des Europdischen CO2-Grenzausgleichs-
systems, einer Ausgleichsteuer fir Produkte aus Landern, die den
Ausgleich von Emissionen nicht Uber Zertifikate oder Ahnliches
steuern, zu Kursrickgangen der Aktien einiger chinesischer Stahl-
konzerne gefihrt hatte. Je mehr CO2 diese Firmen emittierten,
desto groler waren die Kursrickschlage. Auch die Regulierung
spielt eine wichtige Rolle. Forscher haben 2023 untersucht, wel-
chen Einfluss die EinfGhrung einer neuen Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung auf die Aktienkurse in den USA hatte. Die Folge: Uber
alle Branchen fielen die Kurse um 1 Prozent. Besonders stark

BNP PARIBAS UND ESG

litten die Aktien von Firmen mit besonders grof’em Kohlendioxid-
emissions-FulBabdruck. Einen ahnlichen Effekt stellte man fest,
wenn Staaten fUr die Emissionen bestimmter Industrien und/oder
fur bestimmte Emissionen Gesamtgrenzwerte einfhrten. Diese
Effekte waren in den drmeren Landern des Globalen Sudens umso
starker, je mehr Handel sie zuvor bereits mit der EU hatten und
je starker die lokale Industrie betroffen war.

Und auch die Steuerregulierung hat einen Einfluss. Der US-Infla-
tion Reduction Act (IRA), der die US-Wirtschaft nachhaltiger
machen soll, hat die Gewinne etlicher Firmen kurz- und mittel-
fristig verbessert. Kurzfristige Steueranreize sind laut der jongs-
ten Forschung wirkungsvoller als mittelfristige gesetzliche Steu-
erreformwerke. Das widerspricht der ,reinen Lehre” der Fiskal-
politik, die groRere Einflisse auf die Aktienkurse ausschlief3t.

Fur Investoren ergeben sich daraus einige hilfreiche Schlusse. Die
Nachhaltigkeitsregulierung spielt eine messbare Rolle fir die
Aktienkursentwicklung. Das Verdikt der Borse fallt umso eindeu-
tiger aus, je klarer und stringenter die Regulierungen formuliert
sind. An den Markten kann man sich dann darauf einstellen. Wenn
lasch oder vage reguliert wird, dann zeigen die Untersuchungen,
dass die Investoren und die Firmenverantwortlichen einigermalien
orientierungslos sind - mit entsprechend geringeren Folgen an

den Borsen, aber mit einer héheren Unsicherheit.

» BNP Paribas gehort zur Shortlist der ,Leaders in Custody”-Awards. Diese werden Ende Mai in London vergeben. Die
Auszeichnungen erhalten laut dem Veranstalter und Branchendienst Global Custodian Finanzdienstleister, die Nachhaltig-
keit, moderne Technologien und hochwertigen Kundenservice kombinieren. In diesen Jahr werden auch neue Kategorien in
den Bereichen Daten- und Blockchain-Technologien vergeben - diese Bereiche bilden die Grundlagen fur viele Start-ups

und Fintechs im Nachhaltigkeitsbereich. «
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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 Verfigung. 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 getétigt 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.

22. Marz 2024

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

MSCI 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 Commodity 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.

© 2024 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 / 7



