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Letzter Aufruf an der Borse
Bringt am Mittwoch die Fed noch die Weihnachtsrally?
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JLast call”, so heillt es auf dem Flughafen, um die Passagiere zum

Einstieg in das wartende Flugzeug zu drangen. Wer jetzt nicht
einsteigt, bleibt zurick. ,Last Call” heilt es nun auch am US-
Zinsmarkt. Am kommenden Dienstag und Mittwoch steht in diesem
Jahr die letzte Beratungsrunde der Notenbank, der Fed, an, und
damit der Entscheid, mit welchen Leitzinsen der US-Aktienmarkt
das alte Jahr beendet und in das neue startet. Zur Erinnerung: Die
zurickliegende Zinssenkung war Ende Oktober, damals senkte die
US-Notenbank die Leitzinsen um 0,25 Prozentpunkte auf eine
Bandbreite von 3,75 bis 4 Prozent. Das war nicht die erste Zins-
senkung in diesem Jahr. Bereits im September nahmen die No-
tenbanker einen entsprechenden Schritt vor.

Was bei beiden Zinssenkungen, sowohl bei der im September wie
auch bei der im Oktober, auffallt: Die Notenbank agierte sehr
vorsichtig, eher zurickhaltend. Durchgefuhrt wurde jedes Mal nur
der Minimalschritt von 0,25 Prozentpunkten. Und diese Vorsicht
druckte sich dann auch in den jeweiligen Kommentaren, den
FOMC-Protokollen, aus. Unter dem Strich waren beide Senkungen
ein Herantasten, ein Ausprobieren, kein Uberzeugtes Durchgreifen,

weil die Inflation auf dem Rickzug ist. Ganz im Gegenteil, Haupt-
ziele der Fed sind namlich Preisstabilitdt und maximale Beschaf-
tigung. Letzteres ist nahezu erreicht, Ersteres aber nicht. Die
Inflation ist nach wie vor in den USA unterwegs, im September
lag sie immerhin bei 3 Prozent und damit deutlich Gber der Mar-
ke von 2 Prozent. Also, maximale Beschaftigung, aber eine hohe-
re Inflation als gewUnscht, da bleibt kaum Spielraum fir Zinssen-
kungen. Man musste sogar, so die Uberlegung einiger Volkswirte,
die Zinsen wieder leicht anziehen. Die niedrige Arbeitslosenquo-
te wurde das zulassen, die Inflationsrate sogar verlangen. Aller-
dings, und jetzt kommt etwa hinzu, das es so in den USA vielleicht
bislang nicht gegeben hat, und das ist der politische Druck. US-
Prasident Donald Trump fordert niedrigere Zinsen, droht gar mit
einer Entmachtung der Fed. Auch wenn diese politisch unabhén-
gig ist, erste Vertreter des Trump-Lagers sind in die Raume der
Notenbank eingezogen, zum Beispiel Stephen Miran. Zinserho-
hungen sind im Moment eher unwahrscheinlich, auch wenn sie
von der Sache her ratsam waren.

Mein Tipp also fur Dienstag und Mittwoch: Die Zinsen bleiben
unverandert. Damit stehe ich allerdings gegen die Marktmeinung,
die groftenteils eine Zinssenkung um 0,25 Prozentpunkte erwar-
tet. Das heif3t aber auch: Sollte die Senkung nicht kommen, kénn-
te das an der Borse in der kommenden Woche fur einige Enttdu-
schung sorgen und damit zu fallenden Kursen fuhren. Ob die
Weihnachtsrally in diesem Jahr damit ausfallt? Mal schauen, auf
jeden Fall wird es zeitlich etwas eng mit der Rally. ,Last call zur
Weihnachtsrally”, hei3t es damit wohl auch am Aktienmarkt.
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- NEWS DER WOCHE

News der Woche
Aktuelle Informationen von BNP Paribas

B Was nachste Woche wichtig wird

Unternehmensmeldungen Volkswirtschaftsmeldungen

08.12.25  Stabilus SE 08.12.2025 JP  Bruttoinlandsprodukt (Quartal)
09.12.25  Ashtead ple, AutoZone Inc. 09.12.2025 AU RBA Zinsentscheid und geldpolitische Verdffentlichungen
09.12.25  Campbell Soup Co, thyssenkrupp AG 10.12.2025 CN Verbraucherpreisindex (Jahr)

10.12.2025 CA  Zinsentscheid der BoC, geldpolitischer Bericht

10.12.2025 US Fed-Zinsentscheid, FOMC-Projektionen und geldpolitische Erklédrung
10.12.2025 US FOMC Pressekonferenz

11.12.2025 AU Arbeitsmarktbericht (Beschéftigung / Arbeitslosenquote)

11.12.2025 CH SNB Zinsentscheid, Lagebeurteilung, Pressekonferenz

111225  Toho Co. Ltd. 11.12.2025 US Erzeugerpreisindex ex. Energie und Nahrung (Jahr)

15.12.25  All for One Group AG 12.12.2025 DE Harmonisierter Verbraucherpreisindex (Jahr)

10.12.25  Adobe Inc., Oracle Corp.

10.12.25  Synopsys Inc., TUI AG

11.12.25  Broadcom, Costco Wholesale Corp.
11.12.25  Lululemon Athletica Inc., SCHOTT Pharma

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

B Sondersendung am Mittwoch

Senkt sie oder senkt sie nicht? Diese Frage stellen sich viele Research-Experten seit Tagen.
Und auch Trader schauen gespannt, ob die US-Notenbank am kommenden Mittwoch die Zin-
sen senken wird oder sie im Tagesgeldzielband von 3,75 bis 4 Prozent belasst. Aufgrund der
Bedeutung der Entscheidung hat sich BNP Paribas Zertifikate wieder entschieden, unmittelbar
nach Bekanntgabe eine Sondersendung zu machen. So wird Egmond Haidt - bekannt von
der wochentlichen Sendung ,Euer Egmond” - am 10. Dezember gleich im Anschluss um
22 Uhr die Ergebnisse auf YouTube kommentieren. Auch deren Auswirkung auf Bérsen,
Rohstoffe und Wahrungen. Hier geht es zur Sondersendung.
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- INDEXMONITOR

CECE-Index im Rallymodus

Weshalb Osteuropa mit starker Borsenperformance Uberzeugt

Mit einem Zuwachs von rund 45 Prozent seit Jahresbeginn gehort
der osteuropiische CECE-Index 2025 zu den Uberfliegern an den
internationalen Aktienmadrkten. Der Index bundelt die wichtigsten
bérsennotierten Unternehmen aus Polen, Tschechien und Ungarn,
wobei Dividenden unberucksichtigt bleiben. Zum Vergleich: Der
DAX, der als Performance-Index auch Ausschittungen umfasst,
legte seither ,nur” um knapp 20 Prozent zu.

Gute Vorzeichen fiir 2026

Rickenwind erhalt der CECE von mehreren Seiten. So ist etwa
Polens Wirtschaft im dritten Quartal um 3,8 Prozent gegeniber
dem Vorjahr gewachsen. Und laut der jungst verdffentlichten OECD-
Prognose durfte dieser Schwung 2026 anhalten: Das BIP soll nun
um 3,4 Prozent zulegen - und somit deutlich mehr als die im Juni
prognostizierten 2,7 Prozent. Parallel senkte die polnische Zent-
ralbank am Mittwoch den Leitzins um 0,25 Punkte auf 4,0 Prozent.
Hinzu kommt, dass die Aktienbewertung etwa 7 Prozent unter dem
10-Jahres-Schnitt liegt. Auch fur Tschechiens Wirtschaft wurde die
OECD-Prognose auf 2,4 Prozent nach zuvor 1,9 Prozent angehoben.
Der Prague Stock Exchange Index erreichte kurzlich mit 2.517

Punkten ein neues Allzeithoch. Ungarische Aktien wiederum profi-
tieren von einer starkeren Kapitalmarktorientierung: Im Rahmen
des Programms ,BET50” werden gezielt mittelstandische und
wachstumsstarke Unternehmen gefordert, die Borsengénge oder
Anleihefinanzierungen nutzen. Dies erhoht nicht nur die Zahl ge-
listeter Unternehmen, sondern steigert auch deren Attraktivitat fir
Anleger. Kurzum: Die drei Lander des CECE-Index sind gut positio-
niert, um auch 2026 zu den Top-Performern in Europa zu zéhlen.

B Aktienindizes (Industrie- und Schwellenlander)

Name Land Indexstand
DAX Deutschland 23.969,51
MDAX Deutschland 29.659,92
TecDAX Deutschland 3.591,11
Euro STOXX 50 Europa 5.734,85
CAC 40 Frankreich 8.143,65
IBEX 35 Spanien 16.804,69
FTSE MIB Italien 43.585,00
FTSE 100 GrofRbritannien 9.730,00
SMI Schweiz 12.899,30
ATX Osterreich 5.099,01
CECE Osteuropa 2.919,68
Dow Jones USA 47.850,94
NASDAQ 100 USA 25.581,70
S&P 500 USA 6.857,12
Russell 2000 USA 2.531,16
Nikkei 225 Japan 50.503,00
Hang Seng Hongkong 26.067,50

Veranderung zur Verdnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderung in %
0,85 20,39 80,24
0,44 15,91 0,48
0,78 5,09 15,19
1,50 17,78 62,03
0,55 10,34 45,19
2,71 44,93 101,91
0,84 27,49 96,52
0,37 19,05 48,54
0,53 11,19 24,46
2,32 39,20 91,94
0,90 47,39 104,70
0,89 12,47 58,35
1,37 21,75 104,19
0,65 16,59 85,37
1,81 13,50 3375
0,74 26,59 88,79
0,76 29,95 -2,86

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 05.12.2025; 09:20 Uhr
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Silber kostet so viel wie noch nie

Der Silberpreis hat am Mittwoch mit knapp 59 Dollar je Feinunze

erneut einen Rekordstand erreicht. Gut eine Woche zuvor kostete
das Industrie- und Edelmetall zeitweise noch weniger als 50
Dollar. Damit steht Silber vor dem starksten Jahresanstieg seit
1979. Beobachter fuhren den Preisanstieg seit Oktober neben den
hohen ETF-Zuflissen auch auf eine lokale Verknappung des An-
gebots zurick - zundchst in London, inzwischen auch in Shanghai.

Ein weiterer Treiber ist die strukturelle Unterversorgung am Markt.
Das Silver Institute erwartet in diesem Jahr das finfte Defizit in
Folge. Insgesamt fehlen seit 2020 rund 800 Millionen Unzen. Vor
allem Industriebranchen wie die Solarenergie und Elektromobi-
litat erhéhen ihren Verbrauch kontinuierlich, wahrend die Minen-

forderung und das Recycling mit dieser dynamischen Nachfrage
kaum Schritt halten kdnnen. Die entstandene Licke wurde lange
durch frei verfigbare Silberbestéande in den Tresoren von Handlern
und Banken aufgefangen. Doch auch diese Reserven sind inzwi-
schen kraftig geschrumpft - seit Mitte 2019 um rund 75 Prozent,
bedingt vor allem durch die hohe Nachfrage nach silbergedeckten
ETFs. Das Gold/Silber-Verhaltnis ist im Zuge des starken Anstiegs
von Uber 100 auf zuletzt rund 72 gesunken. Damit liegt es inzwi-
schen unter dem 5-Jahres-Durchschnitt, aber noch immer leicht
uber dem Mittel der vergangenen 46 Jahre. Die extrem ginstige
Bewertung gegeniber Gold, die im Frihjahr 2025 noch ein klarer
Kurstreiber war, hat sich damit zwar weitgehend normalisiert,
dennoch konnte es nur eine Frage der Zeit sein, bis Silber die
Marke von 60 Dollar je Feinunze Uberschreitet.

Rohstoffe (Energie & Metalle)

Name |n§2§<l}%ﬁ3re Ind:)?:udture
ICE Brent Crude Oil Feb 63,20
WTI Crude Oil Feb 59,20
Gold Kasse 4.224,22
Kasse 58,10
Platin Kasse 1.659,44
Palladium Kasse 1.469,87
Kupfer (Comex) Mar 5,47
Kupfer (LME) 3 Monate 11.663,00
Aluminium (LME) Mar 2.914,90
Nickel (LME) Mar 14.865,63
Zink (LME) Mar 3.111,80

Veranderung zur Verédnderung seit 5-Jahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Veranderungin %
-0,71 -15,54 32,11
0,20 -17,09 36,53
093 61,90 162,70
7,76 100,63 216,60
2,55 83,16 69,70
2,20 62,53 -45,36
547 35,89 110,90
6,02 32,70 103,61
2,88 14,02 70,21
0,18 -6,36 16,71
2,35 4,07 46,96

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 05.12.2025; 09:20 Uhr
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Erste Signale fur ein Ende der Talfahrt

Japans Leitwdahrung bleibt unter Druck: Mit knapp 181 Yen je Euro
notiert der Yen weiterhin nahe dem im November erreichten
Tiefstand - dem niedrigsten Niveau seit Ende 1990. Doch erstmals
seit Monaten mehren sich nun die Signale, dass die Talfahrt, die
der Wahrung allein in diesem Jahr rund 10 Prozent Verlust ein-
brachte, ihrem Ende entgegensteuern kénnte. So lieR Notenbank-
chef Kazuo Ueda in einer Rede am vergangenen Montag erkennen,
dass sich die Bank of Japan (Bol) auf eine straffere geldpolitische
Haltung zubewegt. Unterstitzung erhalt dieses Bild durch die
jungsten Inflationsdaten aus dem GroRraum Tokio, einen verlass-
lichen Frihindikator fir die landesweite Preisentwicklung. Dort
stiegen die Verbraucherpreise im Jahresvergleich um 2,7 Prozent
und damit leicht stdrker als erwartet.

Zuséatzlichen Druck erzeugt das voraussichtlich inflationar wir-
kende Fiskalpaket der neuen Regierung. An den Markten steigt
daher die Erwartung, dass die BoJ noch im Dezember, spatestens
aber im Januar, erstmals seit Jahren an der Zinsschraube drehen

kénnte. Die Wahrscheinlichkeit einer Anhebung liegt aktuell bei
rund 60 Prozent. Finanzminister Satsuki Katayama deutete zudem
an, dass die Regierung der Notenbank dabei freie Hand lassen
werde. Sollte die Bank of Japan auf einen nachhaltigen geldpoli-
tischen Straffungskurs setzen, konnte 2026 fir den Yen ein spir-

bar freundlicheres Jahr werden.

Wahrungen und Anleihen

Wahrungspaar Kirzel Wechselkurs
Euro/US-Dollar EUR/USD 1,1659
Euro/Britisches Pfund EUR/GBP 0,8734
Euro/Schweizer Franken EUR/CHF 0,9364
Euro/TUrkische Lira EUR/TRY 49,6197
Euro/Australischer Dollar EUR/AUD 1,7589
Euro/Sidafrikanischer Rand EUR/ZAR 19,7460
EUR/IPY 180,4700
US-Dollar/Japanischer Yen uUsD/IPY 154,7900
Anleihe Futurekontrakt ?:?J‘ri
Deutsche Staatsanleihen Euro Bund Future 128,01
Britische Staatsanleihen Long Gilt Future 91,68
Italienische Staatsanleihen Euro BTP Future 120,65
Franzosische Staatsanleihen Euro OAT Future 121,75
US-Staatsanleihen US Treasury Note Future 112,77
US-Staatsanleihen US Treasury Bond Future 116,03
Japanische Staatsanleihen JGB Future 133,97

Verdnderung zur Verdnderung seit 5-lahres-
Vorwoche in % Jahresanfang in % Verdnderung in %
0,64 12,56 -3,80
-0,29 5,67 -3,14
0,44 -0,30 -13,39
0,63 35,76 425,00
-0,88 517 7,72
-0,71 1,10 7,12
-0,40 11,15 42,98
-1,03 -1,64 48,64
Verdnderung zur Veranderung seit 5-Jahres- Anleiherendite
Vorwoche in % Jahresanfang in % Verdnderungin % in %
-0,76 -3,95 -26,78 2,78
-1,53 -0,81 -31,92 4,44
-0,59 0,63 -20,16 3,48
-0,85 -1,29 -28,17 3,53
-0,69 3,70 -18,17 4,11
-1,69 1,92 -32,05 4,77
-0,86 -5,70 -11,86 1,95

Die Performance in der Vergangenheit ist kein Indikator fur die kunftige Wertentwicklung. Quelle: investing.com, cmegroup.com; Stand: 05.12.2025; 09:20 Uhr
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- NACHHALTIG INVESTIEREN

ESG-Anlagen

RUckschau auf Belem: Man sprach wieder einmal miteinander

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.

Die COP30-Nachhaltigkeitskonferenz ist vorbei - und erst mit
etwas Distanz zeigt sich, dass man auf wichtigen Gebieten einige
Fortschritte erzielt hat. Das wichtigste Ergebnis: Man spricht
weiterhin miteinander, trotz aller geopolitischen Spannungen und
prominenter Abwesenheit.

Die grofte Aufmerksamkeit erhielt - wieder - der Fahrplan fur
fossile Brennstoffe: Die globale Bestandsaufnahme anldsslich der
COP28-Konferenz enthielt eine Vereinbarung zur ,Abkehr von
fossilen Brennstoffen”. Auf der COP29 in Baku wurde jedoch diese
Formulierung gestrichen. Auf der COP30 gelang es erneut nicht,
einen Konsens zu erzielen. Brasilien veréffentlichte stattdessen
einen separaten Nebentext, in dem sich das Land verpflichtet,
einen Fahrplan fir die Abkehr von fossilen Brennstoffen zu er-
stellen. Wenn nicht alle einer Meinung sind, verfolgt man lan-
derspezifische Vorgehensweisen in Form der Nationalen Klima-
schutzziele (Nationally Determined Contributions, NDCs). Zum
dritten Mal konnten die Lander solche Emissionsziele fir den
Zeitraum bis 2035 einreichen. Im COP-Text wird zum ersten Mal
eine wahrscheinliche Uberschreitung von 1,5°C eingeraumt, die
Lander wurden deshalb aufgefordert, die NDCs vollstandig um-
zusetzen. Zudem wurde auch ein Global Implementation Accele-
rator Program ins Leben gerufen, um die Lander bei der Umsetzung
ihrer NDCs zu unterstitzen. Ein Fortschrittsbericht soll auf der
COP31 vorgelegt werden.

BNP PARIBAS UND ESG

Zum ersten Mal wurden kritische Mineralien offiziell im Rahmen
der COP-Konferenzen diskutiert. Die EU, Australien und Simbabwe
drangten auf einen nachhaltigen Abbau von Kupfer, Kobalt, Nickel,
Lithium und anderen Mineralien als Teil des ,gerechten Ubergangs”.
China und Russland lehnten ab. Die Tatsache, dass das Thema
uberhaupt auf der Tagesordnung stand, ist bereits ein bedeutender
Fortschritt. Das gilt auch fur das Thema Energieknappheit in Re-
chenzentren: KI war ein wiederkehrendes Thema auf der COP30,
man aulert hierzu zunehmend Bedenken Uber den ¢kologischen
Fussabdruck beziehungsweise den immensen Stromverbrauch von
Rechenzentren. Langerfristig werden viele mit Strom aus nachhal-
tigen Quellen betrieben werden. Kurzfristig wird der Bedarf aufgrund
von Projektfristen, langsamen Netzanschlissen und Engpéssen in
der Versorgungskette immer noch stark mit Erdgas gedeckt.

Gemischt schatzt man die Entwicklung beim Thema Entwaldung
ein: Ein Vorschlag fur eine Formulierung, die ein Ende der Abhol-
zung fordert, wurde aus dem Abschlusstext gestrichen. Wie beim
Thema fossile Brennstoffe hat die brasilianische Konferenzleitung
einen separaten Fahrplan zur Entwaldung auf3erhalb des Haupt-
textes veroffentlicht. Eine ermutigende Entwicklung ist die Ein-
richtung der 125 Milliarden US-Dollar schweren Tropical Forests
Forever Facility (TFFF), mit der Investitionen zum Schutz der
tropischen Walder mobilisiert werden sollen. Die ersten Finan-

zierungszusagen unter anderem aus Deutschland beliefen sich
auf rund 7 Milliarden Dollar. Brasilien will bis Ende 2026 10
Milliarden Dollar nachlegen.

» BNP Paribas organisiert zusammen mit einer weiteren Bank die erste nachhaltige Anleihe-Emission einer lateinamerika-
nischen Stadt. Bogotd, die Hauptstadt von Kolumbien, nimmt dabei umgerechnet 600 Millionen Dollar auf. Mit dem Geld
sollen nachhaltige Projekte finanziert werden, beispielsweise eine weitere Metro-Linie, um die Emissionen im Rahmen der
Nachhaltigkeitsstrategie der Stadt zu senken. FUr Bogota ist es die erste Anleihe-Emission seit 15 Jahren. «
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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.

© 2025 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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