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Egal ob Trendfolger
oder Antizykler

Man findet Trends in den unterschiedlichsten Bereichen des Lebens — von
der Okonomie Uber die Politik bis hin zur Bérse. Unter anderem ein Grund
daflr, warum wir uns mit diesen in der Dezember-Ausgabe beschaftigen
mochten. Verandern sich Aktienkurse Uber einen langeren Zeitraum in eine
Richtung, so sprechen Marktexperten von einem Trend. Wir als Menschen
folgen solchen Trends intuitiv. Im Vordergrund steht dabei vermehrt sowohl
die Trendkontinuitat als auch die Dynamik, weshalb uns in diesem Kontext
immer haufiger die gleichen Fragen beschaftigen: Wann befindet sich eine
Aktie in einem intakten Trend? Wie lange halt dieser an? Wann droht eine
Trendumkehr? Hierfir sind meist zyklische Verdnderungen verantwortlich,
die oftmals als Ebbe und Flut oder Wellenbewegung bezeichnet werden.
So ist es flr Anleger besonders wichtig, neue Investmentideen oder beste-
hende Positionen im Portfolio auf einen bestehenden Trend beziehungs-
weise eine drohende Trendumkehr zu prifen

Um gelassen auf diesen zyklischen Wellen reiten zu kénnen und durch
das Meer der Borse zu navigieren, haben wir den HSBC Trendkompass
herausgebracht. In diesem neuen Service, den wir exklusiv Nutzern der
HSBC Marktbeobachtung als App zur Verfligung stellen, vertffentlichen
wir flr Privatanleger, Bankberater und institutionelle Investoren waochentlich
charttechnische Daten. Ein wichtiger Bestandteil hierbei ist jener Ansatz,
der die Relative Starke nach Levy als langfristigen Trendindikator mit dem
kurzfristigen Momentum kombiniert. Die Ergebnisse werden in einem
anschaulichen Diagramm fir 30 DAX®-Aktien verdffentlicht (Seite 35).

Bei dieser Methode kommen dabei nicht nur Trendfolger auf lhre Kosten,
sondern auch Antizykler, die auf Werte setzen, die in den vergangenen
Wochen sozusagen ,,einen Schiffsbruch” erlitten haben. Zusatzlich hierzu
werden auch trendbestimmende Pivot-Punkte zum DAX®, dem S&P 500®
und anderen gangigen Indizes den Investoren im HSBC Trendkompass
wochentlich zur Verfligung gestellt (Seite 39).

Alle Trendfolger wie auch antizyklischen Investoren sollten sich somit
die HSBC Marktbeobachtung als App herunterladen und mit dem
HSBC Trendkompass gelassen Uber die Wellen der Borse segeln.

Immer eine Handbreit \Wasser unterm Kiel wiinscht Ihnen
|hr

Roman Przibylla

www.hsbc-zertifikate.de

AKTUELLES - EDITORIAL

® Roman Przibylla
Derivatives Public Distribution



mailto:zertifikate@hsbc.de?subject=Marktbeobachtung%20-%20Meine%20Nachricht%20an%20HSBC%20Trinkaus
http://www.hsbc-zertifikate.de
http://www.hsbc-zertifikate.de

Ausgewahlte Termine
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Wirtschafts- und Konjunkturdaten im Dezember

AKTUELLES - TERMINE

Besuchen Sie uns auf dem

Borsentag Dresden:

01.12.2015 09.55 DE Arbeitsmarktdaten November 15.12.2015 08.00 EU ACEA Kfz-Neuzulassungen November
01.12.2015 09.55 DE Einkaufsmanagerindex November 15.12.2015 08.00 DE Beschéftigte verarb. Gewerbe Oktober
01.12.2015 10.00 EU Einkaufsmanagerindex Eurozone November 15.12.2015 09.30 DE Dienstleistungsindex Dezember
01.12.2015 11.00 EU Arbeitslosigkeit Oktober 15.12.2015 09.30 DE Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe
01.12.2015 16.00 US ISM Index November il
0112.2015 16.00 US Bauausgaben Oktober 15.12.2015 10.00 EU ZE;;I;a;fj;;;nsgrer|ndex Dienstleistungen Euro-
el PEGioknandelsumsatz 3. Quartal 15.12.2015 10.00 EU Einkaufsmanagerindex verarb. Gewerbe
02.12.2015 11.00 EU Vorabschatzung Inflation Eurozone November Eurozone Dezember
02.12.2015 1415 US ADP-Arbeitsmarktbericht November 15.12.2015 11.00 DE ZEW Konjunkturerwartung Dezember
02.12.2015 14.30 US Arbeitsproduktivitat 3. Quartal 15.12.2015 14.30 US Verbraucherpreise November
02.12.2015 14.30 US Lohnstiickkosten 3. Quartal 15.12.2015 14.30 US NY Empire State Index Dezember
02.12.2015 20.00 US Beige Book 15.12.2015 16.00 US NAHB/WF Hausmarktindex Dezember
03.12.2015 09.55 DE Dienstleistungsindex November 16.12.2015 11.00 EU AuRenhandel Oktober
03.12.2015 10.00 EU Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen 16.12.2015 11.00 EU Inflation November 2015

Neweilgs 16.12.2015 14.30 US Wohnbaubeginne November
SRR CR = IREinzclandel Okfober 16.12.2015 14.30 US Wohnbaugenehmigungen November
AR BN oI EZB Sitaungsergsbnis 16.12.2015 15.15 US Industrieproduktion November
B OB EZBTPKZUr Ratssitzung 16.12.2015 15.15 US Kapazitatsauslastung November
SR EIRLI R DI Erstantiago Arbeitslosenhilfe (Woche) 16.12.2015 19.00 US Federal Reserve Bank Sitzungsergebnis
SR IO S Iiindustricaufirdge Oktober 17.12.2015 10.00 DE ifo Geschéftsklimaindex Dezember
03.12.2015 16.00 US ISM Dienstleistungsindex Noember 1712.2015 11.00 EU Arbeitskostenindex 3. Quartal
EERE IR GEORN oI E A Erdgasbericht (Woche) 17.12.2015 11.00 EU Produktion Baugewerbe Oktober
MO NIORRE T B IR 3. Quartal 1712.2016 1430 US Erstantrage Arbeitslosenhilfe (Woche)
04.12.2015 12.00 DE Auftragseingang Industrie Oktober 1712.2015 16.00 US Frithindikatoren November
Sl NTIREIE U SIS ST itslosenduste November 17.12.2015  16.00 US Philadelphia Fed Index Dezember
04.12.2015 14.30 US Beschéftigte ex Agrar November 17122015 16.30 US EIA Erdgasbericht (Woche)
S RIDIREVE NN S landsisbilanz Oktober 18.12.2015 08.00 EU ACEA Nfz-Neuzulassungen November
BRI D indenithne November 18.12.2015 10.00 EU EZB Leistungsbilanz Eurozone Oktober
DL U ) iochenstunden November 21.12.2015 14.30 US Chicago Fed National Activity Index November
07.12.2015 12.00 DE Produktion prod..Gewerbe Oktober 2212.2015 08.00 DE Bauhauptgewerbe Oktober
07.12.2015 21.00 US Verbraucherkredite November 22122015 0810 DE GfK Konsumklima Studie Januar
08.12.2015 08.00 DE Umsatz verarb. Gewerbe Oktober 22122015 1430 US BIP 3. Quartal
09.12.2015 08.00DE AuBenhandel Oktober 22122015 15.00 BE Geschaftsklimaindex Dezember
A R G 0"handel Okicber 2212.2015 16.00 US FHFA Hauspreisindex Oktober
10.12. 2008, O IR ©'vonzen September 2312.2015 14.30 US Auftrége langlebiger Wirtschaftsgiiter
10.12.2015 13.00 GB BoE Sitzungsergebnis November
10.12.2015 14.30 US Ausfuhrpreise November 23.12.2015 14.30 US Persénliche Auslagen November
10.12.2015 14.30 US Einfuhrpreise September 23.12.2015 14.30 US Personliche Einkommen November
10.12.2015 14.30 US Erstantrage Arbeitslosenhilfe (Woche) 23.12.2015 15.55 US Verbraucherstimmung Uni Michigan Dezember
10.12.2015 16.30 US EIA Erdgasbericht (Woche) 24.12.2015 14.30 US Erstantrédge Arbeitslosenhilfe (Woche)
10.12.20156 20.00 US Staatshaushalt November 24.12.2015 16.30 US EIA Erdgasbericht (Woche)
11.12.2015 08.00 DE GroRhandelspreise November 29.12.2015 16.00 US State Street Investor Confidence
11.12.2015 08.00 DE Verbraucherpreise November Index Dezember
1112.2015 14.30 US Einzelhandelsumsatz November 29.12.2015 16.00 US Verbrauchervertrauen Dezember
1112.20156 14.30 US Erzeugerpreisindex November 30.12.2015 16.00 US Anstehende Hausverkdufe November
11.12.2015 15.55 US Verbraucherstimmung Uni Michigan Dezember 31.12.2015 14.30 US Erstantrége Arbeitslosenhilfe (Woche)
1112.2015 16.00 US Lagerbestande Oktober 31.12.2015 15.45 US Einkaufsmanagerindex Chicago Dezember
14.12.2015 11.00 EU Industrieproduktion Oktober 381122015 16.30 US EIA Erdgasbericht (Woche)

Quelle: Borse Frankfurt, Stand: 17.11.2015
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10.999 Zeichen — Noch Fragen?

Borsengurus - Die \Wegbereiter

Zinspolitik - Im Fokus stehen
Cocos, Hybrids und Co.
HSBC-Fonds im Uberblick
HSBC Exchange Traded Funds

Rechtliche Hinweise
Kontakt
Impressum

Luxury Goods
Luxusmarkt in der
China-Klemme —

bringt Weihnachten

die Wende?

&11_000& Aktien
POINTS Und immer wieder

die 11.000!

Handverlesen
Anlagezertifikate
Titelthema
HSBC Trendkompass

DAX® 30-Aktien: Relative Starke & Momentum hebeln



mailto:zertifikate@hsbc.de?subject=Marktbeobachtung%20-%20Meine%20Nachricht%20an%20HSBC%20Trinkaus
http://www.hsbc-zertifikate.de
http://www.hsbc-zertifikate.de

Most Traded

Capped Bonus-Zertifikate

OCO®OC

Neuemissionen

Hebelprodukte

AKTUELLES - MOST TRADED

1 TD4DRU K+S 921  (X-)Turbo-Optionsscheine

2 TD32YB AIXTRON 914  (X-)Open End-Turbo-Optionsscheine
8 TD3AE3 Commerzbank 581  Standard-Optionsscheine

4 TD2RPZ Airbus Group 356 (Smart-)Mini Future Zertifikate

5 TD4G5J Leoni 120 Day Turbo Optionsscheine

6 TD2ENW SGL Carbon Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

7 TD2FPW ThyssenKrupp

8 TD44H3 RWE .

: TDADSH o Anlagezertifikate

10 TD00ZS Deutsche Bank iEaRsonanieihey)

Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

Aktienanleihen

1 TD30WS VW Vz.

2 TD34V1 Linde

3 TDO00T6 freenet

4 TD2GCU adidas

o} TD3GT9 Infineon Technologies
6 TD40QE Fresenius

7 TD2N5N SGL Carbon

8 TD2UNX BMW

9 TD439J Miinchener Riick

10 TD4A3P ING Groep

Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

Discount-Zertifikate

1 TD36ND EURO STOXX 50°®
2 1D2797 DAX®

3 TD258B VW \Vz.

4 TD45MG E.ON

5 TD2MC3 ProSiebenSat.1

6 TD24VG Bayer

7 TD24UN Allianz

8 TD256F Siemens

9 TD3L51 Deutsche Euroshop
10 TD2SET Fresenius

Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

Top 10-Basiswerte

K+S

EURO STOXX 50®

E.ON

Daimler

DAX®

VW Vz.

ProSiebenSat.1

Airbus Group

O O N|o|o|bh| W[N] —

Linde

10 Bayer
Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

495 Discount-Zertifikate

235 (Reverse-) Capped Bonus-Zertifikate
Quelle: HSBC, Stand: 17.11.2015

In der Rubrik ,,Most Traded” finden Sie die meistgehandelten
Anlagezertifikate des zurtickliegenden Monats. Die TOP 10-
Basiswerte stellen dabei die am meisten nachgefragten Basis-
werte von Zertifikaten aus dem Hause HSBC dar. Die Rubrik
~Neuemissionen” verdeutlicht Ihnen, wie engagiert wir unsere
Produktpalette pflegen, damit Sie als Anleger und Trader aus
einem optimalen Angebot wahlen kénnen.

1 - \
/" Free Buy-Aktion R
! mit der Hello bank! Osterreic
: Alle in Osterreich zuge\asser\c;ank)te
" Anlagezertiﬂkate und Hebelprodu
“ von 1.000 Euro bis 20.000 Euro
‘ Transaktionsvolumen ;
kostenfrei kaufen!

Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fiir alle in dieser Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.

HSBC <»


http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD4DRU&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD32YB&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD3AE3&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2RPZ&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD4G5J&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2FNW&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2FPW&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD44H3&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD4DSJ&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD00ZS&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD30WS&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD34V1&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD00T6&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2GCU&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD3GT9&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD40QE&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2N5N&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2UNX&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD439J&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD4A3P&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD36ND&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2797&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD258B&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD45MG&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2MC3&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD24VG&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD24UN&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD256F&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD3L51&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
http://www.hsbc-zertifikate.de/wps/poc/de?uri=customLink:prod&LINK=TD2SET&LINKTYPE=SNAP&LIB=HSBCZertifikate_DE
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Melden
Sie sich gleich
heute noch an: _

www.kursplus.de/mehr—rendﬁe

Code zur kostenlosen
Teilnahme:

TB1785

Die folgenden Experten erwarten Sie vor Ort:

Joachim Spiering
Chefredakteur Euro am Sonntag

Im August 2007 wurde der studierte Politikwissen-
schaftler zum stellvertretenden Chefredakteur
ernannt, seit Anfang 2014 leitet er die Wirtschafts-
zeitung als Chefredakteur. Spiering ist seit 2007
Manager des Offensiven Musterdepots von Euro
am Sonntag, welches seit Ende 2013 als Wikifolio
investierbar ist.

Mehr Rendite durch mehr Wissen — Jewgeni Ponomarev
. . . . . . Zertifikate-Experte bei HSBC
Wie Sie im Zinstief richtig anlegen

Jewgeni Ponomarev steht Anlegern in allen Fragen
zu Zertifikaten und Hebelprodukten zur Verfligung
ie lege ich mein Geld am besten an? Welche Wert- 0 greiftje_den Donngrstag u'.]d D EUSHETITE
; N i Samstagen in den Online-Seminaren von HSBC
\/\/pagere stehen zur Verflgung, um meine Markt- spannende Praxisbeispiele auf und stellt diese
meinung umzusetzen? Antworten auf diese Fra- | anschaulich dar. Herr Ponomarev absolvierte sein
gen erhalten Sie auf der Seminar Tour im Frihjahr 2016 von '-‘ Studium mit den Schwerpunkten Kapitalmarkte und
HSBC, Consorsbank und Wikifolio. elektronischer Wertpapierhandel in KéIn und Géttingen. Er war
wahrend seines Studiums bereits fir HSBC im Zertifikateteam tétig
Anhand praktischer Beispiele lernen Sie direkt von den Bran- i el o a0t B sy il vileran Bl
chen-Experten vor Ort, wie Sie lhre personliche Strategie
umsetzen kdnnen und so auch in 2016 hoffentlich erfolgreich

durch das Zinstief kommen.

Nikolaos Nicoltsios
Business Development Manager bei wikifolio.com

Nikolaos Nicoltsios betreut bei Wikifolio in erster
Linie Vermdgensverwalter und institutionelle
Investoren. Zuvor arbeitete er fiir die Privathank
Gutmann, ZZ Vermdgensverwaltung und Credit
Suisse im Portfoliomanagement und hat sich auf die
Entwicklung von automatisierten Handelssystemen

Merken Sie sich die Termine an einem der
Veranstaltungsorte in lhrer Nahe vor:

15.02.2016  Hannover Crowne Plaza

16.02.2016 Berlin Ramada Hotel < spezialisiert. Seit 2008 halt er Vortrage zu den

Themen Technische Analyse, Trading und automatisierte Handelssy-
17.02.2016  Hamburg Hotel Baseler Hof steme. Nikolaos Nicoltsios hat sein Studium Wirtschaftsingenieurwe-
18.02.2016 KdIn Maritim Hotel sen-Maschinenbau an der TU Wien erfolgreich abgeschlossen.
22.02.2016  Stuttgart Le Meridien Stefan Miiller
23022016 Frankfurt Maritim Hotel Professional Key Account bei der Consorsbank

In dieser Funktion betreut er die aktivsten Kunden

24.02.2016  Essen Hotel Bredeney der Bank sowohl im Kassageschift als auch im

Terminhandel. Gerade Uber die Vorliebe zum Eurex-
Handel kam er im Jahre 2000 auch zum damaligen
Consors Discount-Broker. Er tibernahm die Fiihrung

01.03.2016 Dusseldorf HSBC Konferenz-Zentrum
02.03.2016 Nurnberg Hotel NH Nurnberg
der Eurex-Abteilung, spater des Trading-Depart-

03.03.2016  Mdinchen Konferenzzentrum Minchen A ments und konnte so schon viele Kontakte zu den
Trader-Kunden aufbauen, die er jetzt noch intensiviert. Fiir die Con-

sorshank ist er als Referent und Moderator auf verschiedensten
HSBC 41} Kundenveranstaltungen, Bérsentagen und Messen bundesweit

unterwegs. Gerade fiir eine Onlinebank ist es ihm wichtig, als
Guro i
AM SONNTAG

Ansprechpartner vor Ort zur Verfiigung zu stehen.
www.hsbc-zertifikate.de 6
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Neuemissionen in Zeichnung

WKN
Falligkeitstag 23.12.2016 50 EUR
Nennbetrag in EUR ) 38
Basispreis in EUR entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts am 21.12.2015 35
Barriere in EUR entspricht 75% des Schlusskurses des Basiswerts am 30

21.12.2015 25 -

. q 20 Barriere
Zinssatz in % p.a. 6,50 A B e s Sl e T S S el i
Bezugsverhiltnis XX XXXX 1(;
Kurs des Basiswerts in Pkt. 23,61 0
201 2011 2012 201 2014 201

Ausgabepreis 100% des Nennbetrags i P y i y IR

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fir die Wertentwicklung
in der Zukunft.
Quelle: hshe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2010

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

25.11.2015
Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Die Protect-Aktienanleihe ( 0) auf die Aktie der Deutschen Bank wird
unabhéngig von der Kursentwicklung des Basiswerts mit einem festen Zinssatz
i.H.v. 6,50% p.a., bezogen auf den Nennbetrag, verzinst. Dieses Produkt eignet
sich fiir Investoren, die seitwérts tendierende oder nur moderat steigende Kur-
se erwarten und das Kursrisiko wahrend der Laufzeit tragen wollen.

Im Hinblick auf die Auszahlung zur Félligkeit sind neben dem Zinssatz die folgen-
den Szenarien zu unterscheiden.

Szenario 1: Der Inhaber der Protect-Aktienanleihe erhalt am Falligkeitstag den
Nennbetrag ausgezahlt, sofern die Deutsche-Bank-Aktie die Barriere i.H.v.
75,00% des Basispreises wéhrend der gesamten Laufzeit bis zum Bewertungs-
tag (16.12.2016) nicht bertihrt bzw. unterschritten hat. (Das Schwellenereignis
ist nicht eingetreten)

Szenario 2: Der Inhaber der Protect-Aktienanleihe erhalt am Falligkeitstag den
Nennbetrag ausgezahlt, wenn die Deutsche-Bank-Aktie die Barriere i.H.v.
75,00% des Basispreises wahrend der gesamten Laufzeit bis zum Bewertungs-
tag (16.12.2016) beriihrt bzw. unterschritten hat (Das Schwellenereignis ist
eingetreten) und der Referenzpreis des Basiswerts am Bewertungstag dem
Basispreis enspricht oder diesen tiberschreitet.

Szenario 3: Der Inhaber der Protect-Aktienanleihe erhalt am Falligkeitstag
eine durch das Bezugsverhaltnis ausgedriickte Anzahl der Deutsche-Bank-Akti-
en geliefert, sofern das Schwellenereignis eingetreten ist und zur Félligkeit der
Referenzpreis des Basiswerts den Basispreis am Bewertungstag unterschrei-
tet. Sofern das Bezugsverhaltnis Bruchteile ausweist, werden diese Bruchteile
nicht geliefert, sondern ein Ausgleichsbetrag ausgezahlt.

WKN WKN
Félligkeitstag 23.12.2016 Félligkeitstag 23.12.2016
Nennbetrag in EUR 1.000 Nennbetrag in EUR 1.000

Basispreis in EUR entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts am 21.12.2015 Basispreis in EUR entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts am 21.12.2015

entspricht 75% des Schlusskurses des Basiswerts am entspricht 75% des Schlusskurses des Basiswerts am

Barriere in EUR Barriere in EUR

21.12.2015 21.12.2015

Zinssatz in % p.a. 4,60 Zinssatz in % p.a. 590
Bezugsverhiltnis XX XXXX Bezugsverhiltnis XXXXXX
Kurs des Basiswerts in EUR 165,25 Kurs des Basiswerts in EUR 7.4
Ausgabepreis 100% des Nennbetrags Ausgabepreis 100% des Nennbetrags

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

Quelle: hshe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtréage fiir alle in dieser Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tber die Internetseite www.hshc-zertjifkate.deg
Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft.
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TD4UNK

WKN
Félligkeitstag 23.12.2016 4500 Punkte
Nennbetrag in EUR 1.000 4.000
Basispreis in Pkt XXX XX gggg
Barriere in Pkt. entspricht 75% des Schlusskurses des Ba3|zswvf/1e2r§0a1rg 25))====m==———— o e e Ve A e, aTa—
2.000
Zinssatz in % p.a. 530 1.500
Bezugsverhaltnis XX XK “5338
Kurs des Basiswerts in Pkt. 3.444,50
Ausgabepreis 100% des Nennbetrags Ul K i< A 2014 2015

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fir die Wertentwicklung
in der Zukunft.
Quelle: hshe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2010 —25.11.2015:

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Die Protect-Indexanleihe (TD4U9X) auf den EURO STOXX 50® wird unabhéngig
von der Kursentwicklung des Basiswerts mit einem festen Zinssatzi.H.v. 5,30%
p.a., bezogen auf den Nennbetrag, verzinst. Dieses Produkt eignet sich fiir In-
vestoren, die seitwarts tendierende oder nur moderat steigende Kurse erwar-
ten und das Kursrisiko wéahrend der Laufzeit tragen wollen.

Im Hinblick auf die Auszahlung zur Félligkeit sind neben dem Zinssatz die folgen-
den Szenarien zu unterscheiden.

Szenario 1: Der Inhaber der Protect-Indexanleihe erhalt am Félligkeitstag den
Nennbetrag ausgezahlt, sofern der EURO STOXX 50 die Barriere i.H.v. 75,00%
des Startniveaus wahrend der gesamten Laufzeit bis zum Bewertungstag

Szenario 2: Der Inhaber der Protect-Indexanleihe erhalt am Félligkeitstag den
Nennbetrag ausgezahlt, sofern der EURO STOXX 50 die Barriere i.H.v. 75,00%
des Startniveaus wahrend der gesamten Laufzeit bis zum Bewertungstag
(16.12.2016) bertihrt bzw. unterschritten hat (Das Schwellenereignis ist einge-
treten) und der Referenzpreis des Basiswerts am Bewertungstag dem Basis-
preis enspricht oder diesen tiberschreitet.

Szenario 3: Der Inhaber der Protect-Indexanleihe erhalt am Félligkeitstag den
mit dem Bezugsverhéltnis multiplizierten Indexstand, sofern das Schwellener-
eignis eingetreten ist und zur Falligkeit der Referenzpreis des Basiswerts den
Basispreis am Bewertungstag unterschreitet.

(16.12.2016) nicht bertihrt bzw. unterschritten hat. (Das Schwellenereignis ist
nicht eingetreten.)

WKN WKN
Félligkeitstag 23.12.2016 Félligkeitstag 23.12.2016
Nennbetrag in EUR 1.000 Nennbetrag in EUR 1.000
Basispreis in EUR entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts am 21.12.2015 Basispreis in EUR entspricht dem Schlusskurs des Basiswerts am 21.12.2015
Barriere in EUR entspricht 75% des Schlusskurses des BaS|Zs1\/f/1eer(§0a1rg Barriere in EUR entspricht 75% des Schlusskurses des Baswzs1\/f/1ezr§0a1n51
Zinssatz in % p.a. 6,70 Zinssatz in % p.a. 570
Bezugsverhiltnis XX XXXX Bezugsverhiltnis XXXXXX
Kurs des Basiswerts in EUR 17,10 Kurs des Basiswerts in EUR 95,40
Ausgabepreis 100% des Nennbetrags Ausgabepreis 100% des Nennbetrags

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Zeichnungsfrist 01.12.2015 bis 21.12.2015

Quelle: hshe-zertifikate.de, Stand: 25.11.2015

Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fiir alle in dieser Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tber die In ertifikate.de

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft.
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China-Klemme -

bringt VWelhnachten

die Wende?

it der Eintrilbung der chinesischen Wirtschaft, dem
IVl starken Rickgang am hiesigen Aktienmarkt sowie

einem abwertenden Renminbi verlangsamt sich der
wichtigste Wachstumsmarkt der LuxusgUterindustrie zuneh-
mend. Diese Entwicklungen stellten einige europaische aber
auch amerikanische Unternehmen vor grofse Probleme. Nun
hoffen LVMH (Moét Hennessy Louis Vuitton) und Hugo Boss
auf ein starkes Weihnachtsgeschéaft und neue Innovationen,
um gegen diesen Trend ankdmpfen zu kénnen. Abercrombie
& Fitch hingegen hat mit weitreichenderen Imageproblemen
zu kdmpfen und muss um den Absturz in die Belanglosigkeit
flrchten.

China als Hemmfaktor

Trotz des ungebrochenen Ansturms, speziell von Shopping-
Touristen aus den USA und dem fernen Osten, auf die Luxus-
laden dieser Welt, sieht sich die LuxusgUterindustrie mit
zunehmenden Herausforderungen konfrontiert. Nach vielen
Jahren des Booms und hohen Zuwachsraten hat sich das
Wachstum allmahlich abgeschwaéacht und flachte so nach
einer Studie von Bain & Company von drei Prozent im Jahr
2013 auf zwei Prozent im Jahr 2014 ab und betrug nun letzt-
endlich 223 Milliarden Euro.

Dabei ist es speziell das langsamere Wirtschaftswachstum
in China, der Einbruch an den lokalen Aktienmarkten sowie
ein gegenlber dem Euro und dem Dollar schwachelnder
Renminbi, was die Nachfrage in Asien, dem wachstums-
starksten Markt von Luxusmarken, eindammt, den Herstel-
lern Umsatzeinbuf3en beschert. So kann nur noch ein Wachs-
tum von zwei bis vier Prozent in 2015 in Aussicht gestellt
werden. Hinzu kommen die jlingst durch den Gesetzgeber
verscharften Anti-Korruptionsgesetze sowie eine Luxus-
steuer, die in Verbindung mit einer Abwertung des Renminbi
fir Unmut bei den Luxusgliterkonzernen sorgten. Nicht

HSBC X»
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Abbildung 1: Umsatz mit Luxusgiitern weltweit in den Jahren 1995 bis 2014 in Mrd. Euro

Die Statistik zeigt die Entwicklung des weltweiten Markts fiir Luxusgiter in den Jahren 1995 bis einschlieRlich 2014. Aggregiert werden hier die Markt-
volumina ftr Luxuskonsumgtiter wie Lederwaren und Schuhe, Bekleidung, Parfum, Kosmetik sowie Uhren und Schmuck. Im Jahr 2014 betrug das welt-
weite Marktvolumen fiir diese Luxusgtiter schatzungsweise rund 223 Milliarden Euro. Rechnet man auch Gebrauchsgiiter wie Autos und Mébel und
Dienstleistungen wie Reisen hinzu, kommt man sogar auf ein gesamtes Marktvolumen von rund 865 Milliarden Euro weltweit.

250

218 223

Umsatz in Milliarden Euro

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Quelle: Statista; Stand: 11.11.2015

zuletzt aufgrund dieser Entwicklungen und der zuvor Abbildung 2: Wertvollste Luxusmarken weltweit
beschriebenen Bedenken haben sich die Aktienkurse der nach Markenwert im Jahr 2015 in Mrd. US-Dollar
bekanntesten Luxusglterhersteller, wie zum Beispiel jener
des franzdsischen Louis-Vuitton-Herstellers LVMH oder des Die Statistik zeigt die wertvollsten Luxusmarken weltweit nach geschétztem Markt-
. . wertim Jahr 2015. Burberry erreichte mit einem geschatzten Markenwert von knapp
deutsphen Modekonzerns Hugp Boss, seit geraumer Ze!t 5.9 Milliarden US-Dollar den siebten Rang.
negativ entwickelt. Trotz des seit Anfang des Jahres glinsti-
gen Marktumfelds in Europa und einer fir Exporte giinstigen Louis Vuitton
Euro-Entwicklung rutschten die Konzerne nach recht erfolg-
reichen Quartalen 1 und 2 in zunehmend raues Fahrwasser.
Dies verdeutlichten die zuletzt vertffentlichten Zahlen der Hermés
Unternehmen. Schon zuvor hatten viele Konzerne ihre
Bedenken Uber die aktuelle Lage am asiatischen Markt gedu-
Bert und so wurde auch beim deutschen Hugo Boss, dem
MDAX®-Konzern mit Sitz in Metzingen, frihzeitig die Prog- Prada

Gucci

Cartier

Tiffany & Co 6.306

6.222
nose fUr das ablaufende Jahr zurlickgeschraubt. Dieser
erwartet nur noch einen Umsatzzuwachs von drei bis fiinf UL .
Prozent anstatt des zuvor bekanntgegebenen Ziels von sie- 0 5.000 10.000 15.000 20.000 25.000
ben Prozent gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Dabei ist es Markenwert in Milliarden US-Dollar
nicht nur der zweistellige Umsatzrliickgang im Chinageschaft, Quelle: Statista; Stand: 1111.2015

der die Stimmung bei dem baden-wrttembergischen Kon-
zern drlickt. Auch in den USA sieht sich Hugo Boss mit einer
ahnlich schwierigen Lage konfrontiert. Dort dchzen die
Bekleidungshersteller derzeit unter heftigen Rabatten. Ahn-
lich sieht es beim weltgréfsten Luxusgiter-Konzern LVMH
aus.

Auch hier schwachte sich das Umsatzwachstum im Bereich
Mode & Lederwaren mit Marken wie Louis Vuitton, Givenchy
und Donna Karan von zehn auf drei Prozent im Vergleich zum
Vorquartal ab und war ebenfalls vom schwachen Marktum-
feld in China betroffen. Allein das robuste Cognac-Geschaft
konnte dem Konzern noch zu einem Umsatzplus verhelfen.

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fir alle in dieser
Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.

www.hsbc-zertifikate.de A
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Abbildung 3: Aktienkursentwicklung von LVIVIH Moét Hennessy Louis Vuitton,
Hugo Boss und Abercrombie & Fitch auf 5-Jahres-Sicht

— LVMH
— Hugo Boss

17.11.2010 - 17.11.2015 (PAR)
Value

—— Abercrombie & Fitch Laso

Quelle: Reuters; Stand: 11.11.2015

Im dritten Quartal legten die
Erlése auf vergleichbarer Basis

um sieben Prozent zu. In Bezug zu

diesen Entwicklungen bleibt allerdings

eines zu beachten: Selbst wenn die inlandi-

sche Nachfrage in China selbst nach Luxusmode auf-
grund der bereits erlduterten Gegebenheiten eintriiben
wiurde, nédhme der Shopping-Tourismus wohlhabender Chi-
nesen weiter zu, sodass viele Erldse beispielsweise in Europa
auch bedingt durch den schwachen Euro erzielt werden wiir-
den. Auch sind nach Informationen des Einkaufstourismus-
Unternehmens Global Blue zufolge die Duty-Free-Einkaufe
seit 2009 um durchschnittlich 26 Prozent pro Jahr gestiegen,
was die Konzerne dazu bewegt, ihre Prasenzen an den inter-
nationalen Flughafen, also dort, wo wohlhabende Business-
Reisende Zeit finden, shoppen zu gehen, weiter auszubauen.
Nicht nur aufgrund dieser Trends weisen européische Luxus-

Ausgewahlte Discount-Zertifikate
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konzerne auch nach wie vor relativ starke Wachstumsaus-
sichten flr die Zukunft auf und sind durch die letzten Kurs-
korrekturen wieder in den Fokus der Anleger gerlickt. Zudem
reagieren bereits die ersten Unternehmen auf die Schwéche
in China und nehmen sich dem Preisunterschied zwischen
Europa und China an. So wollen sie garantieren, dass die
Preise auf der ganzen Welt nicht mehr als zehn Prozent nach
oben von den Richtpreisen in Europa abweichen werden.

Anders als bei den europdischen Luxusglterherstellern, die
die Umsatzprobleme in Asien weitestgehend in den Griff
bekommen zu scheinen und mit entsprechenden Gegenmal3-
nahmen wieder zurlck in die Wachstumsspur finden wer-
den, sieht es dabei bei den amerikanischen Modeketten aus.
Das schwierige Fahrwasser, das Kultmarken wie Gap und
American Apparel schon seit Ldngerem durchfahren, erreicht
nun auch die vor einigen Jahren noch bei USA-Reisenden als

Basiswert WKN Falligkeitstag  Hochstbetrag Max. Rendite p.a. Discount Geldkurs Briefkurs

LVMH TD3VEK 28.06.2016 180,00 EUR 21,67% 5,99% 158,31 EUR 168,46 EUR
LVMH TD3VEB 29.03.2016 160,00 EUR 12,39% 9,32% 152,69 EUR 152,84 EUR
Hugo Boss TD1HHH 23.09.2016 100,00 EUR 21,82% 5,93% 84,07 EUR 84,11 EUR
Hugo Boss TD3L05 23.06.2017 84,00 EUR 744% 16,11 % 74,96 EUR 75,00 EUR
Amazon.com TD46XV 31.01.2017 500,00 USD 5,51% 30,34% 435,76 EUR 436,36 EUR
Amazon.com TD2P2J 31.01.2017 450,00 USD 4,24% 36,38% 39790 EUR 398,60 EUR
Zalando TD3ZNE 24.06.2016 34,00 EUR 22,62% 6,07% 29,82 EUR 29,84 EUR
Zalando TD3LNV 23.12.2016 30,00 EUR 10,04% 15,10% 26,96 EUR 26,98 EUR

Quelle: hshe-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehorigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrage fiir alle in dieser

Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.
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Must-have verschriene Marke Abercrombie & Fitch. Letztere
steckt auch wie die besagten und berlhmten Vorgdnger in
einer schweren |dentitatskrise. American Apparel warnte
unlangst sogar, womaoglich in naher Zukunft seinen Betrieb
einstellen zu muissen, und befindet sich derzeit in einem
Insolvenzverfahren. Alle drei Unternehmen haben im vergan-
genen Jahr ihre Vorstandsvorsitzenden ausgewechselt und
sie alle meldeten kirzlich in ihren Quartalsberichten zum wie-
derholten Mal Umsatzriickgédnge. Ende 2014 nahm Vor-
standschef Mike Jeffries nach 20 Jahren gezwungenerma-
Ben seinen Hut als Chef des einst so angesagten Teenie-
Labels Abercrombie & Fitch. Nach elf Quartalen in Folge mit
sinkenden Umséatzen auf vergleichbarer Basis waren seine
Bemilhungen, die Marke in eine neue gewinnbringende Zeit
zu flhren, fehlgeschlagen. Als Reaktion auf die anhaltende
Talfahrt reagierte der Konzern unlangst nicht nur mit perso-
nellen Konsequenzen, sondern ebenfalls mit einer drasti-
schen Umstellung der Kollektion. Ob diese Schritte dem
einstigen Exportschlager zurlick zu alter Stérke verhelfen,
bleibt indes abzuwarten. Verfolgen sollten Anleger die Ent-
wicklung jedoch allemal, vor allem wenn man eine mogliche
Erholung der letzten Kursrlickschlage mit ins KalkUl zieht.

E-Commerce als Wachstumsmotor

fUr die Zukunft

Ein wichtiger und ausbaufahiger Trend vieler LuxusgUterher-
steller ist das Online-Geschaft. Ein gut sortierter Online-
Shop ist fiir viele Unternehmen inzwischen ein lukrativeres
Investment als die Er6ffnung eines weiteren Flaggschiff-
stores in einer Edel-Einkaufsstraf3e. Die Mdglichkeiten sind
hier bei Burberry abzulesen. Das britische Modehaus
erreichte es beispielsweise durch die Implementierung ent-
sprechender Vertriebswege, den E-Commerce-Absatz im
vergangenen Jahr auf einen zweistelligen Anteil am Gesamt-
umsatz ansteigen zu lassen. Das Internet hat eine radikale
Anderung der Einkaufswege bewirkt. Die Zahl der Online-
Kéaufer wachst schnell, wobei erschwingliche Luxusglter den

Ausgewahlte Standard-Optionsscheine
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Schwerpunkt bilden. Besonders Kleidung und Accessoires
dominieren bei den 2014 online gekauften Luxusprodukten
und machen mehr als die Halfte des gesamten Online-
Umsatzes aus, gefolgt von Beauty- und harten Luxusproduk-
ten wie Uhren und Schmuck. Aufgrund dieser Entwicklung
und des immer starkeren Stellenwerts von E-Commerce ste-
cken nun auch Hugo Boss und LVMH immer mehr Ressour-
cen in diesen Trend, wahrend sich das Wachstum in China
abkuhlt. Hierzu warb LVMH-Chairman Bernard Arnault zuletzt
einen hochrangigen Manager von Apple ab, um den digitalen
Vorstofs des Unternehmens anzuflhren. Vorher hatte er
einen Minderheitsanteil an Lyst, einen Portal-

dienst fur Luxusglter-Webseiten,

gekauft. Hugo Boss investiert
indessen in eine Technologie,
die eine Onlinebestellung
moglich macht und den
Kunden die fertigen
Anzlge, Krawatten und
Schuhe dann bei den
Verkaufsstellen abho-

len lasst.

eBay 5-Jahres-Chart

Quelle: Reuters; Stand: 16.11.2015

Basiswert WKN Typ Falligkeitstag Basispreis Delta Omega Geldkurs Briefkurs

Amazon.com TD3DS0 Call 13.01.2017 640,00 USD 0,64 3,57 11,20 EUR 11,27 EUR
Amazon.com TD3YS2 Call 13.01.2017 720,00 USD 0,51 4,12 773 EUR 778 EUR

Amazon.com TD3YTR Put 13.01.2017 450,00 USD -0,11 -3,58 1,96 EUR 1,99 EUR
Amazon.com TD3DTD Put 13.01.2017 350,00 USD -0,04 -3,65 0,66 EUR 0,68 EUR
eBay TD3US6 Call 13.01.2017 25,00 USD 0,75 3,6 0,55 EUR 0,56 EUR
eBay TD40FY Call 12.01.2018 30,00 USD 0,56 3,31 0,45 EUR 0,46 EUR
eBay TD3USFE Put 08.01.2016 25,00 USD -0,11 -10,5 0,018 EUR 0,028 EUR
eBay TD3USG Put 13.01.2017 25,00 USD -0,25 -3,81 0,16 EUR 0,18 EUR
Zalando TD1Q43 Call 16.03.2016 28,00 EUR 0,77 5,14 0,45 EUR 0,47 EUR
Zalando TD3B4F Call 16.03.2016 30,00 EUR 0,65 6,15 0,31 EUR 0,33 EUR
Alibaba Group ADS TD4LON Call 12.01.2018 65,00 USD 0,75 2,18 2,53 EUR 2,56 EUR
Alibaba Group ADS TD2P1Y Call 08.01.2016 80,00 USD 0,51 8,85 0,42 EUR 0,43 EUR

Quelle: hshc-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

www.hsbc-zertifikate.de
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Abbildung 5: Aktienkursentwicklung von Alibaba, eBay, Zalando
und Amazon auf Jahressicht

17.11.2014 - 17.11.2015 (NYC)
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Quelle: Reuters; Stand: 11.11.2015

Weihnachten als kurzfristige
Erholungsmaglichkeit

Nach drei verhaltnismafig schwachen Quartalen der Luxus-
glterindustrie in diesem Jahr und damit einhergehender
schwacher Aktienkursentwicklung einiger Werte kdnnte eine
starke Weihnachtssaison bei dem einen oder anderen Wert
fur eine Uberraschung und somit auch fir eine Erholung der
Aktienkurse sorgen. Gerade fir den Einzelhandel ist das
letzte Quartal das umsatzstarkste und so rechnet auch Hugo-
Boss-Vorstandschef Claus-Dietrich Lahrs fur die letzten drei
Monaten des Jahres mit einer deutlichen Umsatz- und Ergeb-
nisverbesserung. 2015 kénne so fir Hugo Boss trotz allem
noch ein , solides Wachstumsjahr” werden. Dies kdnnte sich
auch, ginge es nach einer Umfrage der Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft Deloitte in Deutschland und dem fiihrenden
Markt- und Meinungsforschungsinstitut Gallup in den USA,
zumindest auf diesen zwei Markten bewahrheiten.

Ausgewahlte Open End-Turbo-Optionsscheine

02 09 16 23 3006 13 20 27 04 11 18 26 01 08 15 22 29'06 13 20 27 03 10 17 24 31 0814 21 28 05 12 19 26 02 09 16
v i1 jun ul op 1 t iov 1

| wz15 | Arts | Mai1s | dumts | Juits | Augt5 | Sepis | Ot | Novis

So ergab die, in den USA durch Gallup durchgefihrte,Umfrage
im Oktober dieses Jahres, dass die Amerikaner erstmals seit
der Finanzkrise wieder mehr Geld flr Geschenke ausgeben
wollen. Nach 781 US-Dollar im Vorjahr sollen es dieses Jahr
812 US-Dollar sein, eine fast vierprozentige Steigerung nach

Abbildung 4: Vorausgesagte Ausgaben fiir Geschenke
in den USA im Jahr 2015 in US-Dollar
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Quelle: Gallup; Stand: 11.11.2015

Basiswert WKN Typ Falligkeitstag Basispreis Barriere Hebel Geldkurs Briefkurs
LVMH TD4GKQ Call openend  143,7362 EUR  143,7362 EUR 6,05 2,79 EUR 2,81 EUR
LVMH ID3YCK Call openend  133,7550 EUR 133,755 EUR 4,47 3,78 EUR 3,80 EUR
Hugo Boss TD4l24 Put openend  100,0043 EUR  100,0043 EUR 729 1,19 EUR 1,23 EUR
Hugo Boss TB5RL6 Call open end 77,1625 EUR 77,1625 EUR 6,50 1,34 EUR 1,38 EUR
Hugo Boss TDoDWU Call open end 62,3574 EUR 62,3574 EUR 3,16 2,80 EUR 2,84 EUR
Hugo Boss TB50EK Put open end 1178033 EUR 1178033 EUR 2,95 3,00 EUR 3,04 EUR
Abercrombie & Fitch TD45CG Call open end 18,3659 USD 18,3659 USD 5,97 3,04 EUR 3,34 EUR
Abercrombie & Fitch TD45CFE Call open end 171735 USD 171735 USD 4,49 4,14 EUR 4,44 EUR

Quelle: hshe-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpa-
pierprospekte sowie die dazugehorigen Endgltigen Bedingungen bzw. Nachtrége ftir alle in dieser Publikation bespro-

chenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de
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einem Ridckgang in 2014. In Deutschland

ist dagegen nach der Deloitte Christmas
Survey mit einer zweieinhalbprozentigen
Steigerung zu rechnen, welche fiir eine Bele-
bung des Weihnachtsgeschafts ausreichen

sollte. Demnach wollen Deutsche dieses Jahr rund

256 Euro fiir Geschenke ausgeben. , Ein Grofsteil der Ver-
braucher erwartet flr das nachste Jahr eine gleichblei-
bende oder bessere Entwicklung der Wirtschaft. Ebenso
sieht es flr die Einkommen aus — nur rund ein Drittel ist
pessimistischer. Diese positive Grundstimmung zeigt sich
auch im Konsumverhalten zu Weihnachten”, wie Karsten
Hollasch, Partner und Leiter Consumer Business bei
Deloitte mitteilte. Diese positive Grundstimmung in
Deutschland sowie in den USA kdnnte auch speziell einen
sehr erfolgreichen Jahresabschluss fir die Onlinewaren-
hauser wie Amazon, Ebay, Zalando und Alibaba bedeuten,
wird doch mittlerweile gut die Halfte des zur Verfligung
stehenden Budgets online ausgegeben.

Alibaba seit Borsengang Amazon 5-Jahres-Chart

Zalando seit Bérsengang
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Quelle: Reuters; Stand: 18.11.2015

Quelle: Reuters; Stand: 18.11.2015

Quelle: Reuters; Stand: 16.11.2015

Funktionsweise von Standard-Optionsscheinen:

Mit Standard-Optionsscheinen haben Anleger die Maglichkeit, gehebelt in eine
Aktie, einen Index, einen Rohstoff oder auch eine Wahrung zu investieren. Mit
Call-Optionsscheinen kann von einem steigenden Kurs der Aktie oberhalb des
Basispreises tberdurchschnittlich profitiert werden. Put-Optionsscheine
gewinnen dagegen in der Regel bei fallenden Kursen an Wert. Neben der
Kursentwicklung des jeweiligen Basiswerts wird der Wert von Standard-Op-
tionsscheinen auch von weiteren Faktoren beeinflusst. Hierzu zéhlen unter
anderem die Marktzinsen, die Restlaufzeit und die implizite Volatilitat. Die
implizite Volatilitat gibt dabei die zukiinftig erwartete Schwankungsbreite des
Basiswerts wieder. Bei Produkten auf auslandische Basiswerte muss zusatz-
lich auch die jeweilige Wahrung Beachtung finden. Zum Laufzeitende notiert

der Standard-Optionsschein zum Inneren Wert. Dieser berechnet sich bei Call-
Optionsscheinen aus der Differenz des Kurses des Basiswerts und dem
Basispreis multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis. Bei Put-Optionsscheinen
entsprechend umgekehrt: (Basispreis — Kurs des Basiswerts) x Bezugsverhélt-
nis. Hat der Standard-Optionsschein zum Laufzeitende keinen Inneren Wert,
verfallt der Standard-Optionsschein wertlos und der Optionsscheininhaber
erleidet einen Totalverlust. Eine ausfiihrliche Beschreibung rund um die Funk-
tionsweise von Standard-Optionsscheinen finden interessierte Anleger auch
im kostenfreien eBook von HSBC ,Zertifikate und Optionsscheine” unter
www.hsbc-zertifikate.de/ebooks.

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fir alle in dieser
Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.

www.hsbc-zertifikate.de
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Und immer wieder

die 11.000!

ieder und wieder markierte in den vergangenen
\/\/Wochen der Deutsche Aktienindex (DAX®) die

Marke von 11.000 Punkten und knapp dariber.
Doch wirklich Uberwinden konnte er diese Region nicht.
Auch wahrend diese Zeilen geschrieben werden, schickt sich
der Index an, diesen Schutzwall endlich hinter sich zu lassen.
Ob es diesmal klappt?
Als wir den vergangenen Text formulierten, standen einmal
mehr Nachrichten seitens der Européaischen Zentralbank an.
Wir haben auf diese nicht sonderlich Bezug genommen.
Doch was da kam, reichte, um sowohl Aktien als auch Ren-
ten in Freudenspriinge zu versetzen. Schon wieder die Aus-
sicht auf zusatzliche MaRnahmen zur Liquiditdtsversorgung
durch die Notenbank. Klar also, dass Aktien- und Renten-
markte haussieren mussten. Oder etwa nicht?
Nun, die Freude hielt einmal mehr nicht lang an und flhrte
den Bund Future in der Spitze um rund 3,5 Punkte nach
unten, wahrend der DAX® erneut an der 11.000er Marke
abprallte und bis zu 4,5 Prozent verlor. Zumindest die von uns
angeklndigte Volatilitat hat sich somit eingestellt und per
Saldo gab es am deutschen Aktienmarkt nur kleinere
Gewinne seit oben genannter Meldung.

Wir bewegen uns zunehmend
stark auf nun final divergierende
Zentralbankpolitiken zu.
Warum schafft der Markt es nicht?

Wir bewegen uns noch immer im Spannungsfeld zwischen
moderat positiven Konjunkturdaten in einigen Bereichen der
Weltwirtschaft, aber eben auch offensichtlichen Schwierig-
keiten in anderen. Wir bewegen uns zunehmend stark auf
nun final divergierende Zentralbankpolitiken zu. Einer zumin-
dest ersten Zinserhéhung in den USA stehen dann weiter
expansive Zentralbanken in Euroland und Japan gegenUber,
mit der Bank von England irgendwo dazwischen. Es stimmt
zwar, dass die globale Liquiditat auch nach einem ersten
Schritt der Fed noch zunehmen wird. Die Auswirkungen
der erwarteten ZinsmafRnahme auf die Wahrungsmarkte
und damit durchgerechnet auf Unternehmensgewinne, die
daraus folgende potenzielle Notwendigkeit von Zinsentschei-
dungen in einigen Emerging Markets zur Abwehr weiterer
Waéhrungsschwache und die mogliche Beeinflussung inter-
nationaler Kapitalflisse wegen veranderter Zinsdifferenzen
seien hier nur stellvertretend genannt.

Bewertungsseitig sind Aktien
gewiss attraktiv gegenuber vielen
anderen Assets.

Nach mittleren einstelligen Gewinnzuwéachsen in diesem
Jahr dirfte es den Unternehmen in der Breite zwar auch im
kommenden Jahr gelingen, hdhere Gewinne einzufahren. Ob
die Konsenserwartung knapp zweistelliger Gewinnzuwéachse
sich jedoch bewahrheiten kann, bleibt abzuwarten. Selbst
wenn dies der Fall sein sollte: Die meisten Aktienmarkte der
entwickelten Welt sind schon auf Basis dieser Erwartung
nicht sonderlich billig. Von Okkasionen keine Spur. Nennens-
werte weitere Kursgewinne verlangen somit nach héheren
Bewertungsrelationen und/oder nach héheren Gewinnen.

Bewertungsseitig sind Aktien gewiss attraktiv gegeniber
vielen anderen Assets. Fraglos wohl gegen die meisten fest-
verzinslichen Instrumente hoher Qualitat. Allerdings fallt es
uns gegenwartig schwer, Uberdurchschnittliche Kurspoten-

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir eine Wertentwicklung in der Zukunft
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ziale zu rechtfertigen. Gehen wir von ,typischen” langfristi-
gen Aktienreturns, inkl. Dividenden, in der Region von
+/-7 Prozent p.a. aus, so zeigen unsere Bewertungsmodelle
am aktuellen Rand eher auf Werte unter diesen Durchschnit-
ten. Nach fast sieben Jahren Hausse moglicherweise keine
Uberraschung — erst recht nicht im Umfeld nachlassender
und divergenter globaler Konjunkturdynamik.

Schon moglich, dass es zur
altbekannten Jahresendrallye kommt.
Dann sind wir dabei.

Also ade, Du liebe Aktie?

Nein! Wir sind weiterhin davon lberzeugt, dass Aktienenga-
gements gerade im gegenwartigen Niedrigstzinsumfeld loh-
nend sein werden. Wo sonst bekommt der Anleger Uber
drei Prozent, teils eher vier Prozent an (Dividenden-)Rendite,
ohne in entsprechend ausfallbedrohte Assets zu investieren?
Wer allerdings heute investiert, sollte realistischerweise
gemaligte Erwartungen hegen und, sehr wichtig, Volatilitat
ertragen (kdnnen). Wird er nach oben Uberrascht, umso bes-
ser. Die Downside, zumindest die Volatilitdt und der daraus
resultierende mentale Stress, sollte aus den oben genannten
Grinden gegenwartig jedoch nicht unterschatzt werden,
waéhrend sie im Sinne der taktischen Asset Allokation durch-
aus auch eine erhebliche Ertragsquelle darstellen kann. Diese
versuchen wir nicht zuletzt durch unsere Allokationsuberle-
gungen zu nutzen.

Folglich harren wir weiter in unserer bekannten , Lauerstel-
lung”. Abwarten in , neutraler” Position ist flir uns derzeit die
Devise. Schon moglich, dass es zur altbekannten Jahresend-
rallye kommmt. Dann sind wir dabei. Plétzlich wieder aufkei-
mende Unsicherheit, wie Mitte November, ist jedoch ebenso
wahrscheinlich. In der Summe missen wir also eingestehen:
Wir kommen beim Versuch, die Markte ,zu lesen”, noch
immer nicht zu einem aus unserer Sicht ausreichend klaren
Bild. Weder rauf, noch runter. Bis es soweit ist, heil’t die
Devise somit weiterhin ,neutral”, bzw. fir Absolute Return
orientierte Anleger, , Uberschaubares” Aktienrisiko.

Wer weil3, vielleicht geben uns Frau Yellen und Herr Draghi
ja schneller Entscheidungshilfe als angenommen. Wir sind
jedenfalls Reaktionsbereit. In diesem Sinne wlinschen wir
unseren Lesern weiterhin ,,Geduld und gutes Handchen”.

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir eine Wertentwicklung in der Zukunft.
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Babak Kiani

Co-Head Portfolio Management
bei HSBC Global Asset
Management (Deutschland)

BORSENBAROMETER

KORRELATIONSTABELLEN

zur Orientierung bei der Diversifikation Ihres
Portfolios erhalten Sie in der Marktbeobach-
tung APP. Ganz einfach kostenfrei im AppStore
oder GooglePlay Store downloaden.
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Folgen haben an den Rohstoffmaérkten bislang keine

nachhaltigen Spuren hinterlassen. Der Goldpreis pro-
fitierte zwar kurzzeitig von seinem Ruf als , sicherer Hafen”,
mehr als einige der typischen reflexartigen Kaufe waren
zunachst aber nicht zu beobachten. In der Folge rutschte der
Preis fiir eine Feinunze weiter ab und markierte Mitte Novem-
ber sogar ein neues Jahrestief. Weniger hatte Gold zuvor
Anfang 2010 gekostet. In Euro gerechnet hielt sich das Edel-
metall noch so gerade oberhalb der 1.000-Euro-Marke, was
aber nur am festen US-Dollar-Kurs lag. Die im vergangenen
Monat hier angesprochene Widerstandszone bei rund
1.180 Dollar erwies sich damit erneut als zu hohe Hurde fir
das Edelmetall. Uberraschend kam das nicht, da die speku-
lativen Finanzinvestoren ihre Netto-Long-Positionen zuvor
auf den hochsten Stand seit acht Monaten ausgebaut und
damit ihr Pulver weitestgehend verschossen hatten. Wie die
jungsten Daten zeigen, haben die Spekulanten ihre Bestédnde
im Anschluss denn auch massiv reduziert, was die Talfahrt
des innerhalb von einem Monat um mehr als zehn Prozent

D ie schrecklichen Terroranschlage in Paris mit all ihren

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft.
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gefallenen Goldpreises beschleunigt haben dirfte. Sollte sich
der Abwartstrend fortsetzen, droht ein Rickfall in Richtung
der bei gut 1.000 Dollar liegenden Hochpunkte von 2008 und
2009.

Als Belastungsfaktor erweist sich bei Gold die zunehmende
Wahrscheinlichkeit einer baldigen Leitzinserhéhung durch die
amerikanische Notenbank. Mit Blick auf die Fed Fund Futures
an den amerikanischen Terminbérsen wird der erste Zins-
schritt aktuell schon zu rund 60 Prozent bei der nachsten
Fed-Sitzung am 16. Dezember erfolgen. Hoffnung auf eine
Stabilisierung des Preisniveaus macht neben der nahenden
charttechnischen Unterstltzung einzig die Tatsache, dass die
Inflationsrate aufgrund von Basiseffekten in den kommenden
Monaten weiter anziehen kénnte. Das wirde zu tendenziell
sinkenden Realzinsen fiihren, was Investments in das unver-
zinste Gold relativ attraktiver machen wirde.

Damit diese Rechnung aufgeht, sollte sich der fir die Infla-
tionsentwicklung mitentscheidende Olpreis aber schnell
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wieder fangen. Von den fulminanten Anstiegen Ende August
und Anfang Oktober ist némlich nichts mehr brig geblieben.
Mitte November testete das Rohdl der Sorte Brent erneut
die alten Jahrestiefs. Als Begriindung fir den abermaligen
Schwaécheanfall verweisen Marktbeobachter nach wie vor
auf die anhaltende Uberproduktion an den weltweiten
Olmarkten. Zwar hat die Nachfrage nach Rohdl zuletzt wie-
der leicht zugelegt. Aufgrund des unverandert sprudeinden
Olangebots sind die Vorrate in den OECD-Landern per Ende
September aber trotzdem auf ein neues Rekordniveau von
knapp drei Milliarden Barrel gestiegen. Nach Angaben der
OPEC ist die positive Abweichung vom 5-Jahresdurchschnitt
damit noch héher als wéhrend der Wirtschafts- und Finanz-
krise Anfang 2009. Selbst wenn sich das Verhaltnis zwischen

Faktor-Zertifikat auf Gold-Future

MARKTE - ROHSTOFFE

Angebot und Nachfrage im kommmenden Jahr wieder anglei-
chen oder sogar umkehren wirde, wéaren die Lager also erst
einmal ausreichend geflllt, was einer nachhaltigen Erholung
des Preisniveaus im Wege stehen konnte.

KORRELATIONSTABELLEN

zur Orientierung bei der Diversifikation Ihres
Portfolios erhalten Sie in der Marktbeobach-
tung APP. Ganz einfach kostenfrei im AppStore
oder GooglePlay Store downloaden.

Faktor-Zertifikat auf Gold-Future

WKN ID7FGL WKN ID7FGS
Typ Long Typ Short
Falligkeitstag open end* Falligkeitstag open end*
Hebelfaktor 7,50 Hebelfaktor 7,50
Briefkurs in EUR 42,10 Briefkurs in EUR 95,33
Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015 Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015
Faktor-Zertifikat auf Silber-Future Faktor-Zertifikat auf Silber-Future
WKN 1D3L10 WKN 1D9s10
Typ Long Typ Short
Falligkeitstag open end* Félligkeitstag open end*
Hebelfaktor 10,00 Hebelfaktor 10,00
Briefkurs in EUR 9,33 Briefkurs in EUR 4891
Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015 Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015
Faktor-Zertifikat auf Brent Crude Future Faktor-Zertifikat auf Brent Crude Future
WKN TD79LL WKN 1D70LS
Typ Long Typ Short
Falligkeitstag open end* Falligkeitstag open end*
Hebelfaktor 7,50 Hebelfaktor 7,50
Briefkurs in EUR 13,43 Briefkurs in EUR 30,86
Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015 Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015
Faktor-Zertifikat auf WTI Crude Future Faktor-Zertifikat auf WTI Crude Future
WKN ID79FL WKN ID79FS
Typ Long Typ Short
Falligkeitstag open end* Félligkeitstag open end*
Hebelfaktor 7,50 Hebelfaktor 7,50
Briefkurs in EUR 1971 Briefkurs in EUR 71,16
Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015 Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 19.11.2015
Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verldsslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft
*Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung durch die Emittentin sind in den allein maBgeblichen
Wertpapierbedingungen geregelt
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ihre Wachstumsmarkte auRRerhalb der Eurozone gefun-

den. Erlése und Investitionen in fremder Wahrung
bedeuten jedoch, transaktionsbezogene sowie bilanzielle
und 6konomische Wechselkursrisiken gegenulber der eige-
nen Bilanzwéahrung einzugehen. Dass es sich dabei um eine
reale Gefahr handelt, zeigen die Kursentwicklungen an den
internationalen Devisenmarkten immer wieder. Dabei kam es
jingst zu teilweise erheblichen Kursspriingen mit dem Ende
der Bindung des Schweizer Frankens an den Euro und den
Abwertungen von russischem Rubel, brasilianischem Real
und tdrkischer Lira. Neben diesen teilweise spektakularen
Einzelbewegungen hat in den zurlckliegenden Monaten bei
den Devisenkursen zum Euro auch generell das Grundrau-
schen, gemessen in Schwankungsintensitat (Volatilitat),

\/iele Unternehmen haben in den vergangenen Jahren

0.1500

zugenommen. Fir Unternehmen stellt die wachsende Unsi-
cherheit auf der Devisenseite zusammen mit der gegenwar-
tig wenig dynamischen Weltkonjunktur erhdhte Anforderun-
gen an das interne Risikomanagement dar.

AuBerhalb der Eurozone
dominieren 15 Wahrungen den
deutschen Export

Aktivitaten der deutschen Wirtschaft auRerhalb der Eurozone
unterliegen bereits seit Jahrzehnten mehr oder weniger aus-
gepragten Schwankungen der Wechselkurse. Im vergange-
nen Jahr verteilten sich die um die Einheitswahrung bereinig-
ten deutschen Exporte und die bestehenden Direktinvesti-
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Grafik 1:
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Deutscher AuBenhandel unterliegt erheblichen Devisenrisiken
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Grafik 2:

Nach einer ruhigen Phase nehmen die FX-Unsicherheiten wieder zu
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tionen im Ausland im Wesentlichen auf 15 Jurisdiktionen'.
Far diese Wahrungsraume liegen tagliche Werte der Wech-
selkurse zum Euro? seit dem 03.01.1992% vor. Als Ende der
Beobachtungsperiode wurde der 02.11.2015 gewahlt. Auf
Basis der vergangenen 23 Jahre erweisen sich die Wechsel-
kursentwicklungen als insgesamt uneinheitlich, wobei ein-
zelne Austauschverhaltnisse eine gewisse Trendpersistenz
aufweisen (Grafik 1). Der russische Rubel und die tlrkische

1 Das sind in abnehmender Reihenfolge: USA, Vereinigtes Konigreich,
China, Polen, Schweiz, Tschechien, Russ. Féderation, Schweden,
Ungarn, Tlrkei, Japan, Danemark, Rep. Korea, Vereinigte Arabische
Emirate und Norwegen.

2 Vor der Euro-Einfihrung 1999 wurde Uber die Europdische Wéhrungs-
einheit (ECU) zurlickgerechnet.

3 EUR/PLN ab 28.07.1992

www.hsbc-zertifikate.de

1992 1994 1986 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
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Lira weisen langfristig eine ausgepréagte Abwertungstendenz
aus, die sich beim ungarischen Forint und dem polnischen
Zloty auf Anpassungen wahrend der 1990er Jahre be-
schréankte. Im Gegensatz dazu tendierten der Schweizer
Franken, die tschechische Krone und der japanische Yen in
der Beobachtungsperiode zu Kursgewinnen, Letztgenannter
mit wiederkehrenden substanziellen Auf- und Abwertungs-
perioden. Weitgehend stabil zeigten sich hingegen das briti-
sche Pfund, der chinesische Yuan und dank ihrer Euro-Anbin-
dung die danische Krone.

Haufig wurden aber offenbar die wéhrend dieser Periode
erlittenen Wechselkursverluste in zahlreichen Betrieben
durch zwei Effekte 6konomisch abgemildert oder sogar kom-
pensiert: Auf der einen Seite folgten hohe Zuwachsraten der
Umsatzerldse auf den Eintritt in neue Mérkte, eventuell kom-
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biniert mit einer im Heimatmarkt kaum zu bewerkstelligen-
den Margenausweitung. Andererseits hat sich die Wettbe-
werbssituation deutscher Unternehmen durch einen seit den
1990er Jahren sukzessiv sinkenden realen Wechselkurs ver-
bessert. Wie Berechnungen der Bank flr Internationalen Zah-
lungsausgleich zeigen, Ubertrafen die handelsgewichteten,
realen Wechselkurse der oben erwahnten Abnehmerlander
per Oktober 2015 mehrheitlich die Niveaus des Jahres 1994,
vor allem in der Volksrepublik China und in den USA. Ledig-
lich fir Japan, Schweden und die Republik Korea lagen die
Vergleichswerte wie flur Deutschland sowie der Eurozone
niedriger. Ob sich diese Preisvorteile auch im kommenden
Jahr fortsetzen, hangt neben der Eigendynamik der Einheits-
wahrung auch von der Inflationsentwicklung ab.

Multinational operierende Unternehmen sind haufig in der
Lage, ihre Produktionsprozesse an langfristige Kursschwan-
kungen anzupassen. Zum wirtschaftlichen Erfolg tragen
indes auch regelméaRig die geringe Schwankungsintensitat
eines Wahrungspaares und die damit einhergehende Pla-
nungssicherheit bei. Hier zeigt sich jedoch inzwischen eine
wieder Uber den langfristigen Durchschnitt angestiegene
Volatilitat fir die Wahrungen in Deutschlands Hauptabneh-
merlandern. Grafik 2 weist als Risikomalfzahl die historische
Volatilitat* fir eine dreimonatige Periode auf Basis einer
23-jahrigen Historie aus. Bemerkenswert sind dabei die bei-
den Phasen, in denen die Volatilitat von 2002 bis 2008 sowie
zwischen 2011 und 2014 auf niedrige Niveaus absinkt. Seit-
dem hat die flr deutsche Unternehmen mafgebliche Volati-
litat der Wechselkurse jedoch schnell wieder an Dynamik
gewonnen und die Zeiten einer Abflachung der Schwan-
kungsbreiten der Wahrungen scheinen bis auf Weiteres vor-
bei.

Zahl der extremen
Wechselkursverluste
steigt

4 Berechnet auf Basis der oben genannten 15 Wahrungen zum Euro,
gewichtet auf Basis der deutschen Exporte im Jahr 2014 sowie einer
konstanten Periode von 63 Handelstagen.
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Grafik 3: Mehr AusreiRer nach einem Tag
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Grafik 4: Mit mehr extremen Ereignissen
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Mit der wachsenden Volatilitdat hat zugleich die Zahl der
extremen Wechselkursschwankungen wieder zugenommen.
Als Datengrundlage wird hier wiederum auf die Drei-Monats-
Periode des Wahrungskorbes referenziert und anschlief3end
Uberprift, wie haufig bei 6.146 Beobachtungen im Anschluss
daran innerhalb von drei Monaten oder von nur einem Han-
delstag Kursédnderungen von mehr als drei oder sechs Stan-
dardabweichungen erfolgten. Vergleichbare statistische Kon-
zepte werden zum Beispiel in Value at Risk-Modellen ver-
wendet, um die Wahrscheinlichkeit von , AusreiRern” abzu-
schatzen. Wie bei zahlreichen Wahrungspaaren liegen auch
in dem betrachteten Wahrungskorb Ubermaliig viele extreme
Ereignisse am linken Rand der Verteilung, was ein erhohtes
Verlustpotenzial in der Beobachtungsperiode signalisiert. In
der jingeren Vergangenheit ist die Zahl der AusreilRer wieder
gestiegen (Grafiken 3 und 4).

Eine naheliegende Vorgehensweise mit den offensichtlich
gestiegenen Wahrungsrisiken und deren asymmetrischen
Chancen-Risiko-Profilen ist der Abbau ungesicherter Devi-
senpositionen. Faktisch handelt es sich dabei zumeist bevor-
zugt um Devisentermingeschéafte oder um Optionskombina-
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tionen, bei denen sich die Prémienzahlungen ausgleichen,
deren Risikoprofil aber letztlich einem Termingeschaft mit
einer begrenzten Partizipationsrate entspricht. Damit erfolgt
die gewlinschte Risikoreduzierung dadurch, dass eine nega-
tive Preisentwicklung der Gesamtposition aus Grundge-
schaft und geeignetem Sicherungsgeschaft vermieden wird.
Welche Schwierigkeiten mit dem Abschluss derartiger Siche-
rungsgeschéfte jedoch verbunden sind, hat sich unlangst
beim Schweizer Franken und dem russischen Rubel gezeigt.

Volisicherung
als Ursache fiir
Wettbewerbsnachteile

Mit der Entscheidung der Schweizerischen Notenbank vom
15. Januar 2015, den Mindestkurs von 1,20 CHF je EUR auf-
zugeben, verteuerte sich innerhalb weniger Tage der Euroge-
genwert von aus der Schweiz eingefiihrten und in Franken
abgerechneten Gitern und Dienstleistungen um mehr als
20 Prozent. Wer jedoch im Vorfeld die flr anstehende Zah-
lungen bendtigten Franken bereits mit Devisenterminge-
schaften gekauft hatte, war gegen den Wechselkurseffekt
gesichert. Problematisch an einer statistischen Fortsetzung
dieser Vorgehensweise sind jedoch die Kursverluste, die der
Schweizer Franken seit der Zentralbankentscheidung ver-
zeichnet hat. Ein jetzt falliger Franken-Terminkauf auf sechs
Monate geschah Ende Mai etwa mit rund 1,03 CHF pro EUR.
Aktuell notiert der Euro Uber 1,08 CHF, womit die schweize-
rische Valuta wieder deutlich giinstiger ist (Grafik 5). Die sich
daraus ergebenden Opportunitdtskosten von rund 45.000,-
Euro pro einer Million Schweizer Franken entsprechen
zugleich einem mehr als vierprozentigen Preisnachteil im
Wettbewerb mit Unternehmen ohne vergleichbare Siche-
rungsgeschafte. Ex post lasst sich festhalten, dass dieser
Nachteil durch ein sporadisches (,diskretes”) oder ein , dyna-
misches” Hedging anstelle einer statischen Vollsicherung
geringer ausgefallen wéare. Zum Beispiel hatte dazu eine
Reduzierung des Sicherungsgrads bei vorteilhaften Kursbe-
wegungen beigetragen, wahrend der Sicherungsbestand bei
nachteiligen Kursentwicklungen wieder heraufgesetzt wird.

Dynamisches
Hedging soll Opportunitatskosten
senken

Diese Beobachtung bestatigt auch der insgesamt ungleich
stéarker schwankende Devisenkurs des russischen Rubels
(Grafik 6). Die derzeit zur Erflllung kommenden 6-Monats-
Termingeschéafte bewegen sich aus Sicht eines deutschen
Exporteurs in die Russische Fdderation auf vorteilhafteren
Kursniveaus als die aktuelle Kassanotierung. Die entspre-
chend zwischen April und Anfang August falligen Terminkon-
trakte wurden hingegen zu Kursen abgerechnet, die im Ver-
gleich zur zeitgleichen Kassanotierung nachteilig waren.

www.hsbc-zertifikate.de
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Grafik 5: Kursverlauf EUR/CHF

130 130
1.5 128
1.2 1.20

CHF fir 1 EUR
& 3

'.D..
113847 4

105 %
1.0 1,00
[58 - b
050 [V ]

Jan T Apr Jul 14 Okl 14 Feb 15 Mai 15 Aug 15
— Hagmakury & W Tarminkus

Quelle: Reuters & HSBC

Grafik 6: Kursverlauf EUR/RUB
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Die beiden anekdotischen Beobachtungen zeigen, dass ein
Wahrungsmanagement mit einer kontinuierlichen und stati-
schen Vollsicherung den dkonomischen Effekt hat, die fur
das Auslandsgeschéaft malRgeblichen Kursentwicklungen zu
glatten. Ein vergleichbares Ziel verfolgen auch dynamische
Hedge-Entscheidungen, bei denen systematische Anpassun-
gen des Sicherungsvolumens zwischen 0-100 Prozent dazu
beitragen sollen, Mehr- oder Opportunitatskosten zu vermei-
den.

Dieser Vorteil verstarkt sich bei Wahrungspaaren mit hohen
Kurssicherungskosten sowie bei Termingeschéaften in Wah-
rungen, die international nicht verfligbar sind. Der Handel fin-
det hierbei aufderhalb des jeweiligen Landes mit sogenann-
ten ,Non-deliverable”- Produkten statt, deren Preisfindung
auf Basis der Erwartungen der Marktteilnehmer geschieht
und zumeist von der Zinsdifferenz abweicht. Der brasiliani-
sche Real ist ein beredtes Beispiel daflir, wie dabei das Risiko
im Zeitverlauf mit Regelmafigkeit unter- oder Gberschatzt
wird.

Sicherungsgrad, Laufzeit
und Instrumentenmix lassen sich
variabel einsetzen

Neben dem Umfang des Sicherungsvolumens gehen Unter-
nehmen bei ihrem risikooptimalen Wahrungsmanagement
mit Blick auf die steigende Volatilitdt zunehmend dazu Uber,
auch den eingesetzten Mix der Sicherungsinstrumente und
die insgesamt abgedeckte Laufzeit variabel zu nutzen. Dabei
wird bei vorteilhaften Kursbewegungen der Sicherungsgrad
verringert, die Laufzeit ausgedehnt und vermehrt auf Devi-
sentermingeschéafte zurlickgegriffen. Umgekehrt findet bei
Kursverlusten eine Ausweitung des Sicherungsvolumens
statt, wohingegen die Laufzeit verkirzt wird und Optionspro-
dukte eingesetzt werden. Ziel dabei ist, eine spatere Partizi-
pation an Gegenbewegungen zu ermoglichen.
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Der Vorteil eines dynamischen Hedging gegenlber sporadi-
schen Sicherungsentscheidungen liegt dabei vor allem in
einem systematischen, kontinuierlichen Algorithmus und der
Unbeeinflussbarkeit durch Meinungen oder individuelle Ein-
schatzungen. Da ein solches Konzept im Kern auf die Ande-
rungen der Marktpreise reagiert, sind auch hierbei Fehl-
signale einzukalkulieren, die zusatzliche Transaktionskosten
verursachen. Marktseitig erfordert der dynamische Hedge-
Ansatz fir seine erfolgreiche Umsetzung allerdings eine aus-
reichende Marktliquiditat, kontinuierliche Preisdaten sowie
geringe Transaktionskosten und eine weitgehende Abwesen-
heit von Basisrisiken. Bei Unternehmen, die sich fir eine der-
artige Vorgehensweise entscheiden, hangt deren Erfolg auch
von der Stabilitat des eigenen Auftragsbestands in der Siche-
rungsperiode ab.

Hohere Anforderungen
an das Treasury

Far die Umsetzung eines dynamischen Hedgings existieren
zahlreiche Problemlésungen, die mit den individuellen Vorga-
ben eines Unternehmens abgeglichen werden missen. Im
derzeitigen Umfeld eines globalen Abwertungswettlaufs und
einer erhéhten Volatilitat der Wechselkurse wird der interna-
tionale Wettbewerb in jedem Fall die Anforderungen an ein
geeignetes Wahrungsmanagement im Treasury eines Unter-
nehmens erhdhen.

Fazit: An den Devisenmarkten ist die Volatilitat in den fir die
deutsche Wirtschaft wichtigsten Wahrungen nach einer
Phase der Ruhe wieder Uber den langfristigen Durchschnitt
gestiegen. Das bedeutet eine erhdhte Schwankungsintensi-
tat dieser Wahrungen im Austauschverhaltnis zum Euro und
vermehrte extreme Wechselkursschwankungen. Ein nach-
haltiges Ende dieses Trends ist derzeit trotz einer zuletzt
leichten Entspannung nicht abzusehen.

In jingerer Vergangenheit hat sich eine vollstandige Siche-
rung kinftiger Zahlungsstrome mit Devisentermingeschaften
auf Unternehmensseite nur in Krisenzeiten als erfolgreich
erwiesen; und flhrte anschlielend aber zu steigenden
Opportunitdtskosten. Diese lassen sich durch einen dynami-
schen Hedge-Ansatz verringern, ohne im Kern auf ein ver-
gleichbares Mal% an Kurssicherung zu verzichten.

Bernhard Esser

ist Direktor im Treasury Research von HSBC
mit dem Schwerpunkt Emerging Markets
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DAX®
Grundstein fur
Jahresendrally?

Bedeutung der Marke von gut 11.000 Punkten fir die

weitere DAX®-Entwicklung hervorgehoben. Auf diesem
Niveau bildet die Kombination aus dem im April etablierten
Korrekturtrend (akt. bei 11.069 Punkten) und der 200-Tages-
Linie (akt. bei 11.075 Punkten) unseres Erachtens einen ent-
scheidenden Katalysator fUr eine klassische Weihnachts- bzw.
Jahresendrally. Zwar ringt das Aktienbarometer noch mit den
obengenannten Barrieren, aber die jlingste Aufwartskursllicke
bei 10.990/11.046 Punkten unterstreicht die Ambitionen der
deutschen Standardwerte. Gelingt ein nachhaltiger Befrei-
ungsschlag, durften die nachsten Hirden in Form der
61,8%-Korrektur der gesamten Verschnaufpause der letzten
Monate (11.220 Punkte) sowie der Kurslicke vom 12. August

Zuletzt hatten wir im ,,Daily Trading” immer wieder die

DAX® (daily)
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(obere Gapkante bei 11.279 Punkten) nur Durchgangsstatio-
nen auf dem Weg nach Norden darstellen. Dies gilt umso
mehr, als dass sich das kalkulatorische Kursziel des im Okto-
ber vervollstandigten Doppelbodens auf rund 11.700 Punkte
taxieren lasst. Um die Gefahr eines Fehlausbruchs gar nicht
erstaufkommen zu lassen, gilt es in Zukunft, die obengenannte
Kursllcke knapp unterhalb der Marke von 11.000 Punkten
nicht mehr zu schlieRen. Unter strategischen Gesichtspunkten
noch bedeutender ist aber die Nackenlinie der obengenannten
unteren Umkehr bei gut 10.500 Punkten, die zudem bestens
mit der Kursliicke vom 23. Oktober (10.587 zu 10.508 Punkte)
und einem weiteren Fibonacci-Level (10.496 Punkte) harmo-
niert.

Jorg Scherer Stand: 23. November 2015

DAX® (weekly)
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EURO STOXX 50°
Bestatigter
Doppelboden

typischen Pullback an die Haltezone aus diversen alten

Hoch- und Tiefpunkten bei rund 3.300 Punkten. Da die-
ser Bereich gleichzeitig als Nackenzone des im Oktober ver-
vollstéandigten Doppelbodens fungiert, kann die untere Umkehr
nun als bestatigt angesehen werden. Rein rechnerisch lasst
sich aus der Hohe der Bodenformation ein kalkulatorisches
Anschlusspotenzial von gut 300 Punkten ableiten, sodass per-
spektivisch sogar der seit dem Jahr 2000 dominierende
Baissetrend (auf Wochenbasis akt. bei 3.676 Punkten), der
sich im Verlauf des Jahres 2015 bereits mehrfach als ultimati-
ver Bremsklotz herausgestellt hat, ins Visier genommen wer-

B eim EURO STOXX 50® kam es zuletzt zu einem ideal-

EURO STOXX 50° (daily)
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Jorg Scherer
Leiter Technische Analyse
bei HSBC Deutschland

den sollte. Eine Rlickeroberung der 200-Tages-Linie (akt. bei
3.488 Punkten) bzw. ein Bruch des im April etablierten Korrek-
turtrends (akt. bei 3.563 Punkten) wiirde dabei fir eine zusatz-
liche Bestatigung unseres Basisszenarios sorgen. Um die kon-
struktive Ausgangslage der européischen Standardwerte nicht
leichtfertig zu verspielen, gilt es, nicht mehr unter die eingangs
erwahnte Schllisselzone bei 3.300 Punkten zurlckzufallen.
Deshalb ist dieses Level selbst unter strategischen Gesichts-
punkten als Stopp-Loss auf der Unterseite pradestiniert.

Jorg Scherer Stand: 23. November 2015

EURO STOXX 50® (weekly)
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Handverlesen
Aktienanleihen

Deutsche Telekom

Zweistelliges Wachstum in fast allen Bereichen

Der Bonner Konzern konnte auf der letzten Quartalspressekon-
ferenz starke Zahlen fiir die abgelaufenen ersten drei Quartale
prasentieren. Dabei war es speziell die US Tochter, das eins-
tige Sorgenkind der Deutschen Telekom, welche sogar einst
kurz vor einem Verkauf stand, die sich nun als \Wachstumsmo-
tor entpuppte. Insgesamt verdiente der Konzern mit 809 Mil-
lionen im dritten Quartal rund 60 Prozent mehr als noch im
Jahr zuvor und konnte auch bei fast allen Finanzkennzahlen ein
zweistelliges Wachstum vorweisen. ,Nur” beim Umsatz lag
der Wert mit 9,3 Prozent und einer Erhéhung auf 17,1 Milliar-
den Euro leicht unter dem zweistelligen Bereich, was jedoch
ein nicht minder zu bewertendes Ergebnis darstellt. Der Kon-
zern ist somit auf direktem Weg, die vom Kapitalmarkt vorge-
gebenen Ziele, bezlglich des Wachstums aufseiten des Free
Cashflows, zu erreichen. Trotz eines Anstiegs der Investitio-
nen um gut 15,5 Prozent auf insgesamt 7,8 Milliarden Euro im
laufenden Jahr konnten die Erwartungen der Analysten ber-
troffen werden.

Einziger Wermutstropfen aus Sicht der Analysten durfte die
zuklnftige Ausrichtung von Deutschlands gréftem Telekom-
munikationskonzern sein. Auch wenn es der Mann an der
Spitze in den vergangenen 21 Monaten geschafft hat, das
Portfolio zu bereinigen und den Konzern zu konsolidieren, was
gut und nétig gewesen war, so mangelt es doch an grofReren
Investitionen in zukunftstrachtige Geschaftsmodelle. Es gébe
zwar einige Ansatze, diese wirden jedoch wahrscheinlich bei
Weitem nicht ausreichen. Ein Umdenken findet bereits statt,
doch noch zu langsam, glauben Experten. Es brauchte radika-
lere Losungen und grofiere Akquisitionen, um dem Wettbe-
werb auch in Zukunft standhalten zu kénnen.

Quelle: HSBC, dpa-afx; Stand: 19.11.2015
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Handverlesene Aktienanleihe auf Deutsche Telekom

Basiswert Deutsche Telekom
WKN TD4CP4
Falligkeitstag 24.03.2017
Basispreis in EUR 17,00
Max. abs. Rendite in % 11,82
Max. Rendite in % p.a. 8,80
Zinssatz in % p.a. 10,30
Kurs Basiswert in EUR 17,11
Verkaufspreis in % 101,63
Bezugsverhiltnis 58,82
Stiickzinsen in EUR 15,76
Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
5-Jahres-Chart zu Deutsche Telekom
20 EUR
18
16 —Basisprei /‘MVT‘M—N
y [ "IN
12 NMVAWMWM
10 ~~MM :
" "\/WVV\/\,\V/\)\N Basiswert
6
4
2
0
2010 2011 2012 2013 2014 2015

5-Jahres-Chart, 17.11.2010-17.11.2015
Quelle: Thomson Reuters

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrage fiir alle in dieser

Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.
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Auswahlkriterien

Es werden nur Aktienanleihen angezeigt, ...

— ... deren Briefkurs zwischen 96% und 103% liegt,

— ... deren bisherige Laufzeit maximal 12 Monate betrug,
— ... deren Restlaufzeit maximal 24 Monate betragt,

— ... deren Zinssatz p.a. mindestens 6% betragt,

— ... deren maximale Rendite p.a. mindestens 5% betragt.

Weitere Handverlesene Aktien-/Indexanleihen

Basispreisin Max. abs. Max. Rendite Zinssatz  Kurs Basiswert Verkaufspreis Bezugs-  Stiickzinsen

Basiswert WKN  Falligkeitstag  'pypioyi  Renditein%  in%p.a.  in%pa. in EUR/PKt. in%  verhiltnis  inEUR
adidas TDAQSE  23.062017 88,00 13.73 8,63 720 86,94 9799 1136360 0,39
Airbus Group TDAQUS  23.06.2017 64,00 14,27 8,96 8,00 65,55 9864 1562500 044
Allianz TD4QSL  23.06.2017 160,00 13,59 8,54 770 159,95 9881 625000 042
BASF TD4QSU  23.062017 74,00 12,22 768 720 76,41 9931 1351350 0,39
Bayer TDAQTO  23.062017 120,00 12,45 782 740 123,73 9939 833330 040
BMW TD4QT7  23.062017 94,00 12,83 8,06 8,40 9778 10046 1063830 0,46
Commerzbank TDAQTC  23.06.2017 10,00 14,26 8,96 790 10,39 9851  100,00000 043
Continental TDAQXY  24.03.2017 220,00 12,77 9,51 9,40 218,40 99,85 454550 051
Daimler TD4QTQ  23.062017 76,00 14,53 9,13 8,60 78,10 9925 1315790 0,47
DAX® TDAORO  24.03.2017 1140000 10,62 791 720 1094200 9913 008770 0,39
Deutsche Bank TD4QTK  23.06.2017 24,00 12,78 8,03 700 24,31 9853 4166670 0,38
Deutsche Lufthansa TDAQUS  23.062017 13,00 15,09 9,48 8,30 13,13 9835 7692310 045
Deutsche Post TD4QTW  23.06.2017 26,00 12,95 8,14 790 26,43 9965 3846150 043
Deutsche Telekom TDAQUI  23.06.2017 16,50 12,96 8,14 790 171 9964  60,60610 0,43
E.ON TDAQUE 23062017 850 1734 10,89 10,10 8,87 9890 11764710 085
EURO STOXX 50° TD4OR7 23062017 340000 11,71 736 6,80 342650 9919  0,29410 0,37
Fresenius TDAQYE 27012017 68,00 12,41 10,44 8,80 6766 9824 1470590 048
Henkel Vz. TDAQYS  24.032017 104,00 10,04 748 720 104,20 9965  9,61540 0,39
Infineon Technologies TDAQYZ 24032017 12,00 15,94 1,87 1,10 11,54 99,09 8333330 0,61
K+S TDAKPL 24032017 23,00 12,89 9,60 10,90 24,46 10143 4347830 893
Kigckner & Co TDACTY 24032017 800 10,72 799 8,40 8,29 100,37 12500000 12,85
LANXESS TDAQVS  23.06.2017 46,00 14,57 9,15 8,40 46,56 9894 21,7390 046
Merck KGaA TD4Q77 24032017 98,00 13.22 9,85 9,00 94,70 9898 1020410 049
Metro TDAQVL 23062017 28,00 12,58 790 8,80 29,55 10125 3571430 048
Miinchener Riick TDAQVT  23.06.2017 180,00 11,63 731 6,80 182,58 9926 556560 037
Nordex TDAQZ8 23122016 31,00 15,62 14,29 12,60 30,31 9836 3225810 0,69
Renault TD3EA) 23122016 92,00 12,35 11,30 790 92,13 9624 1086960 39,61
Rheinmetall TD4CUC 24032017 58,00 13,37 9,96 9,90 5766 9974 1724140 15,15
Royal Dutch Shell TDAROT 24032017 24,00 14,62 10,89 9,80 23,59 9871 4166670 0,54
RWE TDAQVY  23.062017 11,50 22,12 13,90 12,40 11,38 9802 8695650 0,68
Salzgitter TDACRT  23.062017 25,00 1701 10,69 9,70 25,15 9843  40,00000 14,84
Siemens TDAQWQ  23.06.2017 94,00 13,33 8,37 740 94,00 9862 1063830 040
STADA Arzneimittel TDAQWJ  23.06.2017 34,00 1,74 737 730 35,36 99,88 2941180 040
STOXX® Europe6000il & Gas [DAQRC  23.12.2016 280,00 8,59 786 8,70 290,51 100,82  3,57140 0,48
ThyssenKrupp TDAQWZ 23062017 18,50 14,09 8,85 8,90 19,19 100,05  54,08410 0,49
Vivendi S.A. TD2UNG  26.02.2016 20,14 3,97 1478 6,20 20,19 9762  49,65400 42,81
VW V2. TDAOX9  23.06.2017 94,00 13,66 8,58 9,90 101,78 101,83 1063830 054

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
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Capped Bonus-Zertifikate

Klockner & Co

China flutet die Stahlmarkte

Der zu den weltweit fihrenden produzentenunabhéangigen
Stahl- und Metalldistributoren zédhlende MDAX® Konzern
Klockner & Co schafft es, mit seinem Servicenetzwerk von
rund 220 Standorten in rund 15 Landern mehr als 150.000
Kunden auf der ganzen Welt zu erreichen. Trotz oder aber viel-
leicht auch gerade aufgrund dieser beeindruckenden Zahlen
treffen die aktuellen Entwicklungen der Stahlmarkte, stark
beeinflusst durch die aktuelle Lage im Reich der Mitte, den
Duisburger GroRkonzern mit einer besonderen Tragweite.
Besonders die stark gestiegenen Importe aus China sind es,
die nicht nur Klockner, sondern fast der gesamten europai-
schen Stahlindustrie derzeit zu schaffen machen. So driicken
beispielsweise Baosteel, das zweitgrofite chinesische Eisen-
und Stahlunternehmenskonglomerat, wie auch andere chine-
sische Stahlunternehmen derzeit ihre immensen Uberkapazi-
taten auf die Weltmarkte —allein in den ersten sieben Monaten
des Jahren waren es weltweit fast ein Drittel mehr Bleche,
Trager und Metallbander als noch im Jahr zuvor.

Mit dieser Uberflutung der weltweiten Stahlmarkte halt
auch der Preisverfall weiter an und hinterlasst nicht nur bei
Europas grofstem unabhangigem Stahlhandler tiefrote Zahlen.
Auch wenn in dem negativen Ergebnis mit einem Minus von
85 Millionen in den ersten neun Monaten des laufenden
Geschaftsjahrs hohe Aufwendungen fir das laufende Restruk-
turierungsprogrammm eingeschlossen sind, so bleibt der Erfolg
dieser MaRnahmen in Hinblick auf ein sich stark verédnderndes
Geschaftsmodell ungewiss. Der von Vorstandschef Rihl vor-
angetriebene Umbau scheint dabei jedoch mehr als vielver-
sprechend, setzt dieser die Zukunft von Kléckner doch auf die
Digitalisierung in Form von IT-Plattformen, Uber die sich auch
Handwerker und Privatkunden beliefern lassen kénnen. Den
digitalen Service kénnen dann selbst Konkurrenz-Unterneh-
men in Anspruch nehmen und Uber diesen Kunden beliefern.
Klockner wird damit zu einer Art ,, Amazon des Stahlhandels”.
Gleichzeig setzt der Kléckner-Chef auf héherwertige Produkte
und mehr Dienstleistung wie die Fertigung komplexer Stahl-
teile, um sich dem Preisdruck im Stahlmarkt zumindest teil-
weise zu entziehen.

Handverlesenes Capped Bonus-Zertifikat

auf Klockner & Co

Basiswert Klgckner & Co
WKN TD4KG3
Falligkeitstag 23.12.2016
Barriere in EUR 6,50
Hochsthetrag in EUR 9,50
Abstand zur Barriere in % 21,55
Max. Rendite abs. in % 16,85
Max. Rendite p.a. in % 15,34
Aktienkurs in EUR 8,29
Verkaufspreis in EUR 8,13

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
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Bereits im kommenden Jahr soll diese Strategie ersten
Erfolg vorweisen. Rihl verspricht ein deutlich besseres opera-
tives Ergebnis als 2015 und eine Rickkehr in die schwarzen
Zahlen, auch wenn sich die Stahlkonjunktur nicht erholen
sollte.

Stand: 19.11.2015; Quelle: dpa-afx / HSBC

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fiir alle in dieser

Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.
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Auswahlkriterien

Es werden nur Capped Bonus-Zertifikate angezeigt, ...

— ... deren Aufgeld maximal 5% betragt,

— ... deren absolute maximale Rendite mindestens 4% betragt,

— ... deren maximale Rendite p.a. mindestens 6% betragt,

— ... deren bisherige Laufzeit maximal 10 Monate betrug,

— ... deren Restlaufzeit maximal 24 Monate betragt,

— ... deren Barriere noch nicht berthrt oder unterschritten wurde,
— ... deren Abstand zur Barriere mindestens 20% betragt.

Weitere Handverlesene Capped Bonus-Zertifikate

Barrierein  Hochstbetrag  Abstand zur Max. Rendite Max. Rendite Kurs Basiswert Verkaufspreis

Basiswert WKN  Falligkeitstag ¢;p/py¢ USD in EUR/PKL/USD Barrierein%  abs.in%  pa.in%  in EUR/Pkt/USD in EUR
Airbus Group I3Z5M  2306.2017 50,00 80,00 23,95 21,93 1373 65,75 65,61

Allianz T4MEZ 23062017 128,00 176,00 20,05 1754 10,98 160,10 149,74
ArcelorMittal TDAMEA  23.06.2017 3,75 7,00 2257 52,51 32,87 4,84 459

AXA TAMEK 23062017 19,50 31,00 21,65 24,70 15,46 24,89 24,86
BASF 3TV 23.06.2017 60,00 84,00 21,55 17.78 11,13 76,48 7.3
Bayer I3TAN 23062017 98,00 160,00 20,89 24,94 15,62 123,88 128,06
BMW TDAMGH  2306.2017 76,00 120,00 2,20 23,69 14,83 97,69 97,02
Commerzbank TSRHJ  23.06.2017 8,00 14,50 B2 32,54 2037 1042 10,94
Daimler 1D3TF4 23.06.2017 62,00 92,00 20,55 25,51 15,97 78,04 73,30
Deutsche Bank I3RIA 23062017 19,00 30,00 21,97 2,75 14,24 24,35 24,44
Deutsche Lufthansa I4KHS 23122016 10,50 16,00 2027 20,94 19,06 1317 1323
Deutsche Post TSTRY 23062017 21,00 3,00 20,64 26,67 16,70 26,46 27,63
Deutsche Telekom TD3TGM 23.06.2017 12,50 21,00 26,99 19,79 12,39 17,12 17,53
E.ON IAMH  23.062017 6,75 11,50 2,73 37,40 23,41 8,85 837

EURO STOXX 50° TOSRAN 23062017 270000 43,00 21,29 20,15 1261 3.43050 36,79
Infineon Technologies TDAMKS 23.12.2016 9,25 14,50 20,17 23,19 21,11 11,59 11,77

ING Groep TOAMLO 23122016 10,50 16,00 21,07 19,94 18,15 13,30 13,34
K+$ TDAMPE 23062017 19,50 33,00 20,10 39,53 24,75 2,41 2365
Kléckner & Co ID4KGE 23122016 6,25 10,00 24,57 16,82 1531 829 856

LANXESS TDAMLS  23.12.2016 37,00 60,00 2067 23,9 21,79 46,64 1841

LEONI I4KGL  23.12.2016 28,00 44,00 22,30 2061 1876 36,04 36,48
Metro TAMMD 23122016 23,00 34,00 2245 1541 14,03 29,66 29.46
Nokia TDAKHR 23122016 5,00 7,50 26,77 1848 16,82 6,83 6,33

Orange TAMKE  23.06.2017 13,00 21,00 22,78 27.43 17,17 16,84 16,48
Rheinmetall IRV 23.12.2016 38,00 56,00 34,29 8,13 7,40 57,83 51,79
Royal Dutch Shell IDSNU 23062017 18,00 30,00 23,99 B9 1497 23,68 24,21

RWE I4KIA  23.062017 9,00 17,00 21,02 53,71 3,62 1140 11,06
Salzgitter aTH? 23122016 20,00 32,00 20,39 26,73 24,33 25,12 25,25
Siemens ISIMT  2306.2017 74,00 120,00 21,39 23,39 1465 94,14 97.25
Société Générale I3HA 23122016 34,00 50,00 23,31 16,09 1465 44,34 2307

ThyssenKrupp I4MPY  23.12.2016 15,00 23,00 2172 2093 19,05 1,16 19,02
Total TD4KI0 23122016 36,00 54,00 23,02 16,03 1459 46,77 46,54
TUI TD39XP 23.12.2016 12,00 19,00 24,37 18,75 17,07 15,87 16,00
VWV, 14DU7 23062017 80,00 140,00 21,51 34,18 21,40 101,93 104,34
Wacker Chemie IAMRX  23.12.2016 62,00 96,00 24,83 1527 13,90 82,48 83,28

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fiir alle in dieser
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Reverse Capped Bonus-Zertifikate

DAX®

Jahresendrally oder die Fed als Spielverderber

Trotz aller tragischen geopolitischen Ereignisse der vergange-
nen Wochen widerstand der DAX® der pessimistischen Stim-
mungslage und trieb die Entwicklung der moglichen Jahres-
endrally weiter vorwérts. So gelang im November endlich der
Sprung Uber die 11.000-Punkte-Marke, die zuletzt im Spat-
sommer Uberwunden werden konnte und die von vielen Anle-
gern als wichtige psychologische Barriere gesehen wird.

Auch die aus den USA am 16. Dezember erwartete Zins-
wende der US-amerikanischen Notenbank Fed scheint die
Wall Street und damit auch den DAX® nicht wirklich zu verun-
sichern. Sollte die Fed nicht mit einer Uberraschung den Markt
verunsichern.

Aktuell scheint es auf jeden Fall so, als ob sich die positive
Stimmung der Anleger durch nahezu alle Einzeltitel des Deut-
schen Aktienindex zieht. Gute Quartalszahlen von Henkel und
Daimler, so wie zweistellige prozentuale Zuwachsraten von
fast der Halfte aller DAX®-Werte bestarken die bullische
Marktmeinung.

Dieses Stimmungsbild spiegelt sich auch in den Trend-
folgeindikatoren der Charttechnik wider. So liefert der MACD
auf Wochenbasis unveréndert ein Kaufsignal.

Sicherlich stitzt sich ein Grolfsteil der euphorischen Stim-
mung auch auf die bevorstehende Ausweitung des Anleihe-
kaufprogramms der EZB. Acht Monate nach dem Start des
Uber eine Billionen Euro schweren Bondkaufprogramms
erwagt die EZB um Mario Draghi eine erneute Ausweitung der
Stimuli, die ebenfalls fir Anfang Dezember erwartet wird.

Es wird also mit Blick auf das kommende Weihnachtsfest
spannend, ob es die erhoffte Bescherung geben wird und mit
welchen Werten sich dieses ereignisreiche Borsenjahr 2015
ins neue Jahr verabschiedet. Es ist aber sicherlich an der Zeit
auch mal wieder in den Rlckspiegel zu schauen und an
Reverse-Strukturen zu denken.

Quelle: HSBC, dpa-afx; Stand: 19.11.2015

Handverlesenes Reverse Capped Bonus-Zertifikat
auf den DAX®

Basiswert DAX®
WKN 1D2XGV
Falligkeitstag 23.12.2016
Barriere in Pkt. 14.200,00
Hochstbetrag in EUR 113,00
Abstand zur Barriere in % 29,24
Max. Rendite abs. in % 9,03
Max. Rendite p.a. in % 822
Kurs Basiswert in Pkt. 10.987,25

Verkaufspreis in EUR 103,64

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
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Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrage fiir alle in dieser

Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite www.hsbc-zertifikate.de.
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Auswabhlkriterien
Es werden nur Reverse Capped Bonus-Zertifikate angezeigt, ...

. deren absolute maximale Rendite mindestens 4% betragt,

. deren maximale Rendite p.a. mindestens 4% betragt,

. deren bisherige Laufzeit maximal 10 Monate betrug,

. deren Restlaufzeit mindestens 6 Monate betragt,

. deren Barriere noch nicht berhrt oder unterschritten wurde,
. deren Abstand zur Barriere mindestens 5% betragt.

Weitere Handverlesene Reverse Capped Bonus-Zertifikate

° ° @ @ ® ANLAGEPRODUKTE UND HEBELPRODUKTE

HANDVERLESEN

. L Barriere dchstbetrag Ab dzur  Max. Rendite  Max. Rendite Indexkurs Bezugs- Verkaufspreis
Basiswert  WKN  RHIRERISSE= i Pie inEUR  Barrierein% abs.in% pa.in% in Pkt. verhiltnis in EUR
DAX® TD2XGL 23.12.2016 14.400,00 105,00 31,06 9,56 8,70 10.987,25 0,01 95,84
DAX® TD2XGQa 23.12.2016 14.300,00 105,00 30,15 11,50 10,47 10.987,00 0,01 94,17
DAX® TD2XGU 23.12.2016 14.200,00 107,00 29,23 11,54 10,50 10.988,00 0,01 95,93
DAX® TD2XGZ 23.12.2016 14.100,00 115,00 28,33 9,91 9,02 10.987,25 0,01 104,63
DAX® TD2XH3 23.12.2016 14.000,00 117,00 27,42 10,92 9,94 10.987,25 0,01 105,48
DAX® TD2XH8 23.12.2016 13.900,00 117,00 26,50 11,94 10,87 10.988,00 0,01 104,52
DAX® TD2XH7 23.12.2016 13.900,00 115,00 26,50 15,50 14,11 10.988,00 0,01 99,57
DAX® TD2XHE 23.12.2016 13.800,00 121,00 25,59 9,50 8,65 10.987,75 0,01 110,50
DAX® TD2XHD 23.12.2016 13.800,00 119,00 25,60 13,14 11,96 10.987,25 0,01 105,18
DAX® TD2XHC 23.12.2016 13.800,00 117,00 25,60 17,05 15,52 10.987,00 0,01 99,96
DAX® TD2XHK 23.12.2016 13.700,00 123,00 24,69 10,47 9,53 10.987,25 0,01 111,34
DAX® TD2XHJ 23.12.2016 13.700,00 121,00 24,69 14,45 13,16 10.987,00 0,01 105,72
DAX® TD3CRP 23.09.2016 13.700,00 103,00 24,69 11,99 14,12 10.987,25 0,01 91,97
DAX® TD3CUM 23.12.2016 13.600,00 118,00 2378 10,74 9,77 10.987,25 0,01 106,56
DAX® TD3CRU 23.09.2016 13.600,00 109,00 2378 10,01 11,79 10.987,50 0,01 99,08
DAX® TD3CUL 23.12.2016 13.600,00 115,00 2371 15,20 13,83 10.988,00 0,01 99,83
DAX® TD3CRT 23.09.2016 13.600,00 105,00 23,78 13,40 15,78 10.987,25 0,01 92,59
DAX® TD3CUR 23.12.2016 13.500,00 119,00 22,86 nn 10,65 10.988,50 0,01 106,53
DAX® TD3CRY 23.09.2016 13.500,00 111,00 22,87 1119 1317 10.987,00 0,01 99,83
DAX® TD3CuUQ 23.12.2016 13.500,00 115,00 22,86 16,48 15,00 10.988,50 0,01 98,73
DAX® TD3CUV 23.12.2016 13.400,00 120,00 21,96 12,72 11,58 10.987,00 0,01 106,46
DAX® TD3CS2 23.09.2016 13.400,00 113,00 21,96 12,49 14,711 10.987,00 0,01 100,45
DAX® TD3CuzZ 23.12.2016 13.300,00 121,00 21,05 13,82 12,58 10.987,00 0,01 106,31
DAX® 1D3Cv4 23.12.2016 13.200,00 123,00 20,14 9,16 8,34 10.987,50 0,01 112,68
DAX® TD3CSB 23.09.2016 13.200,00 118,00 2014 10,60 12,48 10.987,00 0,01 106,69
DAX® TD3CV3 23.12.2016 13.200,00 123,00 20,14 15,16 13,80 10.987,00 0,01 106,81
DAX® TD3CV8 23.12.2016 13.100,00 124,00 19,22 9,87 8,98 10.988,00 0,01 112,86
DAX® TD3CSE 23.09.2016 13.100,00 120,00 19,23 11,84 13,94 10.987,50 0,01 107,30
DAX® 1D3CV7 23.12.2016 13.100,00 123,00 19,23 16,24 14,78 10.987,00 0,01 105,82
DAX® TD3LRO 23.12.2016 13.000,00 114,00 18,31 15,33 13,95 10.988,00 0,01 98,85
DAX® TD3CSK 23.09.2016 13.000,00 121,00 18,32 13,03 15,34 10.987,25 0,01 107,05
DAX® TD3LR5 23.12.2016 12.900,00 118,00 17,40 9,43 8,58 10.988,00 0,01 107,83
DAX® TD3LR4 23.12.2016 12.900,00 115,00 17.41 16,49 15,01 10.987,25 0,01 98,72

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
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Discount-Zertifikate

Merck KGaA

Merck erhoht Ausblick fir das laufende Jahr

Der deutsche Pharma- und Chemiekonzern mit Sitz in Darm-
stadt konnte mit seinen Zahlen fir das laufende Jahr punk-
ten. Im dritten Quartal ging es weiter bergauf; der Umsatz
wuchs im Jahresvergleich um 6,8 Prozent auf rund 3,1 Mil-
liarden Euro an. Vor allem die gestiegene Marge der Pharma-
sparte hat dazu beigetragen, dass die Darmstadter den
gestiegenen Umsatz in mehr Gewinn ummiinzen konnten.
Und auch der operative Gewinn legte dank des starken Quar-
tals um 10,2 Prozent auf 944 Millionen Euro zu und Ubertraf
somit sogar die Schatzungen der Analysten.

Vor allem in der Region Asien ist das Geschéaft deutlich
gewachsen. Dabei trat China als Hauptwachstumstreiber auf.
Dort konnte der Konzern im Geschaft mit Fruchtbarkeitsmit-
teln zweistellig zulegen. Merck profitierte hier vom Wechsel
des Tierkreiszeichens in das Jahr des Affen, dem die Chine-
sen bei einer Geburt positive Eigenschaften zusprechen.

Dies stellt nur einen von mehreren Faktoren dar, die den
Darmstadtern im dritten Quartal zu einer Uberdurchschnitt-
lichen Performance verholfen haben, sodass das Unterneh-
men noch vor dem bevorstehenden Fusionsgeschaft weiter
zulegen konnte.

Erst kirzlich hatte der Darmstadter Konzern die Zustim-
mung der Brisseler EU-Kommission fir den Kauf des US-
LaborausrUsters Sigmar-Aldrich erhalten, welcher mit einem
Transaktionsvolumen von rund 13 Milliarden Euro den groR-
ten Zukauf in Mercks Unternehmensgeschichte darstellt.
Nachdem der Fusionspartner noch einige Geschéftsteile ver-
auBern musste, um den Anforderungen der Kartellbehorden
zu entsprechen, dauerte die Ubernahme langer als urspriing-
lich von Merck geplant. Mit der Akquisition soll die Prasenz
auf dem vielversprechenden US-amerikanischen Pharma-
markt weiter ausgebaut werden. Der Milliardendeal soll
Synergien in Hohe von 260 Millionen Euro in die Kassen des
Konzerns spllen, welcher daher schon einmal den Ausblick
fUr das laufende Jahr erhohte.

Quelle: HSBC, dpa-afx; Stand: 19.11.2015

HANDVERLESEN
Handverlesenes Discount-Zertifikat
auf Merck KGaA
Basiswert Merck KGaA
WKN 1D3LDY
Falligkeitstag 23.06.2017
Cap in EUR 92,00
Hochsthetrag in EUR 92,00
Bezugsverhiltnis 1,00
Discountin % 14,66
Max. abs. Rendite in % 12,86
Max. Rendite in % p.a. 8,05
Kurs Basiswert in EUR 95,52
Verkaufspreis in EUR 81,62
Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015
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Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fiir alle in dieser
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Auswahlkriterien

Es werden nur Discount-Zertifikate angezeigt, ...

. deren maximale Rendite p.a. mindestens 6% betragt,

. deren bisherige Laufzeit maximal 10 Monate betrug,

. deren Restlaufzeit mindestens 3 und maximal 24 Monate betragt,
. deren Discount mindestens 10% betragt.

° ° @ @ ® ANLAGEPRODUKTE UND HEBELPRODUKTE

HANDVERLESEN

Weitere Handverlesene Discount-Zertifikate

Basiswart v Raigheiseg MR i n%pa inEURPGAUSD InEUR
Aareal Bank 1D3vUu3 23.06.2017 36,00 1,47 21,75 13,61 33,40 29,57
Apple TD464F 23.06.2017 115,00 16,82 18,16 11,37 117,01 91.41
ArcelorMittal TD4BF3 23.12.2016 5,00 19,09 28,21 25,67 4,82 3,90
Aurubis TDANGL 24.03.2017 60,00 10,79 14,59 10,82 58,69 52,36
Barrick Gold 1D465N 24.03.2017 6,00 31,36 25,51 18,92 6,97 4,49
Commerzbank TDANDX 22.09.2017 10,00 18,23 17,37 941 10,42 8,52
Daimler TDAN94 22.09.2017 80,00 15,55 21,32 11,55 78,08 65,94
Daimler TDAN95 22.09.2017 76,00 17,53 18,03 9,76 78,08 64,39
Deutsche Telekom TDANAD 22.09.2017 17,00 15,82 17,89 9,69 1713 14,42
Duerr TD3L66 23.06.2017 76,00 17,97 17,74 11 78,69 64,55
E.ON TDANAN 22.09.2017 9,00 18,38 24,31 13,16 8,87 724
ElringKlinger TD3LP8 23.06.2017 20,00 18,91 15,47 9,69 21,36 17,32
Fraport TDANHS 24.03.2017 56,00 11,00 8,67 6,44 57,90 51,53
freenet TDANHV 24.03.2017 32,00 12,00 13,60 10,09 32,01 28,17
FUCHS PETROLUB 1D3185 23.12.2016 42,00 10,77 7.36 6,70 43,84 39,12
GEA TD3L8P 23.06.2017 40,00 10,69 17,34 10,85 38,17 34,09
HeidelbergCement 1D3L9J 23.06.2017 68,00 16,39 10,68 6,68 7348 61,44
HOCHTIEF TDANJZ 24.03.2017 84,00 13,57 10,79 8,00 87,72 75,82
HUGO BOSS 1D3VW7 23.06.2017 92,00 11,55 19,70 12,33 86,90 76,86
KUKA TD3LB4 23.12.2016 76,00 13,75 13,16 11,98 7187 67,16
LEONI TDANKT 24.03.2017 36,00 14,83 17,34 12,86 36,02 30,68
Merck KGaA TD2SKA 23.12.2016 96,00 10,53 12,39 11,27 95,47 85,42
Nordex TD4NLE 24.03.2017 28,00 19,80 14,47 10,74 30,50 24,46
Osram Licht ID3LEV 23.06.2017 40,00 16,56 22,74 14,24 39,06 32,59
Peugeot TD4BNE 23.06.2017 16,00 16,64 19,14 11,98 16,11 13,43
Porsche TDANFF 22.09.2017 40,00 18,05 19,19 10,39 40,95 33,56
ProSiebenSat.1 TD3W11 23.12.2016 50,00 10,84 13,25 12,06 49,52 44,15
Rheinmetall ID4NLR 24.03.2017 56,00 14,61 13,50 10,01 57,78 49,34
RWE TDANAY 22.09.2017 11,00 23,77 26,58 14,40 11,40 8,69
SGL Carbon ID3LJ4 23.06.2017 14,00 15,52 18,54 11,61 13,98 11,81
Software AG TD3LKC 23.06.2017 24,00 17,16 12,20 7,64 2582 21,39
Siidzucker TDANME 24.03.2017 18,00 14,56 14,43 10,71 18,41 15,73
Symrise TD3LKM 23.12.2016 60,00 10,98 8,38 7,63 62,19 55,36
TUI TDANG7 22.09.2017 16,00 16,26 20,39 11,04 15,87 13,29
Twitter TD46H4 24.03.2017 24,00 26,48 26,35 19,55 25,84 17,84
United Internet IDANML 24.03.2017 48,00 10,72 12,18 9,03 47,93 42,79
VW Vz. TD4ANCY 22.09.2017 100,00 18,67 20,96 11,35 101,65 82,67

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 18.11.2015

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft. Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgiiltigen Bedingungen bzw. Nachtrage fiir alle in dieser
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Mit Relativer Starke und Momentum stabile Trends hebeln
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it einem Plus von fast elf Prozent verzeichnete der
IVl DAX® im Oktober einen starken Bérsenmonat. Die

lockere Geldpolitik in Europa, ein schwacherer Euro
und eine erneute Zinssenkung in China sorgten nicht alleine
beim deutschen Leitindex, sondern auch bei den anderen
grolRen europaischen Indizes fir einen Kursschub nach oben.
Die gute Stimmung an den US-Boérsen, getrieben von starken
IT-Werten wie Microsoft, Alphabet und Apple, sowie Erho-
lungstendenzen bei den Autobauern, beflligelten die Aktien-
markte. Doch nicht nur die Aktien zeigen sich von einer ihrer
starksten Seiten, auch die Edelmetalle um Gold und Silber
konnten von der gestiegenen Kauflaune profitieren. Wahrend
far viele Experten damit der Startschuss zur Jahresendrally
gefallen ist, bleiben die Anleger dagegen noch skeptisch und
versuchen mit Zurlckhaltung die nachsten Kurstrends zu
antizipieren. Ein interessantes Hilfsmittel zur Identifizierung
trendstarker Phasen kann dabei in der Kombination der Rela-
tiven Starke nach Levy und des Momentums liegen, die Anle-
ger auch im HSBC Trendkompass zur Verflgung gestellt
wird.

Relative Starke nach Levy gibt Trendrichtung vor

Die Relative Stéarke nach Levy ist eines der bekanntesten Ver-
fahren der technischen Analyse. Unterschiedliche Studien
belegen die Robustheit dieses Verfahrens. Bei der Relativen
Stérke nach Levy wird der aktuelle Wochenschlusskurs zum
Durchschnitt der vergangenen 27 Wochenschlusskurse in
Relation gesetzt. Der Indikator schwingt somit um einen
Wert von eins. Notiert beispielweise der DAX® oberhalb die-
ses Schwellenwerts, lasst dies auf einen Aufwartstrend
schlieRen. Liegt der Wert jedoch unter eins, befindet sich der
deutsche Leitindex entsprechend in einem Abwartstrend. Ein
Verfahren, das speziell bei Privatanlegern sehr beliebt ist, da
es eine unkomplizierte Berechnung mit konkreten und
unmissverstandlichen Aussagen kombiniert. Kritiker weisen
dabei jedoch zu Recht auf eine bestehende Trendkontinuitat
hin. Die Relative Starke nach Levy trifft keine Aussagen Uber
eine mogliche Trendumkehr. Und diese geschieht meist
prompt und reift des Ofteren groRe Locher in die Depots
vieler Anleger, falls diese nicht zuvor MalBnahmen zur Absi-
cherung ihres Depots ergriffen haben. Um dieser Schwache
zu begegnen, ist es sinnvoll, die Ergebnisse der Relativen
Starke nach Levy um das Momentum als weiteres Entschei-
dungskriterium zu erweitern.

Mit dem Momentum Trendumkehr frithzeitig erkennen
Das Momentum gibt grundsétzlich Aufschluss Uber Tempo
beziehungsweise Dynamik einer Kursbewegung. Viel wichti-
ger im Kontext der Relativen Starke nach Levy ist jedoch die
Aussagekraft hinsichtlich der Trendumkehr. Auch hier kann

TITELTHEMA - HSBC TRENDKOMPASS

Faktor-Zertifikat auf den DAX®-Future

WKN TD4DXL
Typ Long
Falligkeitstag open end*
Hebelfaktor 4,00
Briefkurs 141,18
Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

Faktor-Zertifikat auf den DAX®-Future

WKN TD4DXS
Typ Short
Félligkeitstag open end*
Hebelfaktor 4,00
Briefkurs 27,56

Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

das Momentum relevante Ergebnisse liefern. Es errechnet
sich in unserem Fall aus der fortlaufenden Division des aktu-
ellen Kurses mit jenem vier Wochen zuvor. Das Ergebnis lie-
fert auch hier Werte lGber oder unter eins. Liegt der Wert
Uber eins, weildt die Aktie oder der Index einen Aufwarts-
trend auf. Verringert sich der Wert unter eins, ldsst das
Momentum der Aktie nach und der Kursverlauf kdnnte ent-
sprechend in einen Abwartstrend Ubergehen.

Sinnvolle Kombination beider Ansatze

Werden die Ergebnisse der Relativen Starke nach Levy nun
mit denen des Momentums kombiniert, erhalten Anleger
einen Trendindikator. Dieser kombinierte Ansatz hilft Anle-
gern bei der Findung von Ein- und Ausstiegszeitpunkten.
Waéhrend das Relative-Starke-Kriterium daflr sorgt, dass in
Trendrichtung investiert wird, soll das Momentum dagegen
eine maogliche Trendumkehr frihzeitig aufzeigen und zum
Ausstieg oder Umschichten animieren. Dieser kombinierte
Ansatz kann in einer Darstellung mit vier Quadranten (siehe
Grafik 1) anschaulich zusammengefasst werden. Im oberen
rechten Quadranten finden sich sogenannte Trendfolger, das
heifdt Aktien, die aktuell sowohl eine klare Trendrichtung, das
heift eine Relative Starke groRer eins, als auch ein Momen-
tum Uber eins aufweisen, wie zum Beispiel die Aktie von Bei-
ersdorf. Speziell die Veranderungen im Zeitablauf kénnen
dabei interessante Informationen liefern. Verliert eine Aktie
zum Beispiel an Momentum, weist aber weiterhin eine Rela-
tive Starke Uber eins auf, rutscht diese von dem oberen rech-
ten Quadranten in jenen darunter. Dies ist ein Zeichen daflr
sein, dass die Aktie vor einer moglichen Trendumkehr stehen

- D EmICertinustberechtigt dieWertpapiere mitunbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung durch die Emittentin sind in den allein maRgeblichen

-Wertpapiérbedingungen geregelt

Bies\enipapierprosgekie sowie die dazugehorigen Endgtltigen Bedingungen bzw. Nachtrége fir alle in dieser Publikation besprochenen Wertpapiere erhalten Sie tiber die Internetseite
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kdnnte und ein Ausstieg oder eine entsprechende Absiche-
rung hilfreich sein kann. Doch auch antizyklische Anleger
kommen in dem Diagramm auf ihre Kosten. Fir diese lohnt
sich ein Blick auf den Quadranten im linken unteren Bereich,
in dem sich DAX®-30-Aktien wie beispielweise K+S aufhal-
ten, die sich weder in einem Aufwartstrend befinden, noch
auf Basis des Momentums kraftvoll daherkommen. Kurzfris-
tige Erholungstendenzen sind bei diesen Werten jedoch
keine Seltenheit. Ein Abgleich mit dem aktuellen Chartbild
kann hierbei hilfreich sein.

Mit Faktor-Zertifikaten die Trendfolgestrategie handeln
Ein Wertpapier, mit dem eine solche Trendfolgestrategie
umgesetzt und an konstanten Kurstrends Uberproportional
partizipiert werden kann, sind Faktor-Zertifikate. Weist der
DAX®-Future eine Relative Starke und ein Momentum Uber
eins auf und steigt in der Folge innerhalb eines Handelstages
um vier Prozent, vollzieht beispielsweise das Faktor-Long-
Zertifikat (Faktor 4) TD4DXL diese Tagesentwicklung vier-
fach nach, das heif3t, absolut betrachtet steigt der Wert des
Faktor-Long-Zertifikats (Faktor 4) um rund 16 Prozent (abzlg-
lich den Finanzierungskosten) nach. Bei Faktor-Short-Zertifi-
katen verhalt sich dies gerade umgekehrt. Fallt der jeweilige

TITELTHEMA - HSBC TRENDKOMPASS

Referenzwert innerhalb eines Handelstages um beispiel-
weise vier Prozent, gewinnt beispielsweise das Faktor-Short-
Zertifikat (Faktor 4) mit der WKN TD4DXS etwa 16 Prozent
(abzlglich den Finanzierungskosten) an Wert. Anleger parti-
zipieren somit Tag fur Tag Uberproportional an den Tagesren-
diten des DAX®-Futures. Ein Faktor-Zertifikat eignet sich
somit speziell in Phasen steigender (Long) oder fallender
(Short) Kurstrends. Das Zertifikat hat keine Laufzeitbegren-
zung (open end*) und im Vergleich zu Knock-out-Produkten
auch keine Knock-out-Barriere, sondern lediglich eine Anpas-
sungsschwelle. Wird diese Anpassungsschwelle berlhrt
oder im Falle von Faktor-Long-Zertifikaten unter- beziehungs-
weise im Falle von Faktor-Short-Zertifikaten Uberschritten,
wird eine untertagige Anpassung vorgenommen. Bei den
beiden genannten Faktor-Zertifikaten erfolgt die Anpassung
bei einem untertagigen Verlust von 50 Prozent. Kommt es zu
dieser untertagigen Anpassung wird ein neuer Handelstag
simuliert. Dabei wird zur Messung der weiteren Tagesperfor-
mance der Anpassungsschwellenkurs als neue Berech-
nungsgrundlage festgesetzt. Dies hat den Vorteil, dass bei
Kursverdnderungen des DAX®-Futures Uber die Anpassungs-
schwelle hinaus die negative Tagesrendite abgeschwéacht
wird. So ist bei Faktor-Zertifikaten theoretisch zwar kein Ver-

Weitere ausgewahlte Faktor-Zertifikate auf den DAX®-Future

WKN Typ Faktor Falligkeitstag Geldkurs Briefkurs
TDIL12 Long 12 open end* 7,65 EUR 7,68 EUR
TDOOXL Long 10 open end* 12,96 EUR 13,00 EUR
TD910L Long 10 open end* 1,30 EUR 1,31 EUR
TDSDXL Long 8 open end* 44,49 EUR 44,60 EUR
TD908L Long 8 open end* 4,45 EUR 4,47 EUR
TD906L Long 6 open end* 12,03 EUR 12,06 EUR
TD6DXL Long 6 open end* 120,28 EUR 120,50 EUR
TD904L Long 4 open end* 14,28 EUR 14,30 EUR
TD4DXL Long 4 open end* 142,79 EUR 142,97 EUR
TD902L Long 2 open end* 13,36 EUR - 13,37 EUR
TD302S Short 2 open end* 5,84 EUR 5,85 EUR
TD904S Short 4 open end* 2,73 EUR 2,74 EUR
TD4DXS Short 4 open end* 27,31 EUR 27,35EUR
TD906S Short 6 open end* 1,00 EUR

TD6DXS Short 6 open end* 10,03 EUR

TD8DXS Short 8 open end* 6,49 EUR

TD908S Short 8 open end* 0,65 EUR

TD00XS Short 10 open end* 1,79 EUR

TD910S Short 10 open end* 0,78 EUR

TD9S12 Short 12 open end* 11,74 EUR

Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 17.11.2015

*Die Emittentin ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung dureh die E'mi_tta-nt"lT\

Wertpapierbedingungen geregelt

Die Wertpapierprospekte sowie die dazugehdrigen Endgltigen Bedingungen bzw. Nachtrage fiir alle in dieser Publikation besprochenen*Wertpapiere erhaltensS 'ﬁ:(z('_di

Eine Wertentwicklung der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator fiir eine Wertentwicklung in der Zukunft.
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Grafik 1: Ubersicht DAX®-30-Aktien: Relative Starke nach Levy und Momentum
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Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die Wertentwicklung in der Zukunft.
Quelle: Reuters, HSBC, eigene Berechnungen; Stand: 20.10.15
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it dem HSBC Trendkompass kon-
nen Sie Borsenentwicklungen

erkennen und nach Trend-Aktien
filtern. Langfristige Trendindikatoren wer-
den mit kurzfristigen in nur einem Dia-
gramm kombiniert. Finden Sie neue
Trend-Aktien oder testen Sie bestehende
Positionen in lhrem Depot jede Woche
gegen den HSBC Trendkompass. Eine
wochentliche Aktualisierung der Daten fin-
den Sie ab sofort nur in der HSBC Marktbeobachtung
als App. Laden Sie sich diese gleich im Apple App Store oder
im Google Play Store herunter und nutzen Sie regelmaf3ig den
HSBC Trendkompass!

o Der HSBC Trendkompass

Q Relative Stérke nach Levy und Momentum der
DAX®-30-Aktien in nur einem Diagramm

o Relative Starke nach Levy und Momentum der
DAX®-30-Aktien als Tabelle

QR-Code Scannen und die
HSBC Marktbeobachtung als
App herunterladen. Dort finden
Sie jede Woche den HSBC
Trendkompass.

Q Erklarung Relative Starke nach Levy und dem
Momentum

@ Pivot-Punkte fur den DAX®, S&P 500°,
Euro-BUND-Future und weitere Indizes

© Erklérung Pivot-Punkte

www.hsbc-zertifikate.de 40



mailto:zertifikate@hsbc.de?subject=Marktbeobachtung%20-%20Meine%20Nachricht%20an%20HSBC%20Trinkaus
http://www.hsbc-zertifikate.de
http://www.hsbc-zertifikate.de
https://itunes.apple.com/de/app/hsbc-marktbeobachtung/id975871244?mt=8
https://play.google.com/store/apps/details?id=de.hsbc.marktbeobachtung&hl=de

OCOO®OPC

Chart des Monats

ANALYSE - CHART DES MONATS

Das gewisse Etwas
der 200-Tages-Linie

itte August musste der DAX® die 200-Tages-Linie
IVl preisgeben und in der Folge einen heftigen Kursriick-
gang bis rund 9.300 Punkte verkraften. Aktuell hat
der deutsche Leitindex diese bei 11.071 Punkten wieder
zurlck erobert. Welche Erkenntnisse konnen Anleger aus der

Lage der aktuellen Notierung in Relation zur 200-Tages-Linie
gewinnen?

Wir wollten es ganz genau wissen: Auf Basis der Kurse von
Herbst 1988 bis August 2015 haben wir die Renditen unter-
sucht, die sich auf Tagesbasis erzielen lassen, und zwar in
Abhangigkeit davon, ob sich der Kurs Uber oder unter der
Durchschnittslinie der letzten 200 Tage befindet. Dies ist
genau die Abgrenzung, die regelmafiig von technisch motivier-
ten Investoren herangezogen wird. Definitionsgemaf wird von
einem Aufwartstrend ausgegangen, wenn der Kurs eines
Basiswerts oberhalb der langfristigen Glattungslinie notiert.
Befinden sich die Notierungen dagegen unterhalb der
200-Tages-Linie, wird ein Baissetrend konstatiert. In diesem
Kontext haben wir die Wahrscheinlichkeit fir steigende Notie-
rungen am Folgetag untersucht. Gut 54 Prozent aller Handels-
tage seit 1988 bringen ein Kursplus, wenn gemals unserer
Definition von einem Aufwartstrend beim DAX® ausgegangen
werden kann. Dieses Ergebnis stellt nicht nur die Wahrschein-
lichkeit steigender Notierungen in den Schatten, wenn sich die
deutschen , blue chips” unterhalb der langfristigen Glattung

befinden (50,66 %), sondern auch die Trefferwahrscheinlich-
keit eines DAX®-Investments an jedem Handelstag — ohne
Berticksichtigung der 200-Tages-Linie (siehe Tabelle).

Besonders an den letzten beiden Prozentsatzen lasst sich die
grundsétzliche Haussetendenz der letzten 28 Jahre ablesen,
denn der DAX® ist an deutlich mehr Handelstagen seit 1988
gestiegen als gefallen. Dennoch geben die angefiihrten Pro-
zentsatze einen ersten Hinweis darauf, dass eine Betrachtung
der 200-Tages-Glattung im Vorfeld von Investitionen Sinn
macht.

Um diese Erkenntnis zu untermauern, haben wir untersucht,
was aus einem Investment von 100.000 EUR geworden wiére,
wenn man a.) nur an Tagen investiert gewesen ware, wenn
der DAX® oberhalb der 200-Tages-Linie notiert bzw. b.) der
aktuelle Kurs der deutschen Standardwerte kleiner ist als der
Durchschnitt der letzten 200 Tage. Als Benchmark zu diesen
beiden Varianten ziehen wir das Buy-and-hold-Resultat von
914.000 EUR heran, dasheil’t aus der Ursprungsinvestition
von 100.000 EUR sind Uber den gesamten Zeitraum Uber
900.000 EUR geworden. Dieses Ergebnis Ubertrifft ein Enga-
gement an Tagen, an denen die 200-Tages-Linie einen Auf-
wartstrend signalisiert, deutlich. Die Anfangsinvestition
wachst dann auf 1,129 Mio. EUR an.

Investment
Wahrscheinlichkeit steigender Notierungen des DAX® Performance von 100.000 EUR
DAX® 53,26 % DAX® 9,14 914.000 EUR
DAX® unter der 200-Tages-Linie 50,66 % DAX® unter der 200-Tages-Linie 0,81 81.000 EUR
DAX® iiber der 200-Tages-Linie 54,34 % DAX® iiber der 200-Tages-Linie 11,29 1.129.000 EUR

Quelle: Reuters, HSBC, eigene Berechnungen; Stand: 17.11.2015
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DAX®-Performance in Punkten

Kumulative DAX®-Punkte (absolut)
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Quelle: Reuters, HSBC, eigene Berechnungen; Stand: 17.11.2015

Eine der Kernbotschaften ist allerdings, dass die Betrachtung
der langfristigen Durchschnittslinie offensichtlich hervor-
ragend geeignet ist, um die Spreu vom Weizen zu trennen.
Sprich, die Tage auszusortieren, an denen Anleger besser
nicht am deutschen Aktienmarkt investiert sind. Trotz des
zugrundeliegenden Haussetrends hatten Anleger, die nur
Lunterhalb der 200-Tages-Linie” positioniert gewesen waren,
selbst Uber den langen Zeitraum seit 1988 Geld verloren. So
ware das Ausgangskapital von 100.000 EUR auf 81.000 EUR
zusammengeschmolzen. Noch eindringlicher bringt diesen
Zusammenhang moglicherweise die oben stehende Grafik auf
den Punkt: Die rote Linie zeigt —absolut gesehen — den Verlust
an DAX®-Punkten, den Anleger einstecken mussten, die nur
an Tagen investiert waren, wenn der DAX® unterhalb der
200-Tages-Linie notiert. Dagegen zeigt die obere Linie den
absoluten Zuwachs an DAX®-Punkten, wenn die deutschen
.blue chips” — gemessen an der 200-Tages-Linie — einen Auf-
wartstrend signalisieren. Per Saldo ¢ffnet sich die Schere zwi-
schen der Performance an ,,guten” und ,,schlechten” Tagen
deutlich.

Diese einfache Auswertung zeigt, dass es sich lohnt, die
200-Tages-Linie als Trendmaf3stab heranzuziehen. Selbst
Anleger, die der technischen Analyse kritisch gegentiiberste-
hen, sollten deshalb vor einem Investment einen Abgleich mit

der langfristigen Glattungslinie vornehmen. Vor diesem Hinter-
grund sollten Anleger einer mdglichen Rickeroberung des
gleitenden Durchschnitts (akt. bei 11.069 Punkten) ein beson-
deres Augenmerk schenken. SchlieRlich wiirde eine mogliche
Jahresendrally dadurch eine zusatzliche Bestatigung erfahren.

Jorg Scherer
Leiter Technische Analyse
bei HSBC Deutschland
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HSBC
Webinar-
entiment

rfolgreiches Agieren an den Kapitalmarkten ist eine

schwierige Aufgabe. Um diese meistern zu kénnen,

sollte sich jeder Marktteilnehmer im ersten Schritt
immer eine eigene Markterwartung Uber den zukiinftigen
Verlauf an den Borsen bilden. Neben der eigenen Marktmei-
nung kann aber auch die Meinung anderer Marktteilnehmer
wichtig sein. Denn der Preis vieler Assetklassen wie zum
Beispiel der von Aktien ergibt sich aus Angebot und Nach-
frage. Somit kann das Wissen um die Aktivitaten der anderen
Marktteilnehmer eine interessante Erganzung zur eigenen
Handelsstrategie darstellen. Neben dem Call/Put-Ratio auf

WISSEN - HSBC WEBINAR-SENTIMENT

unserer Webseite www.hsbc-zertifikate.de mdchten wir
Ihnen nun ein weiteres Hilfsmittel an die Hand geben: das
HSBC Webinar-Sentiment

Jeden Donnerstag um 18.30 Uhr und an ausgewahlten
Samstagen um 10.30 Uhr bitten wir unsere Webinar-Teilneh-
mer um ihre Einschatzung zum DAX®, Euro-BUND-Future,
Gold, Brent-Ol und EUR/USD. Die Ergebnisse der Umfragen
erhalten Sie nun Monat fir Monat an dieser Stelle der Markt-
beobachtung. Das Stimmungsbarometer soll Innen ab sofort
monatlich die aggregierte Marktmeinung unserer Webinar-
Teilnehmer aufzeigen. Die ersten Auswertungen erhalten Sie
in den folgenden Grafiken.

Bei Fragen zum HSBC Webinar-Sentiment stehen wir lhnen
sehr gerne zur Verfigung. Rufen Sie uns unter der kostenlo-
sen Rufnummer 0800 /4000 910 an, schreiben Sie uns eine
E-Mail an zertifikate@hsbc.de oder seien Sie einfach selbst
bei einem unserer zahlreichen Webinare dabei. Weitere Infor-
mationen unter: www.hsbc-zertifikate.de/\VWebinare

Zeigt an, ob die Webinarteilnehmer mit
ihrer Einschatzungen fiir die kommende
Woche richtig lagen oder nicht.

l‘ I’

Umfrageergebnisse seit 15.10.2015 (piese Umfrage ist nicht reprisentativ.)

15.10.2015 | ca. 17.40 Uhr | DAX® ca. 10.064 Pkt.
HSBC Webinar-DAX®-Sentiment = bullish

15.10.2015 | ca. 17.40 Uhr | Euro-BUND-Future ca. 156,77 %
HSBC Webinar-Euro-BUND-Future-Sentiment =

Over N ; : Ergebnis Ober N 1% Ergebnis
Gleich |G ;% Gleich I 56%
unter I 5% ‘ unter [N 5% ‘
Enthalten I 6°% ‘ Enthalten N 9% ‘
21.10.2015 | ca. 17.45 Uhr | DAX® ca. 10.238 Pkt. 21.10.2015 | ca. 17.45 Uhr | Euro-BUND-Future ca. 156,56 %
HSBC Webinar-DAX®-Sentiment = bullish HSBC Webinar-Euro-BUND-Future-Sentiment =
Uber I (7% Ergebnis Uber N 1% Ergebnis
Gleich [N 25°% Gleich | 7% '
y————pm ‘ rtor I 7% ’
Enthalten 1% ‘ Enthalten | I N RRRNNNNN 3¢,
29.10.2015 | ca. 09.00 Uhr | DAX® ca. 10.867 Pkt. 29.10.2015 | ca. 09.00 Uhr | Euro-BUND-Future ca. 158,05 %
HSBC Webinar-DAX®-Sentiment = bullish HSBC Webinar-Euro-BUND-Future-Sentiment =
Uber | 5 Ergebnis Uber | ; Ergebnis
Gleich [N 23 Gleich | 2% '
nter I 7% ‘ —m ’
Enthalten 0% ‘ Enthalten | I NNNNNENN 1%
05.11.2015 | ca. 18.10 Uhr | DAX® ca. 10.887 Pkt. 05.11.2015 | ca. 18.10 Uhr | Euro-BUND-Future ca. 156,23 %
HSBC Webinar-DAX®-Sentiment = bullish HSBC Webinar-Euro-BUND-Future-Sentiment =
Uber | 2% Ergebnis Uber | 26 Ergebnis
Gleich | 25 ., Gleich I 5%
unter I 31 % unter N 5 ‘
Enthalten W 2% Enthalten B1% ‘
12.11.2015 | ca.18.00 Uhr | DAX® ca. 10.782 Pkt. 12.11.2015 | ca. 18.00 Uhr | Euro-BUND-Future ca. 156,37 %
HSBC Webinar-DAX®-Sentiment = bullish HSBC Webinar-Euro-BUND-Future-Sentiment =
Uper | 50 % Ergebnis Uper N 2 % Ergebnis
Gleich |INEEEG—— 0% Gleich | — 54
Unter [N 27 % unter [N 2 %
Enthalten 3% Enthalten B1%
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15.10.2015 | ca. 17.40 Uhr | Brent-0I ca. 48,92 USD
HSBC Webinar-Brent-0l-Sentiment =

15.10.2015 | ca. 17.40 Uhr | EUR/USD ca. 1,1401 USD
HSBC Webinar-EUR/USD-Sentiment =

WISSEN - HSBC WEBINAR-SENTIMENT

Uber I 5 % Ergebnis Uber 28% Ergebnis
Gleich | 39°% Gleich 45% ‘
Unter (I 27 % ‘ Unter (I 27 %

Enthalten I 3% ‘ Enthalten 0%
21.10.2015 | ca. 17.45 Uhr | Brent-0I ca. 48,22 USD 21.10.2015 | ca. 17.45 Uhr | EUR/USD ca. 1,1343 USD
HSBC Webinar-Brent-0l-Sentiment = HSBC Webinar-EUR/USD-Sentiment =

Uber | 1 % Ergebnis Uber I 3 o Ergebnis
Gleich I 33% Gleich N 37¢% .
unter I 3 % ‘ Unter NN 25 %

enthalten [ 10% ‘ Enthalten [ 4%
29.10.2015 | ca. 09.00 Uhr | Brent-0I ca. 48,80 USD 29.10.2015 | ca. 09.00 Uhr | EUR/USD ca. 1,0923 USD
HSBC Webinar-Brent-0l-Sentiment = bearish HSBC Webinar-EUR/USD-Sentiment = bearish

Uber | Ergebnis Uber N 17% Ergebnis
Gleich NG 5% . Gleich [N 19
unter (NN % ’ Unter §0%

Enthalten NN 11 % Enthalten [N 4% “
05.11.2015 | ca. 18.10 Uhr | Brent-01 ca. 49,37 USD 05.11.2015 | ca. 18.10 Uhr | EUR/USD ca. 1,0872 USD
HSBC Webinar-Brent-0l-Sentiment = HSBC Webinar-EUR/USD-Sentiment = bearish

Uber N :o% Ergebnis Uber | 1+ Ergebnis
Gleich N 3% . Gleich NN 20%

Unter [ INNEE 0% ’ unter | 5 % ‘
Enthalten B1% Enthalten | NG 15 % ‘
12.11.2015 | ca. 18.00 Uhr | Brent-01 ca. 45,59 USD 12.11.2015 | ca. 18.00 Uhr | EUR/USD ca. 1,0765 USD
HSBC Webinar-Brent-0I-Sentiment = bearish HSBC Webinar-EUR/USD-Sentiment = bearish

Uber | ;o Ergebnis Uber | - Ergebnis
Gleich N 30% Gleich NN 13
unter I 2% unter | 57

Enthalten I 5% Enthalten NN 1%
15.10.2015 | ca. 17.40 Uhr | Gold ca. 1.185,85 USD
HSBC Webinar-Gold-Sentiment = bullish

Uoer | ;' °: Ergebnis  Solesen Sie das HSBC Webinar-Sentiment:

Gdeltch - 28% . In jedem Webinar bitten wir unsere Webinar-Teilnehmer, ausgehend von

nter NN 70°

Enthalten 11% den aktuellen Kurssténden, um ihre Einschétzung fir die kommende Woche
zum DAX®, Euro-BUND-Future, Gold, Brent-Ol und EUR/USD. Zur Auswahl

21.10.2015 | ca. 17.45 Uhr | Gold ca. 1.166,80 USD ) I A -y . J :

HSBC Webinar-Gold-Sentiment = bearish stehen die Antwortmdglichkeiten: ,Uber”, ,Gleich” und ,Unter”. Aus diesem

Uber M 77 % Ergebnis Umfrageergebnis ergibt sich zu jedem Basiswert ein entsprechendes HSBC
Gleich [N 31 % Webinar-Sentiment. Geht die Mehrheit der Webinar-Teilnehmer somit zum
unter NN 35 % . _ . :

Entharten I 6% l Beispiel in der kommenden Woche von einem weiter steigenden DAX® aus,
steht das HSBC Webinar-DAX®-Sentiment auf bullish. Im darauffolgenden

29.10.2015 | ca. 09.00 Uhr | Gold ca. 1.158,00 USD S ’ : - . : i :

HSBC Wehlinar-Gold-sealtiment = bullish Webinar tiberprifen wir, ob die Einsch&tzung der Mehrheit der Webinar-Teil-

Uver I 55 Ergebnis nehmer eingetroffen ist. Sollte das HSBC Webinar-Sentiment mit der tat-
Gleich N 25 . sachlichen Entwicklung iibereinstimmen, finden Sie ein ,,Daumen hoch” be-
unter [N 25 . : o . .

Emh;t:r: 2 , ziehungsweise bei einer entgegengesetzten Entwicklung einen ,,Daumen
runter”. Bei einem ,—" gibt es keine eindeutige Meinung.
05.11.2015 | ca. 18.10 Uhr | Gold ca. 1.107,70 USD
HSBC Webhinar-Gold-Sentiment = bearish
N Jetzt auch
Ober | 0 i b
,Er i Ergebnis zusatzlich an
Gleich | 30% =
ausgewahlten

unter I 9% Samstagen
Enthalten I 1% ‘ .

12.11.2015 | ca. 18.00 Uhr | Gold ca. 1.079,18 USD
HSBC Webinar-Gold-Sentiment = bearish

Uber | 70% Ergebnis

Gleich I 5%
unter IR 43%

Enthalten W 2%

www.hsbc-zertifikate.de
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HSBC
Zertifikate-Akademie
1 Jahr, 11 Artikel, 77.802 Zeichen —

Noch Fragen?

D ann seien Sie dabei! Am Donnerstag, den 03.12.2015 tigen Webinar, zur gewohnten Zeit, am gewohnten Tag,

jeden Donnerstag um 18.30 Uhr. Mein Name ist Jewgeni

um 18.30 Uhr konnen Sie im Webinar ,Testen Sie |hr
Ponomarev. Ich bin |hr Referent von HSBC”

Wissen — Jahresabschluss-Test!” sowohl ihr erlang-
tes Wissen testen als auch noch einmal alle Ihre Fragen, die
in diesem Jahr in der Zertifikate-Akademie vielleicht noch
nicht beantwortet worden sind, an Jewgeni Ponomarev
hdéchstpersonlich richten. Schalten Sie ein, wenn es wieder
einmal heil’t: , Ich begrifie Sie ganz ganz herzlich zum heu-
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André Kostolany

Péter Lync

Jim Rogers

Robert Warne Wilson

Manche Borsengurus treten als Daueroptimisten auf, andere als notorische Schwarzseher.
Doch eins haben alle gemeinsam: Sie haben eine eigene Strategie. Und dieser bleiben
Borsengurus vehement treu. In der zehnteiligen Artikelreihe ,,Die Wegbereiter” mochten
wir [hnen einen Einblick in die Strategien zehn ausgewahlter Borsengurus geben.

Von André Kostolany Uber George Soros bis Warren Buffett stellen wir
Ihnen die bewegten Leben der Experten vor. In der Dezember-Ausgabe geht es
nach Jim Rogers mit Peter Lynch weiter.
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Vom Golfjungen zum Millionar

Peter Lynch, Sohn eines Mathematikprofessors aus Boston,
wuchs in bescheidenen Verhaltnissen auf. Im Alter von zehn
Jahren musste er den Krebstod seines Vaters und die damit
verbundenen finanziellen EinbulRen verkraften. So wech-
selte er von einer Privatschule auf eine o6ffentliche Schule,
wahrend seine Mutter zeitgleich anfing in einer Fabrik zu
arbeiten. Dennoch schaffte er es aus eigener Kraft in die
Rechercheabteilung der Fondsgesellschaft Fidelity, dort
sollte er bald die Leitung des bekannten Magellan Fonds
Ubernehmen.

Den ersten Kontakt zur Borse knlpfte er auf dem Golfplatz.
Dort arbeitete er als Caddy, um sein Taschengeld aufzubes-
sern, und wahrend er die Golfbags der Manager umhertrug,
gelang es ihm, einige Gesprache mitzuhéren. So fufdte auch
sein erstes Investment auf einer Information, die er wahrend
seines Nebenjobs erhielt. Er entschied sich also fiir den Kauf
von Flying Tiger Line-Aktien im Gegenwert von 1.250 Dollar.
Laut den Gesprachen auf dem Golfplatz stiinde der Aktie,
bedingt durch das Wachstum der Luftfracht und der Pazifi-
klander, eine goldene Zukunft bevor. Die Manager sollten
Recht behalten. Lynch konnte durch den teilweisen Verkauf
der Aktien seinen Investitionseinsatz zurtick erlangen und
schlieRlich sogar sein Studium an der Wharton School of
Finance finanzieren. Erst im Jahre 1989 verdauRerte er im
Zuge einer Ubernahme die letzten seiner Aktien der Flying
Tiger Line.

Der Golfsport war es auch, der ihm bei der Bewerbung 1966
fir einen Sommerjob bei Fidelity weiterhalf. Lynch musste
sich gegen 75 Bewerber durchsetzen, verfligte aber lber
einen entscheidenden Vorteil — er hatte D. George Sullivan,
dem Direktor von Fidelity, bereits beim Golfen assistiert. So
gelang es ihm noch vor dem Studium einen Fuf3 in die Tar
seines spateren Arbeitgebers zu stellen. Nach Abschluss in
Wharton und anschlie3enden zwei Jahren beim Militar, in
denen er unter anderem in Stdkorea stationiert war, fing er
als Analyst flir Metalle bei Fidelity an. Dort arbeitete er sich
bis zum Jahre 1974 schnell zum Leiter der Rechercheabtei-
lung hoch. Diese Position erlaubte es ihm, sich intensiv mit
Aktien auseinanderzusetzen. Sein Team filterte erfolgver-
sprechende Unternehmen, zu denen dann Meinungen ent-
wickelt und ausgetauscht wurden. Der Vergleich seiner Vor-
stellungen mit denen seiner Kollegen verstarkten Lynchs
Urteilsfahigkeit enorm. Eine Eigenschaft, die flr seine fol-
gende Position unabdingbar war.

Lynch genoss scheinbar das Vertrauen der Geschaftsfuhrer
und man Ubergab ihm 1977 die Leitung des damals mit
einem Volumen von 22 Millionen Dol-

lar vergleichsweise kleinen
Fonds Magellan. Zehn
Jahre spater sollte der

WISSEN - BORSENGURUS

Fonds unter seiner Leitung zu einem Volumen von rund zwolf
Milliarden Dollar anwachsen. Wieso jedoch war Lynch so viel
erfolgreicher als andere gute Fondsmanger?

Ein Grund ist die beinahe unendliche Hingabe zu seiner Auf-
gabe. Sehr zum Leidwesen seiner Frau. In 20 Jahren mach-
ten sie nur zweimal Urlaub und wenn Lynch von Urlaub
spricht, ist dies stets mit einer Geschaftsreise zu vergleichen.
So waren von einer Woche gemeinsamen Urlaubs drei bis
finf Tage flr Firmenbesuche reserviert, an den Wochenen-
den ware fir gemeinsames Sightseeing Zeit gewesen, aller-
dings musste man auch zur ndchsten Station der Firmenbe-
suche gelangen. Peter Lynch besitzt die Eigenschaften eines
Einzelkdmpfers, er beschaftigt nur zwei Rechercheassisten-
ten. Einen, um Neuigkeiten von der Wall street einzuholen,
und an Unternehmensprasentationen teilzunehmen, und
einen anderen um Unternehmen und Analystentreffen zu
besuchen. Weiteres direkt unterstelltes Personal, um den
Fonds zu verwalten, schloss er zwar nicht kategorisch aus,
allerdings sah er in jeder Neueinstellung zunachst einen
neuen zeitraubenden Faktor.

Die Firmenbesuche, die haufig auch noch vor sieben Uhr
morgens stattfanden, dienten dem Ziel Unternehmen zu fin-
den, die an dem Wendepunkt zum Besseren stehen. Lynch
ging dabei systematisch vor und walzte vor jedem Besuch
unzahlige Geschaftsberichte, bevor er fir ein persénliches
Treffen anfragte. Seine Ansprechpartner lernten schnell, pra-
zise und knapp zu antworten. Er fragte die Vorstande haufig
auch nach ihren scharfsten Konkurrenten, denn keiner kenne
ein Unternehmen so gut wie die Konkurrenz. Lynch, der jede
Minute des Tages ausnuzte, stellte sich bei Telefonaten sogar
eine Eieruhr. Sollte sein Gesprachspartner nach eineinhalb
Minuten nicht die erforderlichen Informationen geliefert
haben, beendete er das Gesprach recht unvermittelt. Schliel3-
lich hatte er jeden Tag zahlreiche zu analysierende Unterneh-
men auf der Agenda. Den grofsten Teil des Profits erzielte
Lynch in der Zeit zwischen dem Erhalt dieser Information und
der resultierenden Auswirkung auf den Aktienkurs. Dazwi-
schen liegen laut Lynch nicht selten zwolf Monate. Beobach-
tet er bei einem Unternehmen eine nennenswerte Verdnde-
rung, die ihm zum Kauf des selbigen veranlasst, kauft er zeit-
gleich noch Unternehmen der gesamten Branche mit ein. Die
zusétzlich erworbenen Titel werden auch Farmgruppe
genannt und dienen unter anderem als Referenzwert und
Watchlist. Dieses Branchenportfolio streicht er erst nach und
nach auf die Favoriten zusammen. Kommt es jedoch darauf
an, unmittelbar zu handeln, nutzte er seine friiher erworbene
Urteilsfahigkeit, um Ineffizienzen an Bérsen auszunutzen.

Lynch achtete stets darauf, dass sein Portfolio (ber ausrei-

chend Liguiditat verfigt, um neue Ildeen mihelos umsetzen
zu konnen. Die durchschnittliche Haltedauer der Werte im
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Portfolio liegt dabei um zwei Monate und es umfasst circa
1.400 Aktien. Dabei machen jedoch die 100 grofsten Positio-
nen die Halfte des gesamten Kapitals aus. An einem typi-
schen Handelstag setzte Lynch mit der Hilfe von drei Hand-
lern somit rund 100 Millionen Dollar um. Trotz der grofsen
Anzahl der Aktien in seinem Portfolio behilt er die Ubersicht
daruber, welche Aktien das Kursziel erreicht haben und wel-
che Aktien er wieder verdufdern mdchte. Dabei setzte er sich
bei einer Investition haufig kein konkretes Kursziel, vielmehr
beobachtete er den Wert fortlaufend und behielt ihn so lange
in seinem Portfolio, bis er der Meinung war, dass das Poten-
zial vollstandig ausgeschopft sei. Das mussten nicht unbe-
dingt die oben genannten zwei Monate sein, es konnten
Tage, Wochen aber auch Jahre vergehen, bis Lynch seine
Einschatzung Uber den weiteren Verlauf einer Aktie andert.

Peter Lynch versuchte stets aufregende Aktien zu meiden,
seine Erfahrung lehrte ihn, dass die Verluste die traumhaft
beschriebenen Gewinne in der Regel Ubersteigen. Insbeson-
dere mied er Unternehmen, die aufféllig viel vorteilhafte Pub-
licity erhalten. Vielmehr empfiehlt er, nach Aktien Ausschau
zu halten, die bei einer Eigenkapitalrentabilitdt von 15 bis
20 Prozent und Ertrdgen von circa zehn Prozent zu einem
niedrigen Kurs-Gewinn-Verhéltnis gehandelt werden. Idea-
lerweise haben diese Unternehmen ein Franchise ahnliches
Geschaftsmodell, damit nicht zu viel Verantwortung auf den
Schultern weniger lastet. In gewisser Weise vertritt er in die-
sem Punkt dieselbe Meinung wie der in dieser Reihe bereits
vorgestellte Buffett. Auch er sucht nach Unternehmen, die
einfach zu fUhren sind. Buffett drickt es nur anders aus und
sagt, er suche Unternehmen, die , Idioten” flihren konnten,
denn genau das wirde friiher oder spéater passieren. Diese
Wunschunternehmen, insbesondere die Franchise Struktur,
steht allerdings im Widerspruch zu Lynchs Leitungsstil
.seines” Magellan Fonds, den er scheinbar am liebsten im
Alleingang verwaltet hatte.

Peter Lynchs harte Arbeit zahlte sich aus. Bis zum Oktober
1987 hat er jedes Jahr den Dow geschlagen und kein schlech-
tes Kalenderjahr erlitten. Nur als der Dow zwischen 1987 und
1988 fiel, musste er das Geschaftsjahr mit einem Verlust von
9,6 Prozent schliefen. Dennoch performte er Gber dem Akti-
enindex, der im Vergleichszeitraum 10,9 Prozent verloren

www.hsbc-zertifikate.de
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hatte. Hatte man zu Anfang der Ubernahme der Leitung
durch Lynch 10.000 Dollar in den Fonds investiert, hatte man
die Anteile bei seinem Rickzug 1988 in 200.000 Dollar tau-
schen konnen.

Im Alter von 46 Jahren beendete Peter Lynch schlussendlich
seine erfolgreiche Karriere. Dennoch kommt er von seinem
alten Beruf noch immer nicht ganz los und bt weiterhin eine
Beratertatigkeit bei Fidelity aus. Nebenbei unterstltzt er
zusétzlich gemeinnltzige Organisationen. Dennoch sollte er
mittlerweile wieder mehr Zeit haben, dem Golfen nachzuge-
hen — nun vermutlich nicht als Caddy.

Anmerkung: Die hier aufgefiihrten Inhalte stammen aus den folgenden
Quellen: ,, John Train: Die Formel der Erfolgreichsten”, Teil Il, 1. Auflage
2006, Finanzbuch Verlag; www.sueddeutsche.de/geld/warren-buffett-
auf-schmeicheltour-suche-firma-die-ein-idiot-fuehren-kann-1.215812,
von Markus Zydra, abgerufen am 13.11.2015; ,, Die Strategie der Borsen-
gurus — Peter Lynch, der Tenbagger”, Borsenverlag Akademie, Bérsen-
verlag; http://boerse.ard.de/boersenwissen/boersengeschichte-n/
peter-lynch-fondsmanager-mit-pioniergeist100.html, von Ursula Mayer,
abgerufen am 13.11.2015
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Im Fokus stehien
_Cocos, Hybrids‘und,.C.

NACHRANGKAPITAL: Anleger kénnen trotz Volatilitat gelassen bleiben — mit einer
fundamental-technischen Kreditanalyse bieten sich Chancen.

or dem Hintergrund sich verdichtender Wachstums-

sorgen in weiten Teilen der Emerging Markets, vor

allem in China und Brasilien, in Kombination mit ein-

zelnamenbezogenen schlechten Nachrichten,
waren die letzten Monate gepréagt von hoher Kapitalmarktvo-
latilitdt. So fUhrte insbesondere der Uberraschende Verzicht
auf den ersten Zinsschritt der US-Fed im September zu Tur-
bulenzen an den Kapitalmaérkten, schickte die Aktienmarkte
zeitweise auf Talfahrt und trieb die Risikopramien fir Unter
nehmens- und Finanzanleihen in die Hohe. In diesem Umfeld
mussten vor allem hybride Unternehmensanleihen deutliche
Kursabschlage hinnehmen, da hier zuséatzlich auch einzelne,
negative Unternehmensnachrichten im Versorger-, Rohstoff-
und Automobilbereich zu deutlich ansteigenden Risikopra-
mien der Nachranganleihen der betroffenen Unternehmen
flhrten. Auch nachrangige Finanzanleihen konnten sich die-
sem negativen Umfeld nicht ganzlich entziehen. Mit sich ent-
spannendem Marktumfeld konnten die AuRerungen Mario
Draghis zu einer potenziellen Ausweitung des ,, Quantitative
Easing” die Markte wieder zu neuerlichen Kursgewinnen
treiben. Allerdings sollte damit auch perspektivisch ein wei-
ter anhaltendes Niedrigzinsumfeld — sowohl in Euroland als
auch in den USA — erwartet werden. Insbesondere da auch
die Fed weiter betont, dass der zu erwartende Zinserho-
hungszyklus deutlich moderater verlaufen dirfte als vergan-
gene Zinserhdhungsphasen, sollte man mittelfristig daftr
positioniert sein, dass sich an dem Renditeumfeld nur wenig
andern durfte. Damit stehen institutionelle Investoren wei-
terhin vor der Herausforderung, hoherrentierliche Assetklas-
sen zu identifizieren und entprechend stark zu investieren,
um angestrebte Mindestertrdge generieren zu kénnen. Bei
Betrachtung des Nettoneuangebots an Unternehmens- und
Finanzanleihen bleibt festzuhalten, dass der weiter steigen-
den Nachfrage nach héherrentierlichen Assetklassen ein nur
schwach wachsendes Angebot gegenlbersteht.
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Regenerationskraft oft stark
Unter Risiko-Rendite-Aspekten ist der Schritt hin von einem
klassischen Portfolio von Unternehmensanleihen und vorran-
gigen Finanzanleihen zu einem Portfolio unter Einbeziehung
von Nachrangkapital durchaus zielfihrend und die jingsten
Spreadausweitungen, insbesondere im Bereich der hybriden
Unternehmensanleihen, haben die Attraktivitat der Asset-
klasse unseres Erachtens wieder gesteigert. Die deutlich
hoéhere Marktsensitivitat und die starkere Korrelation zu den
Aktienmarkten dieser Assetklasse haben in der Vergangen-
heit gezeigt, dass diese Anleihen in Stressszenarien einer
deutlich héheren Volatilitdt unterliegen als Senioranleihen.
Unabhangig von der individuellen Kreditqualitdt mussten in
Krisenzeiten nahezu alle Nachrangemissionen deutliche Kurs-
abschlage hinnehmen. Wenn die individuelle Kreditqualitat als
positiv zu bewerten ist und sich keine Leistungsstérungen
abzeichnen, wiesen die Emissionen bei sich wieder entspan-
nender Kapitalmarktsituation allerdings eine starke Regene-
rationskraft auf, sodass diese Verluste binnen weniger Monate
vollstéandig aufgeholt werden konnten und im stabilen Kapi-
talmarktumfeld attraktive Performancebeitrédge erzielten.
Gerade im September und Oktober 2015 war diese Ent-
wicklung beispielhaft zu beobachten. Obwohl die negative
Nachrichtenlage nur einzelne Emittenten betraf, stiegen Risi-
koprédmien Uber nahezu alle Emissionen hinweg deutlich an.
Generell gilt jedoch, dass negative Nachrichten nicht automa-
tisch zu Leistungsstérungen flihren, sondern diese nur durch
die Erflllung im Prospekt explizit genannter Voraussetzungen
moglich werden. Daher ist die intensive fundamentalanalyti-
sche Begleitung der jeweiligen Emissionen der Schlissel fur
den Erfolg des Investments und bietet somit nach einer
adversen Marktbewegung auch Chancen. So war nach zum
Teil heftigen Kursverlusten im September eine starke Erho-
lung im Oktober zu verzeichnen, die die negative Entwicklung
des Septembers weitestgehend aufholen konnte. Hier spielt

HSBC <»


mailto:zertifikate@hsbc.de?subject=Marktbeobachtung%20-%20Meine%20Nachricht%20an%20HSBC%20Trinkaus
http://www.hsbc-zertifikate.de
http://www.hsbc-zertifikate.de

auch die tendenziell gesunkene Marktliquiditat eine entschei-
dende Rolle. Regulatorische Vorgaben haben gerade im Ban-
kenbereich dazu geflihrt, dass geringere Handelsbestédnde
auf den Bankenblchern gehalten werden, sodass die , Sofor-
tigkeit” der Handelbarkeit stark zurlickgegangen ist und hier
durch die Handelsbereiche Angebot und Nachfrage zusam-
mengeflhrt werden, ohne die Bestande temporar im eige-
nen Handelsbuch zu halten. Daher steigen Geld-Brief-Span-
nen in kritischen Marktphasen oftmals sprunghaft an, sodass
Bewertungskurse teilweise deutlich unter Druck geraten.
Somit spielt die Verfligbarkeit von Risikokapital eine wichtige
Rolle, um in solche Marktbewegungen hinein nicht exekutie-
ren zu mussen.

Neben der jeweiligen Unternehmens- und der allgemei-
nen Markteinschatzung spielen bei der Analyse von Nach-
rangkapital auch die jeweiligen regulatorischen Rahmenbe-
dingungen eine entscheidende Rolle. So unterliegen die
regulatorischen Voraussetzungen fir die Anrechenbarkeit als
Eigenkapital einem stetigen Wandel, sodass Anderungen sei-
tens der Aufsichtsgremien, der Steuerbehdrden, aber auch
in der Methodologie von Ratingagenturen im Einzelfall zu
berlicksichtigen sind. Ende Oktober filhrte eine Anderung der
Einschatzung der Formulierung Uber Ratingmigrationen flr
die Anrechenbarkeit als Eigenkapital bei Hybridanleihen bei
einzelnen Emittenten zu deutlichen Kursreaktionen sowohl
in positiver als auch negativer Hinsicht. Auch diese Verdande-
rungen sind bei der Analyse zu beachten und zeigen, dass
viele Faktoren fir die Bewertung dieser Anlageklasse ent-
scheidend sind.

Emissionen haben Fahrt aufgenommen

Emittenten benutzen Nachrangkapital zur Optimierung ihrer
Bilanzstruktur. Da Zinszahlungen auf Fremdkapital steuerlich
abzugsfahig sind und diese Emissionen gleichzeitig die Eigen-
kapitalposition des Emittenten starken, sind auch Anderungen
in diesen Rahmenbedingungen genau zu verfolgen. Insge-
samt haben die Lehren aus den vergangenen Krisenzeiten zu
einer deutlichen Verbesserung der Risikotragfahigkeit durch
Verbesserung der Eigenkapitalausstattung bei gleichzeitiger
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Reduktion der Risikoaktiva gefiihrt und damit auch das Risiko
fir Leistungsstérungen reduziert. Die relative Attraktivitdt von
Nachranganleihen auch fir Emittenten hat sich im vergange-
nen Jahr ebenso an der Emissionstatigkeit von Nachrang-
anleihen, begeben von Industrieunternehmen, gezeigt.
Neben den etablierten Nachrangsegmenten von Banken und
Versicherungen sind seit 2003 auch Industrieunternehmen als
Emittenten von Nachrangkapital zu nennen. Bis in das Jahr
2012 hinein war hier jedoch nur eine moderate Emissionsta-
tigkeit zu verzeichnen, welche im Jahr 2013 deutlich an Fahrt
aufnahm, sodass sich das ausstehende Volumen von hybriden
Unternehmensanleihen heute auf insgesamt Uber 50 Milliar
den Euro beziffern lasst. Und auch fir die Zukunft erwarten
wir eine gut geflllte Pipeline dieser Emissionen. Da gerade
in dem Segment Nachrangkapital auf eine hohe Granularitat
des Portfolios abzustellen ist, flihrt das steigende Marktvolu-
men auch zu besseren Selektionsmdglichkeiten, was einen
positiven Beitrag flr die Portfoliokonstruktion leisten kann.
Insgesamt bleibt unseres Erachtens festzuhalten, dass
Nachranganleihen auch im anhaltend volatilen Kapitalmark-
tumfeld trotz ihrer hdheren Marktsensitivitat bei fundamen-
talanalytisch getriebener Selektion und Nutzung von Markt-
chancen einen positiven Performancebeitrag leisten kdnnen.

Kerstin Terhardt
Fondsmanagerin des
HSBC Trinkaus Subordinated Credit
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G ° @ @ ® FONDS - AUSWAHLLISTEN

HSBC-Fonds im Uberblick

Aktien Europa

HSBC GIF - Euroland Equity A EUR LU0165074740  LU0165074666 5,54% 1,50% 31.07.1998 913,06
HSBC GIF - Euroland Equity Smaller Companies A EUR LU0165073858  LU0165073775 5,54% 1,50% 13.01.2003 27743
HSBC GIF - Euroland Growth M1 EUR LU0213957060 LU0213956849 5,54% 1,25% 15.03.2005 145,14
HSBC GIF - European Equity A EUR LU0149719808 LU0164906959 5,54% 1,50% 12.11.1993 192,05
HSBC GIF - UK Equity A GBP LU01663311568  LU0164913815 5,54% 1,50% 28.02.1990 56,90
HSBC Trinkaus Sector Rotation EUR = DE0009756825 5,00% 1,25% 01.02.1996 19,02

Aktien Global

HSBC GIF - Global Equity Climate Change A UsbD LU0323240290 LU0323239441 5,54% 1,50% 09.11.2007 19,37
HSBC GIF - Global Equity Volatility Focused A usb LU1103711955  LU1066051225 5,54% 1,50% 26.06.2014 401,43

Aktien Emerging Markets

HSBC GIF - Brazil Equity A UsD LU0196696701  LU0196696453 5,54% 1,75% 31.08.2004 222,40
HSBC GIF - Brazil Equity A EUR EUR LU0551369803  LU0551369712 5,54% 1,75% 09.05.2011 222,40
HSBC GIF - BRIC Equity A UsbD LU0449509289  LU0449509016 5,54% 1,50% 01.12.2004 370,65
HSBC GIF - BRIC Equity A EUR EUR LU05513681561 LU0551367930 5,54% 1,50% 09.05.2011 370,65
HSBC GIF - BRIC Markets Equity A UsbD LU0254982241 LU0254981946 5,54% 1,50% 01.06.2006 158,02
HSBC GIF - Frontier Markets A UsD LU0666200265 LU0666199749 5,54% 1,75% 30.11.2011 354,87
HSBC GIF - Frontier Markets A EUR EUR LU0717916968 LU0708055370 5,54% 1,75% 30.11.2011 354,87
HSBC GIF - Global Emerging Markets Equity A usbD LU0054450605 LU0164872284 5,54% 1,50% 11.11.1994 162,05
HSBC GIF - Global Emerging Markets Equity AEUR  EUR = LU0622167517 5,54% 1,50% 16.05.2011 162,05
HSBC GIF - Latin American Equity A Usb LU0449511939  LU0449511426 5,54% 1,50% 06.07.2006 58,91
HSBC GIF - Latin American Equity A EUR EUR LU0551369126 LU0551368821 5,54% 1,50% 09.05.2011 58,91
HSBC GIF - Mexico Equity A usbD = LU0877824093 5,54% 1,75% 28.02.2013 202,27
HSBC GIF - Russia Equity A usb LU0329931173  LU0329931090 5,54% 1,75% 17.12.2007 191,17
HSBC GIF - Russia Equity A EUR EUR = LU0622169059 5,54% 1,75% 16.05.2011 191,17
HSBC GIF - Turkey Equity A EUR LU0213961765 LU0213961682 5,54% 1.75% 22.03.2005 90,31

Multi Asset / Mischfonds

HSBC Portfolios - World Selection 1 A HEUR EUR LUT121113010  LU0447610410 4,17 % 1,00% 19.10.2009 514,66
HSBC Portfolios - World Selection 2 A HEUR EUR LU1121113283  LU0447610766 4,17% 1,00% 19.10.2009 515,84
HSBC Portfolios - World Selection 3 A HEUR EUR LU1121113440  LU0447611061 4.17% 1,20% 19.10.2009 624,63
HSBC Portfolios - World Selection 4 A HEUR EUR LU1M121114505  LU0447611491 4,17% 1,20% 19.10.2009 667,22
HSBC Portfolios - World Selection 5 A HEUR EUR LUM21114687  LU0447611731 4.17% 1,30% 19.10.2009 282,94

GIF = Global Investment Funds
"Gesamtfondsvolumen per 30.10.2015 in Fondsbasiswahrung
* Plus jahrliche Performancegeblihr (siehe Prospekt)

Die ausftihrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekte und aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie in Deutschland bei der HSBC Asset Management (Deutschland) GmbH, Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf sowie
unter www.hsbc-fonds.de
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FONDS - AUSWAHLLISTEN

Aktien Asien

HSBC GIF - Asia ex Japan Equity A uUsSD LU0043850808 LU0165289439 5,564% 1,50% 21.06.1974 26793
HSBC GIF - Asia ex Japan Equity A HEUR EUR LU0212851884 LU0212851702 5,564 % 1,50% 08.04.2005 26793
HSBC GIF - Asia ex Japan Equity A EUR EUR - LU0622164928 5,54% 1,50% 16.05.2011 26793
HSBC GIF - Asia ex Japan Equity usD LU0082770016 LU0164939612 5,54% 1,50% 21.11.1997 362,07
Smaller Companies A
HSBC GIF - Asia ex Japan Equity EUR - LU0622164845 5,54% 1,50% 16.05.2011 362,07
Smaller Companies A EUR
HSBC GIF - Asia Pacific ex Japan usbD LU0197773673  LU0197773160 5,54% 1,50% 05.11.2004 127,87
Equity High Dividend A
HSBC GIF - Asia Pacific ex Japan EUR LU0622165495 LU0622165222 5,54% 1,50% 16.05.2011 127,87
Equity High Dividend A EUR
HSBC GIF - Chinese Equity A USD  LU0039217434  LU0164865239 5,564% 1,50% 25.06.1992 1.754,66
HSBC GIF - Chinese Equity A EUR EUR LU0551367344 LU0551367260 5,54% 1,50% 09.05.2011 1.754,66
HSBC GIF - China Consumer Opportunities A usD LU0654082956  LU0654082790 5,54% 1,50% 23.09.201 68,39
HSBC GIF - gﬂirr‘\a Consumer Opportunities A EUR - LU0708054993 5,54% 1,50% 23.09.2011 68,39
HSBC GIF - Hong Kong Equity A usD LU0149721374 LU0164880469 5,54% 1,50% 16.01.1987 209,05
HSBC GIF - Indian Equity A uUsSD LU0066902890 LU0164881194 5,54% 1,50% 04.03.1996 1.941,16
HSBC GIF - Indian Equity A EUR EUR LU0551366536 LU0551365645 5,54% 1,50% 09.05.2011 1.941,16
HSBC GIF - Korean Equity A usD LU0223212779 LU0223212266 5,54% 1,50% 23.09.2005 39,51
HSBC GIF - Singapore Equity A usD LU0149724634 LU0164908906 5,54% 1,50% 16.01.1987 23,51
HSBC GIF - Taiwan Equity A usD LU0380934280 LU0370485772 5,54% 1,50% 30.07.2008 3,40
HSBC GIF - Thai Equity A uUsD LU0210637038 LU0210636733 5,54% 1,50% 15.04.1996 68,93

Strukturierte Fonds

HSBC Trinkaus Aktienstrukturen Europa EUR - LU0154656895 5,00% 1,25% 07.10.2002 23,46
HSBC Trinkaus Discountstrukturen A EUR - DEOOOAOJDCKS8 5,00% 0,75% 03.04.2006 2776
HSBC Trinkaus Rendite Substanz A EUR - DEOOOAOMMTQ4 5,00% 0,60% 02.07.2007 35,98

HSBC GIF - Euro Reserve A EUR LU0165130591 LU0165130674 5,54% 0,50% 29.12.1993 184,14

Alternative Investmentstrategien

HSBC GIF - Global Macro M1 EUR LU0298502674  LU0298502328 5,54% 1,50%* 18.06.2007 1752
HSBC Trinkaus Multi Markets Select M EUR DEOOOAORADG7 = 5,00% 1,00%* 29.04.2009 14,93

Indexfonds

HSBC GIF - Economic Scale Index GEM Equity A USD LU0819120766  LU0819120683 5,54% 0,60% 19.03.2013 358,63

HSBC GIF - Economic Scale Index Global Equity uSD LU0039216626  LU0164941436 5,54% 0,60% 03.12.1990 213,80
A

HSBC GIF - Economic Scale Index Japan Equity JPY LU0149724121 LU0164882085 5,54% 0,60% 16.01.1987 17.220,41
A

HSBC GIF - Economic Scale Index US Equity A uUsD LU0149725797  LU0164902453 5,54% 0,60% 16.01.1987 744,84

HSBC GIF - Economic Scale Index US Equity A EUR LU0168404597  LU0166156926 5,54% 0,60% 20.07.2001 744,84
HEUR

GIF = Global Investment Funds
'Gesamtfondsvolumen per 30.10.2015 in Fondsbasiswahrung
* Plus jahrliche Performancegeblihr (siehe Prospekt)

Die ausftihrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekte und aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie in Deutschland bei der HSBC Asset Management (Deutschland) GmbH, Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf sowie
unter www.hsbc-fonds.de
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Remten

FONDS - AUSWAHLLISTEN

HSBC Euro Gvt Bond Fund EUR FR0000971301 FR0000971293 2,00% 0,42% 17.12.1998 904,38
HSBC Euro Short Term Bond A EUR FR0010503565 FR0000972473 2,00% 0,80% 18.12.1992 1.004,39
HSBC GIF - Asian Currencies Bond A usbD LU0210635255 LU0210635099 5,54% 1,25% 27.04.2011 4727
HSBC GIF - Asian Currencies Bond A EUR EUR - LU0712166163 5,54% 1,25% 27.04.2011 4727
HSBC GIF - Brazil Bond A UsD LU0254979023 LU0254978488 5,54% 1,00% 06.07.2006 39,82
HSBC GIF - Euro Bond A EUR LU0165129403  LU0165129312 5,54% 0,75% 11.02.2002 260,91
HSBC GIF - Euro Credit Bond A EUR LU0165124867 LU0165124784 5,54% 0,85% 19.05.1999 1.007,26
HSBC GIF - Euro Credit Bond Total Return A EUR LU0988493192  LU0988492970 5,54% 0,90% 12.12.2013 142,20
HSBC GIF - Euro High Yield Bond A EUR LU0165128421  LU0165128348 5,54% 1,10% 27.10.1999 2.503,97
HSBC GIF - GEM Debt Total Return M1 USD LU0283740032 LU0283739885 5,54% 1,00%* 18.06.2007 4.334,63
HSBC GIF - GEM Debt Total Return MTEUR EUR - LU0551372856 5,54% 1,00%* 26.11.2013 4.334,63
HSBC GIF - GEM Debt Total Return MTHEUR EUR LU0795840700 LU0795840619 5,54% 1,00%* 15.11.2012 4.334,63
HSBC GIF - GEM Inflation Linked Bond A usb - LU0630378858 5,54% 1,00% 30.06.2011 2717
HSBC GIF - GEM Inflation Linked Bond A EUR EUR - LU0630379823 5,54% 1,00% 30.06.2011 2717
HSBC GIF - Global Bond A UsD LU0039216972  LU0165191387 5,54% 0,75% 01.08.1989 294,27
HSBC GIF - Global Emerging Markets Bond A UsD LU0566116223  LU0566116140 5,54% 1,25% 24.07.1998 5.064,12
HSBC GIF - Global Emerging Markets Bond A EUR EUR LU0551370215 LU0551370132 5,54% 1,256% 09.05.2011 5.064,12
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR LU0543814684 LU0811140721 5,54% 1,25% 24.07.1998 5.064,12
Bond A HEUR
HSBC GIF - Global Emerging Markets usbD LU0404503517 LU0404503350 5,54% 1,50% 16.12.2010 13,24
Corporate Debt A
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR - LU0622167350 5,54% 1,50% 16.05.2011 13,24
Corporate Debt A EUR
HSBC GIF - Global Emerging Markets usbD LU0563701886 LU0563707651 5,54% 1,10% 16.12.2010 22,31
Investment Grade Bond A
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR  LU0622167947 LU0622167863  5,54% 1,10% 16.05.2011 22,31
Investment Grade Bond A EUR
HSBC GIF - Global Emerging Markets [5]») LU0992595230 LU0992595073 5,54% 1,25% 12.12.2013 158,66
Local Currency Rates A
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR LU0992596634 LU0992596477 5,54% 1,25% 12.12.2013 158,66
Local Currency Rates A EUR
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR LU0992598333  LU0992598176 5,54% 1,25% 12.12.2013 158,66
Local Currency Rates A HEUR
HSBC GIF - Global Emerging Markets usD LU0234592995 LU0234585437 5,54% 1,25% 30.07.2007 1.469,78
Local Debt A
HSBC GIF - Global Emerging Markets EUR LU0551371536  LU0551371379 5,54% 1,25% 09.05.2011 1.469,78
Local Debt A EUR
HSBC GIF - Global High Income Bond A USsD LUQ0770104676  LU0524291613 5,54% 1,25% 28.07.2010 1.309,59
HSBC GIF - Global High Income Bond A HEUR EUR LU0807187991 LU0807188023 5,54% 1.25% 28.07.2010 1.309,59
HSBC GIF - Global High Yield Bond A USD LU0780246079 LU0780251400 5,54% 1,10% 20.07.2012 2.244,04
HSBC GIF - Global High Yield Bond A HEUR EUR - LU0850060020 5,54% 1,10% 20.07.2012 2.244,04
HSBC GIF - Global Inflation Linked Bond A UsD LU0518436497 LU0518436224 5,54% 0,70% 30.06.2010 31,37
HSBC GIF - Global Inflation Linked Bond A HEUR EUR - LU0522826162 5,54% 0,70% 06.07.2010 31,37
HSBC GIF - Global Short Duration usbD LU0930304943 LU0922809933 5,54% 0,90% 12.06.2013 210,53
High Yield Bond A
HSBC GIF - Global Short Duration EUR LU0930307458 LU0922810519 5,54% 0,90% 12.06.2013 210,53
High Yield Bond A HEUR
HSBC GIF - India Fixed Income A UsD LU0780247986 LU0780247804 5,54% 1,10% 20.08.2012 350,77
HSBC GIF - India Fixed Income A EUR EUR LU0780249099 LU0780248950 5,54% 1,10% 20.08.2012 350,77
HSBC GIF - Latin American Local Debt A usbD LU0571531481 LU0571531309 5,54% 1,25% 19.05.2011 14,19
HSBC GIF - RMB Fixed Income A usD LU0692309460 LU0692309627 5,54% 0,75% 25.10.201 153,99
HSBC GIF - RMB Fixed Income A EUR EUR LU0708054308 LU0708054134 5,54% 0,75% 25.10.2011 153,99
HSBC GIF - RMB Fixed Income A HEUR EUR - LU0782296676 5,54% 0,75% 25.10.2011 153,99
HSBC GIF - US Dollar Bond A usD LU0149734781  LU0165076018 5,54% 0,75% 24.02.1987 112,82
HSBC Trinkaus Corporate Bonds Europa M EUR - DE0005152003 3,00% 0,70%* 22.03.2000 266,38
HSBC Trinkaus Kurzlaufer EUR DE0005324552 - 1,00% 0,50% 01.09.2004 35,92
HSBC Trinkaus Subordinated Credit A EUR - DEOOOA1JZLHE  3,00% 0,70% 28.11.2012 95,36

GIF = Global Investment Funds
'Gesamtfondsvolumen per 30.10.2015 in Fondsbasiswahrung
* Plus jahrliche Performancegeblihr (siehe Prospekt)

Die ausftihrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekte und aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie in Deutschland bei der HSBC Asset Management (Deutschland) GmbH, Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf sowie
unter www.hsbc-fonds.de
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HSBC Exchange Traded Funds

Industrielander — Globale / Regionale Konzepte

FONDS - AUSWAHLLISTEN

EURO STOXX 50® HSBC EURO STOXX 50 ETF LSE, Euronext Paris, 0,15 % Physische EUR GBP EUR, Halbjahrlich
Net Return DEO00A1COBB7 Deutsche Bérse, SIX Swiss Replizierung Usb

MSCI EUROPE HSBC MSCI EUROPE ETF LSE, Euronext Paris, 0,30 % Physische EUR GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEO00A1C22L5 Deutsche Boérse, SIX Swiss Replizierung USD

MSCI PACIFIC EX HSBC MSCI PACIFIC EX LSE, Euronext Paris, 0,40 % Physische usbD GBP EUR, Halbjahrlich
JAPAN Total Return JAPAN ETF Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung usD

DE000A1C22P6

MSCI WORLD HSBC MSCI WORLD ETF LSE, Euronext Paris, 0,35 % Optimie- usb GBP EUR, Vierteljahrlich
Total Return IEO0B4X9L533 SIX Swiss rung** usb

Schwellenlander -

Regionale Konzepte

S&P BRIC 40® HSBC S&P BRIC 40 ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Physische usbD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return |IEOOB5YLK706 SIX Swiss Replizierung uUsSD
MSCI Emerging Markets HSBC MSCI EMERGING MARKETS LSE 0,60 % Optimie- usbD GBR USD  Vierteljghrlich
Index ETF rung**

IE00B5SSQT16
MSCI EM LATIN AMERICA  HSBC MSCI EM LATIN AMERICA ETF LSE 0,60 % Physische usb GBPR USD  Vierteljghrlich
Total Return IE00B4TS3815 Replizierung
MSCI EM FAR EAST HSBC MSCI EM FAR EAST ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Optimie- uUsD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEOO0A1C22Q4 SIX Swiss rung** usb

Industrielander — Landerkonzepte

FTSE 100® HSBC FTSE 100 ETF LSE, Euronext Paris, 0,35 % Physische GBP GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEO00A1COBC5 Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung USD
MSCI Canada HSBC MSCI CANADA ETF LSE, Euronext Paris, 0,35 % Physische uUsb GBP, EUR, Halbjahrlich
Total Return IEO0B51B7202 X Swiss Replizierung Usb
MSCI JAPAN HSBC MSCI JAPAN ETF LSE, Euronext Paris, 0,40 % Physische usbD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEOOOATCOBD3 Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung USD
MSCI USA HSBC MSCI USA ETF LSE, Euronext Paris, 0,30 % Physische usbD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEO00A1C22K7 Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung UsD
S&P 500® HSBC S&P 500 ETF LSE, Euronext Paris, 0,09 % Physische usbD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEO00A1C22M3 Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung usD

Industrielander - Immobilien

FTSE EPRA/NAREIT
Developed Index®

Schwellenlander -

HSBC FTSE EPRA/NAREIT DEVELOPED ETF LSE
IEO0B5L0O1S80

Landerkonzepte

0,40 %

Physische
Replizierung

usb

GBPR USD  Vierteljghrlich

MSCI BRAZIL HSBC MSCI BRAZIL ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Physische usD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return DEO00ATC22N1 Deutsche Borse, SIX Swiss Replizierung uUSD

MSCI CHINA HSBC MSCI CHINA ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Optimie- usbD GBPR EUR, Halbjéhrlich
Total Return IE00B44T3H88 Deutsche Borse, SIX Swiss rung** uUsD

MSCI INDONESIA HSBC MSCI INDONESIA ETF LSE 0,60 % Physische usD USD, GBP  Halbjahrlich
Total Return |IE00B46G8275 Replizierung

MSCI KOREA HSBC MSCI KOREA ETF LSE 0,60 % Physische usD GBPR USD  Halbjéhrlich
Total Return IEO0B3Z0X395 Replizierung

MSCI MALAYSIA HSBC MSCI MALAYSIA ETF LSE 0,60 % Physische usD GBPR USD  Halbjéhrlich
Total Return IEOOB3X3R831 Replizierung

MSCI MEXICO CAPPED  HSBC MSCI MEXICO CAPPED ETF LSE, SIX Swiss 0,60 % Physische usD GBR USD  Halbjéhrlich
Total Return IEO0B3QMYK80 Replizierung

MSCI RUSSIA HSBC MSCI RUSSIA CAPPED ETF LSE 0,60 % Physische usbD GBR USD  Halbjéhrlich
CAPPED INDEX IEO0B5LJZQ16 Replizierung

MSCI TAIWAN HSBC MSCI TAIWAN ETF LSE 0,60 % Physische usD USD, GBP  Halbjahrlich
Total Return IE00B3S1J086 Replizierung

MSCITURKEY HSBC MSCITURKEY ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Physische usbD GBR USD  Halbjéhrlich
Total Return IEOOB5BRQB73 X Swiss Replizierung

MSCI SOUTH AFRICA HSBC MSCI SOUTH AFRICA ETF LSE, Euronext Paris, 0,60 % Physische usbD GBP EUR, Halbjéhrlich
Total Return |IE00B57S5Q22 SIX Swiss Replizierung usD

Alle hier aufgelisteten ETFs sind in Deutschland zum Vertrieb zugelassen und steuertransparent. * Total Expense Ratio (Gesamtkostenquote); ** Der Fondsmanager nimmt nicht alle Wertpapiere des zugrunde liegenden Index auf,
verfolgt jedoch das Ziel, die Wertentwicklung des Index nachzubilden. Der zugrunde liegende Prozess heiRt ,Optimierung” und impliziert, dass nur ein Teil der Wertpapiere im Index gekauft wird
Die ausftihrlichen und vereinfachten Verkaufsprospekte und aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte erhalten Sie in Deutschland bei der HSBC Asset Management (Deutschland) GmbH, Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf sowie

unter www.hsbc-fonds.de
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Diese Publikation wurde von HSBC Trinkaus
& Burkhardt AG erstellt. Sie dient ausschlief3-
lich der Information. Falls der Empfanger die-
ser Publikation ein Kunde eines mit HSBC
Trinkaus & Burkhardt AG verbundenen Unter
nehmens ist, unterliegt die Weiterleitung an
den Empfénger den zwischen dem Emp-
fanger und dem verbundenen Unternehmen
geltenden Geschéftsbedingungen. Mit dieser
Publikation wird weder ein Angebot zum Ver-
kauf, Kauf oder zur Zeichnung eines Wert-
papiers oder Anlagetitels unterbreitet. Die in
dieser Publikation enthaltenen Informationen
und Einschatzungen zu den Wertpapieren
stellen keine Empfehlung dar, sich in den
beschriebenen Wertpapieren zu engagieren.
Die in dieser Publikation gegebenen Informa-
tionen beruhen auf Quellen, die wir flr zuver
lassig halten, jedoch keiner neutralen Prifung
unterzogen haben. HSBC Trinkaus & Burkhardt
AG Ubernimmt keine Gewahr und keine Haf-
tung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
hierin enthaltenen Informationen. Die in die-
ser Publikation vertretenen Meinungen stel-
len ausschlieRlich die Auffassungen des Au-
tors und der Redakteure und Gespréchs-
partner von HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
dar und kénnen sich jederzeit andern; solche
Meinungsanderungen mussen nicht publiziert
werden.

Die in der Publikation enthaltenen Informa-
tionen und Meinungen basieren auf 6ffentlich
zugénglichen Informationen und den zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung gultigen Steuer
satzen, die jedoch zeitweiligen Veranderungen
unterliegen.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit
ist kein verlasslicher Indikator fir die Wertent-
wicklung in der Zukunft. Der Wert jedes
Investments oder der Gewinn kann sowohl
sinken als auch steigen, und Anleger erhalten
maglicherweise nicht den investierten
Gesamtbetrag zurlick. Dort, wo ein Invest-
ment in einer anderen Wahrung als der loka-
len Wéhrung des Empfangers der Publikation
denominiert ist, kdnnten Veranderungen des
Devisenkurses eine Negativwirkung auf Wert,
Kurs oder Gewinn dieses Investments haben.
Bei Investments, fir die es keinen anerkann-
ten Markt gibt, kénnten die Investoren
Schwierigkeiten haben, diese zu veraulRern
oder zuverldssige Informationen Uber den
Wert oder das Ausmal des Risikos, dem ein
Investment unterliegt, zu erhalten.

Dieser Newsletter richtet sich nur an Per
sonen, die ihren dauerhaften Wohnsitz in der
Bundesrepublik Deutschland haben. Er ist
nicht fir Empfanger in anderen Jurisdiktionen
und nicht fir US-Staatsblrger bestimmt.
Jegliche Weiterleitung dieses Newsletters,
insbesondere an Empfanger, die ihren dauer
haften Wohnsitz nicht in Deutschland haben
oder US-Staatsbirger sind, ist ausdriicklich
untersagt.

©2014 Copyright. HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG 2014, ALLE RECHTE VORBE-
HALTEN. Diese Publikation darf weder voll-
sténdig noch teilweise nachgedruckt oder in
ein Informationssystem Ubertragen oder auf ir
gendeine Weise gespeichert werden, und zwar
weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie
noch auf andere Weise, aufder im Falle der vor
herigen schriftlichen Genehmigung durch
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG. Die Weiterlei-
tung dieser Publikation ist untersagt.

LIZENZHINWEISE

Die Bezeichnungen ,, DAX®" , TecDAX®"
.MDAX®" \VDAX®" , SDAX®" ,DivDAX®"
X-DAX®" ,OkoDAX®" ,Entry Standard In-
dex” und ,GEX®" sind eingetragene Marken
der Deutsche Borse AG. Diese Finanzinstru-
mente werden von der Deutsche Borse AG
nicht gesponsert, geférdert, verkauft oder auf
eine andere Art und Weise unterstiitzt.
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Der EURO STOXX 50® und seine Marken
sind geistiges Eigentum der STOXX Limited,
Zurich, Schweiz und/oder ihrer Lizenzgeber
(die , Lizenzgeber”), welches unter Lizenz ge-
braucht wird. Die auf dem Index basierenden
Wertpapiere sind in keiner Weise von STOXX
und ihren Lizenzgebern gefordert,
herausgegeben, verkauft oder beworben
und keiner der Lizenzgeber trégt diesbezlig-
lich irgendwelche Haftung.

Die hierin dargestellten Wertpapiere wer-
den von der SWX Swiss Exchange weder un-
terstltzt, abgetreten, verkauft noch bewor
ben. Jegliche Haftung ist ausgeschlossen.
Der SMI®, SMIM® ist eine eingetragene Mar-
ke der SWX Swiss Exchange, deren Verwen-
dung lizenzpflichtig ist.

Der ATX® (Austrian Traded Index®) ist eine
eingetragene Marke der Wiener Borse AG
und wird von der Wiener Bérse AG real-time
berechnet und veroffentlicht. Die Indexbe-
schreibung sowie die tagesaktuelle ATX
Zusammensetzung sind auf www.indices.cc —
dem Indexportal der Wiener Borse AG ver
flgbar. Dem Emittenten wurde bezlglich
dieser Emission eine Lizenz zur Verwendung
des ATX erteilt.

Der CECEEUR® (CECE Composite Index in
EUR) ist eine eingetragene Marke der Wiener
Borse AG und wird von der Wiener Borse AG
real-time berechnet und veroffentlicht. Die In-
dexbeschreibung sowie die tagesaktuelle CE-
CEEUR Zusammensetzung sind online auf
www.indices.cc verflgbar. Der Emittentin
wurde bezlglich dieser Emission eine Lizenz
zur Verwendung des CECEEUR erteilt.

. Standard & Poor's®”, ,S & P®”, , Standard &
Poor’s 500" ,S & P 500®” und ,,500" sind
Warenzeichen von The McGraw-Hill Compa-
nies, Inc. und wurden an HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG zum Gebrauch lizenziert. Das
Produkt wird nicht von Standard & Poor’s
gesponsert, empfohlen oder unterstitzt und
Standard & Poor’s macht keinerlei Darstellun-
gen im Hinblick auf die Ratsamkeit der Anlage
in das Produkt.

. Standard & Poor's®” ,S & P®” und ,,S & P
BRIC 40®"sind Warenzeichen von The
McGraw-Hill Companies, Inc. und wurden an
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG zum Gebrauch
lizenziert. Das Produkt wird nicht von Stan-
dard & Poor’s gesponsert, empfohlen oder
unterstltzt und Standard & Poor's macht
keinerlei Darstellungen im Hinblick auf die
Ratsamkeit der Anlage in das Produkt.

Nasdag-100®, Nasdag-100 Index® und
Nasdag® sind Waren- oder Dienstleistungszei-
chen von The Nasdaq Stock Market, Inc.
(zusammen mit den mit ihr verbundenen Ge-
sellschaften die ,, Gesellschaften”) und fir die
Nutzung durch die HSBC Trinkaus & Burkhardt
AG an diese lizenziert. Die Gesellschaften
machen keine Aussage Uber die Rechtmaliig-
keit oder die Eignung der Wertpapiere flr
bestimmte Zwecke. Die Wertpapiere werden
von den Gesellschaften weder begeben,
empfohlen, verkauft oder beworben. Die
Gesellschaften machen im Hinblick auf die
Wertpapiere keinerlei Zusicherungen.
Jegliche Haftung der Gesellschaften im
Zusammenhang mit den Wertpapieren
ist ausgeschlossen.

Der Nikkei Stock Average (, Index”) ist
geistiges Eigentum der Nikkei Inc. (der ,,In-
dexsponsor”). , Nikkei' , Nikkei Stock Ave-
rage” und , Nikkei 225" sind Marken des In-
dexsponsors. Der Indexsponsor behélt sich
alle Rechte, einschlieRlich des Copyrights,
an dem Index vor.

,KOSPI" und ,KOSPI 200" sind Marken
der Koreanischen Wertpapierborse (Korea
Stock Exchange) und sind zur Verwendung im
Zusammenhang mit strukturierten Produkten
lizenziert fir HSBC Trinkaus & Burkhardt AG.

Der TOPIX Index Wert und die TOPIX
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Index Marken unterliegen den Rechten der
Tokyo Stock Exchange, Inc. und der Tokyo
Stock Exchange, Inc. obliegen alle Rechte
hinsichtlich Berechnung, Ver&ffentlichung und
Verwendung des TOPIX Index Wertes in Be-
zug auf den TOPIX und die TOPIX Index Mar
ken.

Der Hang Seng Index, Hang Seng China
Enterprises Index (der ,, Index”) wird durch
die Hang Seng Indexes Company Limited
gemal einer Lizenz der Hang Seng Data
Services Limited veréffentlicht und erstellt.
Die Marke und der Name Hang Seng Index,
Hang Seng China Enterprises Index sind
Eigentum der Hang Seng Data Services Limi-
ted. Hang Seng Indexes Company Limited
und Hang Seng Data Services Limited haben
der Verwendung des und der Bezugnahme
auf den Index durch die HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG im Zusammenhang mit den
strukturierten Produkten (die , Produkte”)
zugestimmt. Weder Hang Seng Indexes
Company Limited noch Hang Seng Data
Services Limited versichern oder garantie-
ren gegeniiber Maklern oder Inhabern des
Produkts oder anderen Personen (i) die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit des Indexes
und seiner Zusammensetzung oder
irgendwelcher damit in Beziehung stehen-
der Informationen oder (ii) die Tauglich-
keit oder Geeignetheit fiir Zwecke des
Index oder der darin enthaltenen Kompo-
nenten oder Daten oder (iii) die Ergebnis-
se, die irgendeine Person durch die Ver-
wendung des Index oder der darin enthal-
tenen Komponenten oder Daten fiir
irgendeinen Zweck erhalten hat. Keine
Zusicherung oder Garantie irgendeiner
Art in Bezug auf den Index wird weder
ausdriicklich noch stillschweigend abge-
geben. Das Verfahren und die Grundlage der
Berechnung und der Zusammensetzung des
Index und jede damit in Zusammenhang ste-
hende Formel, enthaltene Aktien und Fakto-
ren kénnen jederzeit durch Hang Seng In-
dexes Company Limited ohne Ankiindigung
geandert werden. Soweit nach geltendem
Recht zulassig, ibernehmen Hang Seng
Indexes Company Limited und Hang Seng
Data Services Limited keine Verantwor-
tung oder Haftung (i) in Bezug auf die Ver-
wendung des und/oder die Bezugnahme
auf den Index durch HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG in Zusammenhang mit dem
Produkt oder (ii) fiir Ungenauigkeiten,
Auslassungen, Fehler oder Irrtiimer der
Hang Seng Indexes Company Limited bei
der Berechnung des Indexes oder (iii) fiir
Ungenauigkeiten, Auslassungen, Fehler,
Irrtimer oder die Unvollstandigkeit ir-
gendwelcher durch andere Personen zur
Verfligung gestellter Informationen, die in
Zusammenhang mit der Zusammenset-
zung des Index verwandt wurden oder (iv)
far wirtschaftliche oder andere Schaden,
die direkt oder indirekt von einem Makler
oder Inhaber des Produkts oder anderen,
mit dem Produkt handelnde Personen auf-
grund des Vorgenannten zu tragen sind.
Anspriiche, Klagen oder gerichtliche Ver-
fahren kénnen nicht gegen Hang Seng
Indexes Company Limited und Hang Seng
Data Services Limited geltend gemacht
oder erhoben werden im Zusammenhang
mit dem Produkt in irgendeiner Weise durch
einen Makler, Inhaber oder eine andere, mit
dem Produkt handelnde Person. Jeder Mak-
ler, Inhaber oder jede andere, mit dem Pro-
dukt handelnde Person tut dies entsprechend
in voller Kenntnis dieses Haftungsausschlus-
ses und kann nicht auf Hang Seng Indexes
Company Limited und Hang Seng Data Servi-
ces Limited vertrauen. Zur Klarstellung
begrindet dieser Haftungsausschluss keine
vertragliche oder quasivertragliche Beziehung
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zwischen irgendeinem Makler, Inhaber oder
einer anderen Person mit Hang Seng Indexes
Company Limited und/oder Hang Seng Data
Services Limited und kann nicht dahin ausge-
legt werden, eine solche Beziehung begrin-
det zu haben.

L,FTSETM" ,FT-SE®" und , Footsie®” sind
Handelsmarken der London Stock Exchange
Limited und der Financial Times Limited und
werden von der FTSE International Limited
im Rahmen einer Lizenz verwendet. Der
FT-SE 100 wird von der FTSE International
Limited in Verbindung mit dem Institute of
Actuaries berechnet. FTSE International Limi-
ted Ubernimmt keine Haftung in Zusammen-
hang mit dem Handel irgendwelcher Produkte
auf den Index. Alle Urheberrechte in Bezug
auf die Indexwerte und die Zusammenset-
zungsliste liegen bei FTSE International
Limited. HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
hat von der FTSE International Limited eine
umfassende Lizenz erhalten, diese Rechte
bei der Erstellung dieses Produkts zu nutzen.

Der FTSE XINHUA CHINA 25 wird durch
oder im Namen der FTSE Xinhua Index Limited
berechnet. FTSE Xinhua Index Limited spon-
sert, empfiehlt oder bewirbt dieses Produkt
nicht. Das Urheberrecht an den Indexwerten
und der Zusammensetzungsliste liegt bei
FXI. HSBC Trinkaus & Burkhardt AG hat die
umfassende Lizenz von FXI| erhalten, diese
Urheberrechte bei der Erstellung dieses
Produkts zu nutzen. ,,FTSETM" ist eine
gemeinsame Marke der London Stock
Exchange PLC und der The Financial Times
Limited. ,,FTSE XINHUA CHINA 25" ist eine
Marke der FTSE International Limited.
LXinhua” und ,,FTSE XINHUA CHINA 25" sind
Marken der Xinhua Financial Network Limited.
Alle Marken sind zur Nutzung durch FTSE
Xinhua Index Limited lizenziert.

Bolsa Mexicana De Valores®, BMV®, Indice
De Precios Y Cotizaciones Bolsa Mexicana
De Valores®, IPC®, Price And Quotations Index
Mexican Stock Exchange®, Mexican Stock
Exchange® sind Handelsmarken der Bolsa
Mexicana De Valores, S.A. de C.V. (,,BMV")
und wurden zur Verwendung durch die HSBC
Trinkaus & Burkhardt AG lizenziert. Die Wert-
papiere werden nicht durch BMV gesponsert,
empfohlen, verkauft oder beworben und
BMV macht keine Aussage Uber die Ratsam-
keit eines Investments in die Wertpapiere.

.CAC40®" und ,,CAC®" sind eingetragene
Warenzeichen der Euronext N.V. Tochterge-
sellschaft: Euronext Paris S.A.

LAEX®" und , AEX-Index®"” sind eingetra-
gene Warenzeichen der Euronext N.V. oder
ihrer Tochtergesellschaften.

HINWEIS AUF DIE WERTPAPIER- BZW.
VERKAUFSPROSPEKTE

Die Wertpapierprospekte sowie die dazugeho-
rigen Endgdltigen Bedingungen bzw. Nachtra-
ge flr alle in dieser Publikation besprochenen
Wertpapiere erhalten Sie Uber die Internetseite
www.hsbc-zertifikate.de.

STEUERLICHE HINWEISE

Die Ausfliihrungen zu den mit den Wertpapie-
ren verbundenen einkommensteuerlichen
Wirkungen, die von einem in Deutschland un-
beschrankt steuerpflichtigen Privatanleger
gehalten werden, stellen lediglich allgemeine
steuerrechtliche Hinweise dar. Sie entspre-
chen nach Einschatzung der Emittentin dem
Stand der steuerlichen Praxis zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung dieses Informations-
materials. Es kann nicht ausgeschlossen wer
den, dass einzelne Finanzbehdrden oder Ge-
richte im Einzelfall eine von den nachfolgen-
den Hinweisen abweichende Ansicht vertre-
ten. Ebenso wenig kann ausgeschlossen
werden, dass die steuerlichen Grundlagen
durch die Gesetzgebung, die Rechtsprechung
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oder die Finanzverwaltung wahrend der Lauf-
zeit der Wertpapiere und/oder gegebenenfalls
bis zur Bestandskraft des jeweiligen Einkom-
mensteuerbescheides zum Nachteil des Pri-
vatanlegers verandert werden.

Die steuerliche Behandlung héngt auch von
den personlichen Verhaltnissen des Anlegers
ab und kann kiinftig Anderungen unterworfen
sein. Der Privatanleger sollte daher vor Er
werb der Wertpapiere den Rat eines mit sei-
nen personlichen Vermogens- und Steuerver-
haltnissen vertrauten, sach- und fachkundi-
gen Rechts- oder Steuerberaters einholen
und die steuerlichen Hinweise in den Endgul-
tigen Bedingungen der Wertpapiere beachten.

HINWEIS AUF DIE TECHNISCHEN
ANALYSEN

Die Technischen Analysen in dieser Publikati-
on geben ausschliel3lich die Meinung unserer
Analysten wieder und ersetzen keine indivi-
duelle Anlageberatung.

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG wird be-
aufsichtigt durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht. HSBC
Trinkaus & Burkhardt AG unterhilt eine
Complianceorganisation zur Erkennung
und Regelung maglicher Interessenkon-
flikte im Zusammenhang mit den Re-
searchaktivitaten der Bank.

RECHTLICHE HINWEISE ZU INVEST-
MENTFONDS

Teile dieser Publikation wurden von der HSBC
Global Asset Management (Hong Kong) Limi-
ted erstellt und von der HSBC Global Asset
Management (Deutschland) GmbH (,,HSBC")
geéndert. Sie dienen ausschlief3lich der Infor
mation und dirfen nur mit ausdrtcklicher
schriftlicher Einwilligung von HSBC weiterge-
geben werden. Diese Informationen dienen
als Marketinginstrument dem Vertrieb der
hier vorgestellten Investmentfonds und stel-
len weder ein Angebot oder eine Einladung
zum Erwerb oder zur Zeichnung, eine Anlage-
beratung oder -empfehlung noch eine unab-
hangige Finanzanalyse dar. Es kann eine
individuelle, fachkundige Anlageberatung durch
Ihre Hausbank nicht ersetzen. Die gesetzlichen
Anforderungen zur Unvoreingenommenheit
von Finanzanalysen sind nicht eingehalten.
Ein Verbot des Handels der besprochenen
Finanzprodukte vor der Veroffentlichung der
hierin abgedruckten Informationen (,,Front-
running”) besteht nicht. Diese Informationen
richten sich nur an Personen, die ihren dauer-
haften Wohnsitz in der Bundesrepublik
Deutschland haben. Sie sind nicht fir Empfan-
ger in anderen Jurisdiktionen, insbesondere
nicht fur US-Blrger bestimmt und dirfen in
anderen Landern nicht verbreitet werden.
Frihere Wertentwicklungen, Simulationen
oder Prognosen sind kein verlasslicher Indika-
tor flr die klinftige Wertentwicklung und be-
rlicksichtigen keine Ausgabeaufschlage. Auf-
grund ihrer Zusammensetzung kénnen die
hier vorgestellten Fonds eine erhéhte Volatili-
tat aufweisen, d.h. die Anteilpreise kdnnen
auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen
Schwankungen nach oben und unten unter
worfen sein. Die Basiswéhrungen der Fonds
koénnen variieren. Investieren die hier vorge-
stellten Fonds in Anlagegegenstande, die in
anderen Wahrungen denominiert sind, kon-
nen hieraus fir den Anleger Wechselkursrisi-
ken entstehen. Ist die Heimatwéahrung des
Anlegers nicht identisch mit der Basiswah-
rung der hier vorgestellten Fonds, so kann fir
ihn hieraus ein zusatzliches Wechselkursrisiko
resultieren. Manche der hier vorgestellten
Fonds kénnen bis zu 100% des Netto-Vermo-
gens in Derivate investieren. Derivate konnen
zu einer wesentlich hdheren Volatilitat des
Fondspreises fiihren als eine Direktanlage in
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die entsprechenden Basiswerte, d.h. die An-
teilpreise kénnen auch innerhalb kurzer Zeit-
raume erheblichen Schwankungen nach oben
und nach unten unterworfen sein. Die in die-
ser Publikation gegebenen Informationen be-
ruhen zum Teil auf externen Quellen, die wir
flr zuverldssig halten, jedoch keiner neutralen
Prifung unterzogen haben; wir Gbernehmen
keine Gewahr und keine Haftung fir die Rich-
tigkeit und Vollstéandigkeit derartiger Informa-
tionen. Die in diesem Dokument vertretenen
Meinungen stellen ausschlieRlich die Auffas-
sungen des Autors/der Autoren und der Re-
dakteure und Gespréachspartner von HSBC
Global Asset Management (Deutschland)
GmbH dar und kénnen sich jederzeit andern;
solche Meinungsanderungen missen nicht
publiziert werden. Die in dieser Publikation
genannten Fonds sind nicht fir jeden Anleger
geeignet. Es ist nicht ausgeschlossen, dass
der Anleger bei einem Investment in diesen
Fonds einen Verlust, auch bis zur Hohe des
gesamten getéatigten Investments, erleidet.
Diese Informationen ersetzen nicht die allein
mafdgeblichen ausflhrlichen und vereinfach-
ten Verkaufsprospekte und

aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte.
Diese erhalten Sie kostenlos bei der HSBC
Global Asset Management (Deutschland)
GmbH, Koénigsallee 21/23, 40212 Disseldorf
sowie unter http://www.assetmanagement.
hsbc.com/de.

RECHTLICHE HINWEISE ZU ETF
Die in der vorliegenden Publikation vorgestell-
ten ETF sind Teilfonds von HSBC ETFs PLC
(die ,, Gesellschaft”). Die Gesellschaft ist eine
am 27 Februar 2009 in Irland gegriindete und
als Umbrellafonds konstituierte offene Invest-
mentgesellschaft mit variablem Kapital, die
von der irischen Finanzaufsichtsbehdrde am
15. Juni 2009 gemaf den European Commu-
nities (Undertakings for Collective Investment
in Transferable Securities) Regulations von
2003 (in der jeweils aktuellen Fassung) zuge-
lassen wurde. Die Fonds oder Anlagetitel
werden von MSCI weder gefordert, bevorzugt
behandelt oder beworben, noch haften Letz-
tere fur solche oder Indizes auf denen sie ba-
sieren. Weitere Informationen zum einge-
schrankten Verhaltnis zwischen MSCI und
HSBC ETFs plc. sowie weiteren, zusammen-
héngenden Fonds finden Sie im Anhang zum
jeweiligen vereinfachten Verkaufsprospekt.
Frihere Wertentwicklungen, Simulationen
oder Prognosen sind kein verlasslicher Indika-
tor fUr die kiinftige Wertentwicklung und be-
rlcksichtigen keine Ausgabeaufschlége. Die
Hauptanlagepolitik der ETF ist die Indexnach-
bildung; es konnen jedoch Derivate eingesetzt
werden, wenn eine Indexnachbildung nicht
moglich ist oder wenn der Tracking Error, d.h.
das Risiko, dass die Wertentwicklung der ETF
von der Wertentwicklung des Index abweicht,
durch den Einsatz von Derivaten besser mini-
miert werden kann. Sofern ein ETF Derivate
einsetzt, besteht das Risiko, dass die Volatili-
tat des Fonds zunimmt. Es besteht keine Ga-
rantie dafir, dass ein ETF sein Anlageziel er-
reicht. Ein ETF unterliegt wie im Prospekt
dargelegt einem Tracking Error d.h. dem Risi-
ko, dass seine Wertentwicklung nicht genau
der Wertentwicklung des Index entspricht. Des
Weiteren kann jede Neugewichtung des In-
dex das Risiko eines Tracking Errors erhéhen.
Eine Anlage in einen ETF setzt einen Anleger
den Marktrisiken aus, die mit den Schwan-
kungen des Index und des Werts der im In-
dex vertretenen Wertpapiere verbunden sind.
Der Wert des Index kann steigen oder fallen
— der Wert einer Anlage schwankt dement-
sprechend.
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Abonnieren Sie die kosten-
freie Marktbeobachtung
unter www.hsbc-zertifikate.de

Sie erhalten die Marktbeobachtung noch nicht persénlich?
Wenn Sie die Marktbeobachtung zukinftig direkt per E-Mail
erhalten mdchten, setzen Sie in der Rubrik ,Newsletter” ein-
fach ein entsprechendes Hakchen und geben Sie dort Ihre
E-Mail-Adresse an. Ab der ndchsten Ausgabe senden wir
Ihnen ein eigenes Exemplar zu.

Viarkt| Beobachtung

TRENDKomPAS gl

Kostenfreie eBooks

Unter www.hsbc-zertifikate.de stehen alle Biicher als kostenloser

Download fir Sie bereit.

Lartilikate und

Tradingutrategien
Dpticcriie haiia

mit Hebslpradukten

Kostenfreie Newsletter
und Informationsdienste

@ Daily Trading: Mit unserem kostenlosen Newsletter , Daily
Trading” kénnen Anleger die Expertise von HSBC in der technischen
Analyse nutzen. Der Daily Trading bietet borsentéglich eine Analyse
zum DAX® und zum Euro-Bund-Future sowie weitere Analysen zu
Aktien, Wahrungen oder Indizes.

@ Intraday-Emission: Mit diesem Service informieren wir Sie zeit-

nah per E-Mail Uber Intraday-Neuemissionen verschiedener Knock-out-
Produkte, die jederzeit zwischen 9.00 Uhr und 17.00 Uhr des aktuellen

Handelstages durchgeflhrt werden kénnen. Hierdurch kénnen sie von

marktnahen Basispreisen und hohen Hebeln profitieren.

SERVICE - KONTAKT / IMPRESSUM

Kontakt

Fiir Zertifikate:
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
Derivatives Public Distribution
Konigsallee 21/23, 40212 Dusseldorf
Infoline: 0800 4000 910 (kostenlos)
00800 4000 9100 (kostenlos aus dem Ausland)
Hotline fir Berater: +49 211 910-4722
Telefax: +49 211 910-91936
E-Mail:  zertifikate@hsbc.de
Internet: www.hsbc-zertifikate.de

Fiir Investmentfonds:

HSBC Global Asset Management (Deutschland) GmbH
Konigsallee 21/23, 40212 Dusseldorf

Kostenlose Privatkunden-Hotline: 0800 910 5000

E-Mail:  info@hsbc-fonds.de

Internet: www.assetmanagement.hsbc.com/de
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und Marie-Curie-Strafde 24-28, 60439 Frankfurt am Main,
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Druckerei:
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wir Sie per E-Mail iber unsere aktuellen Neuemissionen von Day Volk Werbeagentur Fac tungevollen Guellon
Turbos. Der Service erfolgt i.d.R. einmal pro Tag vor 8.00 Uhr. www.volkwerbeagentur.de wwicoy  FEC® C007344
Streitfeldstr. 19, 81673 Muinchen
Das in dieser Publikation verwendete Papier ist zu 100 % chlorfrei gebleicht, frei von Schwermetallen, recyclingfahig und biologisch abbaubar. Die verwendeten Farben bestehen aus organischen und anorganischen Pigmen-

ten, Harzen und pflanzlichen Olen. Sie wurden nach EU-Norm 91/155 hergestellt und enthalten keine geféhrlichen Inhaltsstoffe. FSC ist das Synonym fiir nachhaltige Waldbewirtschaftung, die dkologische, 6konomische und

soziale Kriterien gleichermaRen beriicksichtigt
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