=0

NSNS
2024 / | ‘l %}};?’:7‘11‘\\\0 \\\ N

~ Beobachtung

N
=
™
AL |

K\\\é\’ , / }

Optionsscheine
Zertifikate

SR

s

A\

5
3

‘r‘ S===t
N e

BN

/

L)
: o N
= lear Wit e
. <SS\ AN AW E S S Bivmss 222y
f ’«u\\\\\l’ﬂi" AN 5% ; $ > NS \\\‘\’
S SN : S ‘ AN
f’b\l‘g '_4/ ~ "‘V/‘MW = ‘\\‘zw" ’
“\:’T.ér‘sgr 7 'r.- S t_‘%d}" R

SN =Xk WA

EO =\\l@/2

NS s : y
ST : 2

s e N
E5 s N
s

3

AT
§\\§N;'I': == ) Nrawal V S
F o
— SN\

W
Sl
AN

N %

e 5
= NS IS
e i

1

S i
P { :’-"‘u\q

o

= R
\ /’1 s //JJ‘//" ; ’-:\\%‘

.i;:‘ / ; b7 ’?}?ﬁ.&\\lﬂ /// = : : 1
: Jﬁ?%g%ﬁgﬂwﬁ\ "5 \'4;_; ) N\
2GRl 2 i e e
A, e
AN
AL

o%mu&}%“\

5 e

) ,r\« .
Janresausplick
L 21024

‘.‘» »"3_:7‘,’-&&.\\3/ »
=1 RS ’\“-‘
R A "
p msee =Ll T
NN e

Wi

2 NS
N ZOT h:("’((\ '% é‘
&&;?g,‘g“m;fm'\

‘ e
Z NS\ VSR ) S e
= Q\m/,ﬁ%,gq%"z -



Aktuelles Editorial 2

Goodbye
2023

Als ich vor genau einem Jahr das Editorial fUr den
Jahresausblick 2023 geschrieben habe, konnte ich nicht
Ubermal3ig viel Positives berichten. Krieg, Inflation und
Gasmangel hatten uns fest im Griff.

2023 sollte alles anders werden, aber das hat nur zum
Teil funktioniert. Vor allem das Thema Krieg lasst uns
nicht los. Ein Ende des Russland-Ukraine-Konflikts ist
leider nicht in Sicht und zu allem Ubel kam nun auch
noch der Konflikt in Nahost hinzu.

Kommen wir aber zu den positiven Zeichen dieses Annchristin Jahnel
Jahres: Die Inflation sinkt, die Energiepreise erholen sich

und man kann definitiv sagen, dass die Aktienmarkte

stressresistent sind. Der DAX® kann beispielsweise eine

ansehnliche Year-to-Date-Performance von ca. 16,87%

(Stand 05.12.2023) vorweisen. Aber nicht nur Aktionare In diesem Sinne winsche ich Innen gemeinsam mit dem
hatten in diesem Jahr Grund zur Freude — auch die Team von HSBC schone Festtage und ein frohes neues
klassischen Tages- und Festgeldkonten werfen wieder Jahr! Bleiben Sie gesund, neugierig und optimistisch!
einiges an Zinsen ab. Und teilen Sie weiterhin lhr Lob, Ihre Anregungen und

Ihre Kritik mit uns. Denn unseren Service erbringen wir
Nun aber genug von der Vergangenheit, lassen Sie uns fur Sie.

lieber ins neue Jahr schauen. Da lege ich Ihnen naturlich

den charttechnischen Jahresausblick far das Jahr 2024 Alles Gute

ans Herz. Jorg Scherer hat fur Sie dort alles zusammen-

gefasst, was Sie Uber die kinftigen Entwicklungen der Ilhre Annchristin Jahnel

Aktien-, Renten-, Devisen- und Edelmetallmarkte wissen

mussen. Wie immer gilt dabei: Unser Anspruch ist es

nicht, recht zu haben — unser Anspruch ist es, die

Wahrscheinlichkeiten fur Ihren Erfolg zu verbessern

und Sie zu motivieren, auch immer einen Plan B in der

Tasche zu haben. PS: In unserer Printausgabe lesen Sie
den Jahresausblick flr den Bereich Roh-
stoffe und Aktien. Auf unserer Homepage
(www.hsbc-zertifikate.de) und in unserer
App ,HSBC Marktbeobachtung” finden
Sie zusatzlich die Jahresausblicke fur
die Bereiche Renten und EUR/USD.

www.hsbc-zertifikate.de MarktBeobachtung Q1/2024
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3 Aktuelles Termine

Ausgewahlte
Termine

Wirtschafts- und Konjunkturdaten Januar 2024

01.01.2024 09:65 E® S&P Global/BME Einkaufsmanager- 16.01.2024 14:00 M| Harmonisierter Verbraucherpreis

index verarbeitendes Gewerbe

17.01.2024  08:00 EE& Verbraucherpreisindex
01.01.2024 10:00 &= Norges Bank Zinsentscheidung
17.01.2024 14:30 E= Einzelhandelsumsatze

01.01.2024 10:00 | S&P Global Einkaufsmanagerindex

verarbeitendes Gewerbe 18.01.2024 11:00 @@ Verbraucherpreisindex

: = i
01.01.2024  16:00 ER ISM verarbeitendes Gewerbe 23.01.2024 09:30 M S&P Global/BME PMI Gesamtindex
Rl (02:45 S L IPienstsistung 23.01.2024 10:00 [ S&P Global/BME PMI Gesamtindex
B2 08:30 feencherpreisindex 23.01.2024 10:30 SE S&P Global/CIPS Gesamtindex EMI
GoliZbze - Gkieall ) iﬁZXG[')?ssgﬂBe'\iﬂsqu'g:s”fsma”ager' 23.01.2024 1545 E= S&P Global/BME PMI Gesamtindex
03.01.2024 11:00 @@ Verbaucherpreisindex 24.01.2024 16:00 g+l BoC Zinssatzentscheidung
03.01.2024 14115 EE ADP Beschéaftigungsanderung 25.01.2024 14:.00 A Verbraucherpreisindex
03.01.2024 16:00 E= ISM nicht verbarbeitendes Gewerbe ~ 25.01.2024  14:30 E= Bruttoinlandsprodukt annualisiert
04.01.2024 08:45 0 Verbaucherpreisindex 26.01.2024 14:30 E= PCE Kerndeflator — Kernausgaben
] flr personlichen Konsum
(SR ILOC08 Bl Goschiftsklimaindex 31.01.2024  02:00 PMI nicht verbarbeitendes Gewerbe
05.01.2024 00:30 | e Tokio Verbraucherpreisindex 31.012024 08:00 M Bruttoinlandsprodukt
(Rl UOR Wl Einzelhandelumsétze 31.01.2024 11:00 A Bruttoinlandsprodukt
L B \erbraucherpreisindex 31.01.2024 11:00 @ Verbraucherpreisindex
; = i

SO Arbsitslosenquote 31.01.2024 20:00 E= FED Zinsentscheidung
05.01.2024 14:30 E= Durchschnittliche Stundenlohne 01.02.2024 09:55 M S&P Global/BME PMI Gesamtindex
Lol 0230 feaseteRreiSindex 01.02.2024 16:00 E= ISM verarbeitendes Gewerbe
el B erbraucherpreisindex 02.02.2024 00:30 e Tokio Verbraucherpreisindex
12.01.2024  14:30 &= Ezsfugnzgrﬁﬁgdex ex. Energie & 02.02.2024 14:30 E= Durschschnittliche Stundenléhne
12.01.2024 16:00 E= Reuters/ Uni Michigan

Verbrauchervertrauen
16.01.2024  03:00 Bruttoinlandsprodukt
16.01.2024 08:00 B Arbeitslosenanderung

MarktBeobachtung Q1/2024 www.hsbc-zertifikate.de

Quelle: finanzen.net, Stand: 23.11.2023
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Brandaktuelles:
das Wichtigste aus den
letzten zwel Monaten

Aus aller Welt

¢ Die anhaltenden geopolitischen Krisen in der Ukraine
sowie der kurzlich durch die Hamas ausgeloste Krieg
im Nahen Osten rufen unmenschliches Leid hervor.

e Neben den Einflissen auf die Menschen, bewegen
die geopolitischen Auseinandersetzungen auch den
Markt. Das Edelmetall Gold wird seinem Ruf als
Rdckzugsort fur Anleger wahrend Krisen gerecht
und kletterte auf Rekordstande von 2.135 US-Dollar
(Quelle: Refinitiv, Stand: 04.12.2023).

e Die Uberraschende Nachricht vom Wechsel des CEOs
von OpenAi, Sam Altmann, zu Microsoft hatte laut
Medienberichten das ,Aus” fur das KI-Unternehmen

bedeutet, nachdem rund 700 Mitarbeiter anklndigten,

ebenfalls die Firma zu verlassen.

Top-Mover im Trendkompass
(20.11.2023 - 27.11.2023)

Blick auf die Markte

e Die Deutsche Wirtschaft stand im letzten Jahr so

unter Druck wie lange nicht mehr. Bemessbar ist dies
zum Beispiel an der Veranderung des Bruttoinland-
produktes. Prognosen deutscher Wirtschaftsinsitute
wie des ifo Instiuts, oder Instituts fur Weltwirtschaft
Kiel zeigten im Laufe des Jahres 2023 auf, dass das
deutsche BIP in 2023 im Vergleich zum Vorjahr
hochstwahrscheinlich sinken wird.

Die Aktie der Bayer AG verzeichnete im November
Negativrekorde. Nachdem ein US-Gericht Uber weitere
Schadensersatzanspriche urteilte und die Phase-IlI-
Studie eines vielversprechenden Medikaments einge-
stellt wurde, fiel der Aktienkurs der Bayer AG inner-
halb eines Tages zeitweise um 20 %.

Im November tagten sowohl die EZB als auch die
Notenbank der USA, um den neuen Leitzins zu
verklnden. Beide entschieden sich dafur, ihren
Zinssatz unverandert zu lassen. Somit bleibt dieser
bei 5,25-5,5 % in den USA und bei 4,5 % im

Euroraum.
Basiswert
1 Symrise
2 Rheinmetall
3 Qiagen
Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

MarktBeobachtung Q1/2024

www.hsbc-zertifikate.de



Top informiert

Das durfen

Sie nicht verpassen

Save the Date Wichtige Termine

Bereits jetzt wollen wir Sie auf den nachs- 1 Verbraucherpreisindex (+Kernrate) — Eurozone
ten Anlegertag Miinchen aufmerksam 03.01.2024

machen. Am Samstag, den 16.03.2024 Verbraucherpreisindex (+Kernrate) - USA
werden wir wie schon 2023 mit einem 11.01.2024

Stand vor Ort sein, um uns lhren Fragen

N

zu stellen. Wenn Sie spezielle Fragen zu 3 \2/gr(§)1razlé)c223rpreisindex B
unseren Zertifikaten haben, sprechen Sie -

uns gerne an. Sie konnen sich aufRerdem 4 Zinsentscheidung USA

Uber eine Vielzahl an Vortragen, unter 31.01.2024

anderem von unseren HSBC-Referenten,

freuen.

Was passiert an den
Kapitalmarkten?

* Das kommende Jahr halt einige wichtige
Termine fUr uns bereit, insbesondere werden
diverse Verbraucherpreisdaten der grofRen
Wirtschaftsnationen veroffentlicht.

e Natlrlich startet im Januar dann auch wieder
die jahrliche Berichtssaison. Die Berichte werden
uns detaillierte Auskulnfte dartber geben, wie
die Unternehmen das herausfordernde Jahr
2023 gemeistert haben.

e Ab dem 3. Januar trudeln die S&P-Einkaufsmana-
gerindizes ein, die uns eine Indikation Uber die
konjunkturelle Lage geben. Wichtig ist zudem
die Zinssitzung in den USA Ende Januar.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen
Darstellung nicht (
Rechtlichen Hinwe

MarktBeobachtung 03/2023



https://www.anlegertag-muenchen.de/
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7 Termine

Invest Stuttgart

26. bis 27. April 2024
Save the Date!

Die Invest — DAS Finanzevent

Erhalten Sie auf der Invest Informationen zu den unterschiedlichen
Anlagemoglichkeiten aus erster Hand!

Schwerpunkte werden sein: Aktien und Trading, Immobilien und
Sachwerte, Nachhaltige Geldanlage, Rohstoffe und Edelmetalle
und Virtuelle Wahrungen.

Der Mix macht's:

Fuhrende Aussteller und Austellerinnen, dialogorientierte Vortrage,
Moglichkeit zum Networken, umfassendes Rahmenprogramm

mit der Blogger Lounge und dem Female Finance Day.

www.messe-stuttgart.de/invest/ PR

Beobachtung Q1 /2024
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https://www.messe-stuttgart.de/invest

Werbung

Folgen Sie uns auf
Instagram

Wir posten regelmalig:
Unsere meistgehandelten Produkte, kurze Erklarungen zu den
Funktionsweisen unserer Produkte, Trading Hacks und vieles mehr.

https://www.instagram.com/hsbc_de/



9 Webinar-Termine

\Webinar-Termine

.Risiko entsteht dann, wenn Anleger nicht
wissen, was sie tun”. Dieses Zitat stammt
von Warren Buffett, der zu den einfluss-
reichsten und erfolgreichsten Borsengurus
gehort. In unseren kostenlosen Webinaren,
welche wir fur Sie halten, gehen wir mit

Ihnen durch das gesamte Borsen-Alphabet.

A wie Aktie, T wie Technische Analyse und
Z wie Zertifikat sind nur einige Beispiele.

Donnerstag, 04.01.24, 18:30-19:15

Event-Nr. fiir Tablet und Smartphone: 497153

In unserer Sonderveranstaltung ,Charttechnischer Jah-
resausblick” zeigt Jorg Scherer, Leiter der Technischen
Analyse der HSBC, seine charttechnische Roadmap fur
das Jahr 2024 auf. Seien Sie dabei und werfen Sie mit
uns einen Blick auf das, was das neue Jahr mit sich
bringen konnte.

Mittwoch, 10.01.24, 18:30-19:15

Event-Nr. fiir Tablet und Smartphone: 928598

Die Anlage fangt schon bei der Suche nach einem
geeigneten Produkt an. In diesem Webinar mochten
wir [hnen anhand unserer Website aufzeigen, welche

L4
hd .

Verpassen
Sie keinen Termin

Www.hsbc-zertiiikate.de/ :
Webinare k / R

Die Teilnahme ist kostenfrei und
ohne vorherige Anmeldung
moglich. Einfach 10 Minuten

vor Beginn einschalten.

Merkmale bei der Produktauswahl zu beachten sind und
wie Sie die Wertpapiersuche nach Ihren Bedurfnissen
modifizieren konnen.

Mittwoch, 17.01.24, 18:30-19:15

Event-Nr. fiir Tablet und Smartphone: 500915
Anlageprodukte wie Discount-Zertifikate oder Bonus-
Zertifikate ermaglichen eine Alternative zur Direktanlage.
Doch der Teufel liegt im Detail: Wie genau Sie diese Pro-
dukte in Ihr Depot einbauen konnen, ist Thema dieses
Webinars.

Mittwoch, 24.01.24, 18:30-19:15

Event-Nr. fiir Tablet und Smartphone: 423580

Statt rationaler Entscheidungen bestimmen Emotionen
oftmals unser Verhalten - gerade an der Borse. Bei der
Finanzanlage im Groben und beim Trading im Speziellen
sind Emotionen jedoch eher hinderlich und verleiten An-
leger mitunter zu Fehlentscheidungen. In unserem ersten
Teil der Webinarreihe wollen wir mittels kleiner ,Experi-
mente” aufzeigen, wo unsere Psyche uns manchmal
zum irrationalen Handeln verfuhrt und warum unsere
Handlungen teilweise noch auf dem Verhalten unserer
Vorfahren aus der Steinzeit beruhen.

Mittwoch, 31.01.24, 18:30-19:15

Event-Nr. fiir Tablet und Smartphone: 538952

.Ziel des Webinars ist es, Anlegern und Tradern anhand

von praktischen Beispielen das Rlstzeug mitzugeben,

sich rationaler zu verhalten, Risiken zu verringern und da-

mit langfristig erfolgreicher zu investieren. Sie erfahren

u.a.

- Warum stellt Money Management die Lebens-
versicherung fur lhr Depot dar?

— Wie konnen Sie Hebelprodukte zur Reduzierung der

. 1 Risiken in Inrem Depot einsetzen?”

Beobachtung Q1/2024

www.hsbc-zertifikate.de
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Handelszeiten 10

Handelszelten

Mo, 25.12.2023

Kein Handel fur alle HSBC-Derivate auf-
grund des Feiertags. Wichtig: Knock-Out
Ereignisse konnen dennoch eintreten, sofern
die Relevante Referenzstelle geoffnet ist.

Di, 26.12.2023

Kein Handel fur alle HSBC-Derivate wegen
Feiertag. Wichtig: Knock-Out Ereignisse
konnen dennoch eintreten, sofern die
Relevante Referenzstelle geoffnet ist.

Mi, 27.12.2023
Regularer Handel von 8:00—22:00 Uhr

Fr, 29.12.2023

FUr alle HSBC-Derivate verkurzter Handel
von 8:00-14:00 Uhr entsprechend Handels-
zeiten der Frankfurter Wertpapierborse.
Wichtig: Knock-Out Ereignisse konnen
auch nach 14:00 Uhr eintreten, sofern

die Relevante Referenzstelle geoffnet ist.

Mo, 01.01.2024

Kein Handel fur alle HSBC-Derivate auf-
grund des Feiertags. Wichtig: Knock-Out
Ereignisse konnen dennoch eintreten, sofern
die Relevante Referenzstelle geoffnet ist.

Do, 28.12.2023

Regularer Handel von 8:00—22:00 Uhr

Beobachtung Q1/2024




11 Aktuelles HSBC Freundebuch
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Dr. Wolfgang Gerhardt gilt als Zertifikatepionier. Ab
1990 gestaltete er mehr als ein Vierteljahrhundert lang
die Entwicklung der Markte fur strukturierte Wert-
papiere in Deutschland und anderen Landern Europas
mit. Bei den ZertifikateAwards 2004 erhielt er deshalb
einen ,,Ehrenpreis der Jury” fur besondere Verdienste
um die Zertifikatekultur — ein Preis, der bislang nur an
ganz wenige Personen verliehen worden ist. Von 2006
bis 2009 war er Mitglied der European Securities
Markets Expert Group (ESME) bei der EU-Kommission.
Auch im ,Unruhestand” ist er der Branche weiter
verbunden. Zuletzt moderierte er wiederholt die Verlei-

hung der osterreichischen ZertifikateAwards in Wien. Zu seinem ,,Projekt 80+" — aktiv
sein bis mindestens zum Alter von 80 — zahlen das leidenschaftliche Fotografieren,
das Engagement fur eine Stiftung und Vortrage zu Finanzplatzthemen.

1. Dieses Investment werde
™ ich nie vergessen:

~ leben:

Bayer-Aktien waren das erste ,richtige” Wertpapier-Investment nach
Beginn meiner Tatigkeit in einer Bank. 1985 gekauft, habe ich mich
nach 30 Jahren von ihnen getrennt.

J

2. Ohne das kann ich nicht J

Meine Partnerin — und Treffen und Kontakte mit Freunden und ¢

Bekannten. f

3. Das schiebe ich immer auf: J

Dostadning. Das ist schwedisch — Ubersetzt ,Aufraumen fur
den Tod” — und bedeutet, sein Leben von Ballast zu befreien
und den Angehorigen beim Ableben geordnete Verhaltnisse
zu hinterlassen.

MarktBeobachtung Q1/2024

www.hsbc-zertifikate.de



Aktuelles HSBC Freundebuch 12

4. Zertifikate sind fiir mich:

—

Die Geldanlage, die fur jede Marktmeinung ein
passendes Produkt bereithalt. Einmal den jeweiligen
Produkttyp verstanden, immer verstanden.

5. Ich bin ein Fan von: ) o 1
™ Im Foto Motive festzuhalten, die ich drauf3en oder
drinnen beobachte und entdecke. r
6. Dafiir wiirde ich meinen
\ letzten Cent ausgeben:
Wenn wirklich fast nichts ‘ |
mehr vorhanden ist: eine grofRe - 7. Mit dieser Person wiirde ich
Portion Spaghetti Bolognese! > gern fiir einen Tag tauschen:
4
Steve McCurry, vielfach ausge- l
zeichneter Fotograf fur National
Geographic, verfugt Uber einen
- 8. Die Borse ist fiir mich: einzigartigen Blick fur Men-

schen und Momente auf der
\ ganzen Welt.

Der Marktplatz, dem ich

meinen beruflichen Erfolg
verdanke.

9. Hier kannst Du etwas ,.einkleben”:

www.hsbc-zertifikate.de MarktBeobachtung Q1/2024



Aktuelles

Rohstoffpreisentwicklungen:

Nachdem die beiden Werte im vergangenen Monat Oktober kraftig Fahrt
aufgenommen hatten, legten die Rohstoffe zunachst eine Verschnaufpause
ein. Insbesondere die beiden Olsorten WTI und Brent fielen nach einem
fulminanten Monat jeweils unter die 80-US-Dollar-Marke. Der Goldpreis
konnte sich zur Mitte des Monats noch fangen und sogar ein neues
Allzeithoch verzeichnen.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die
Wertentwicklung in der Zukunft.

Beobachtung Q1/2024 www.hsbc-zertifikate.de




Aktuelles Rohstoffe 14

Goldpreis: bis auf Allzeithoch

Der Goldpreis konnte von Oktober bis Anfang Dezember
eine regelrechte Rally hinlegen. Das Edelmetall konnte
ein neues Allzeithoch von 2.135 US-Dollar (Quelle: Re-
finitiv, Stand: 04.12.23) je Feinunze (31,1 Gramm) ver-
zeichnen. Das Potenzial hierzu war bereits im November
gegeben, als der Goldpreis an die 2.050-US-Dollar-Marke
stie®. Das vorherige Allzeithoch lag nur knapp Uber die-
sem Wert.

Im Oktober markierte der Goldpreis seinen Tiefstand bei
1.809 US-Dollar, anschliefend kletterte er wieder bis zu
seinem neuen Allzeithoch. Im Schnitt lag der Goldpreis
im dritten Quartal 12 Prozent hoher als noch im Vorjah-
resquartal, daneben fiel die Gold-Silber-Ratio auf zeitwei-
se unter 84. Anfang November gonnte sich der Goldpreis
eine Verschnaufpause, ehe er wieder aufdrehte. Was
aber konnten die potenziellen Grunde daflr sein? Wie
geht es mit dem gelben Edelmetall weiter und wie sah
die Goldnachfrage im dritten Quartal aus?

Ende Oktober veroffentlichte das World Gold Council

die Marktdaten zum Goldpreis. Um vor dem Ausblick
eine gute Ubersicht (iber das vergangene Quartal zu
bekommen, werfen wir einen Blick auf die Fakten der
vergangenen drei Monate: Die Goldnachfrage ging im
Vergleich zum Vorjahresquartal ohne den OTC-Handel

um 6 Prozent zurdck, lag aber immer noch 8 Prozent Uber
dem 5-Jahres-Durchschnitt. Inklusive OTC-Handel stieg

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Gold-Future (Kontrakt Feb 24)

die Goldnachfrage im Vergleich zum Vorjahr jedoch
um 6 Prozent.

Auch haben Zentralbanken durch ihre Goldkaufe einen
immer noch signifikanten Einfluss auf den Goldpreis,
diese markierten im dritten Quartal mit 337 Tonnen ihr
drittstarkstes Quartal seit Aufzeichnung. Die Goldkaufe
der Zentralbanken belaufen sich in diesem Jahr auf insge-
samt 800 Tonnen, ein neuer Rekordwert. Daneben stieg
zwar die Investmentnachfrage gegentber dem Vorjahres-
quartal um 56 Prozent, verglichen mit dem zweiten Quar-
tal dieses Jahres fiel diese jedoch um knapp 39 Prozent.
Somit ist durchaus erkennbar, dass die Goldnachfrage im
vergangenen Quartal insgesamt keineswegs nachgelas-
sen hat.

Die zuletzt niedrigeren Inflationsraten und die hohen Zin-
sen durften die Goldnachfrage im letzten Monat ebenfalls
gedruckt haben. Um aber einen Blick in die Zukunft zu
wagen: Eine entscheidende Komponente fiur den Gold-
preis wird weiterhin die Starke des US-Dollars sein. Eine
weitere Abwertung des US-Dollars, wie sie gerade am
Markt beispielsweise gegenuber dem Euro zu beobach-
ten ist, konnte hier dem Goldpreis eine weitere Unterstut-
zung bieten. Daneben scheint der Hohepunkt der Zins-
kurve erreicht zu sein, sprich: Das Geld konnte in Zukunft
wieder weniger wert sein. Bei einer Vergunstigung des
Geldes — durch ein Absinken der Zinsen oder gar schwin-
denden Geldwert (ausgeldst durch Inflation) — konnten

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Gold-Future (Kontrakt Feb 24)'

WKN HGAFYW WKN HS36ES
Knock-out-Barriere in USD 1.737,2241 Knock-out-Barriere in USD 2.387,9010
Basispreis in USD 1.737,2241 Basispreis in USD 2.387,9010
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 15,12 Abstand zum Basispreis in % 16,64
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlosungstermin open end* Einlésungstermin open end*
Hebel 6,59 Hebel 5,97
Briefkurs in EUR 2,88 Briefkurs in EUR 3,18
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023 Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Open End-Turbo-Optionsschein auf Open End-Turbo-Optionsschein auf
Silber-Future (Kontrakt Feb 24) Silber-Future (Kontrakt Feb 24)'

WKN HG58K6 WKN TT3A5L
Knock-out-Barriere in USD 19,5708 Knock-out-Barriere in USD 29,6365
Basispreis in USD 19,5708 Basispreis in USD 29,6365
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 20,42 Abstand zum Basispreis in % 20,53
Bezugsverhaltnis 1 Bezugsverhaltnis 1,0
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 4,85 Hebel 4,81
Briefkurs in EUR 4,70 Briefkurs in EUR 4,74

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*  Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind
I

in den allein maRRgeblichen Wertpapierbedingungen ge

egelt
1 Bitte beachten Sie bei Open End-Produkten auf einen Futures-Kontrakt, dass es regelmaRig zu einem Rollereignis (Kontraktwechsel) kommt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschliellich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die

Wertentwicklung in der Zukunft.

www.hsbc-zertifikate.de
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https://www.hsbc-zertifikate.de/home/suche?query=HG58K6
https://www.hsbc-zertifikate.de/home/suche?query=TT3A5L
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Anleger ebenfalls vermehrt auf das Edelmetall zurtick-
greifen. Da das gelbe Edelmetall weiterhin gerne als
Anlagemittel wahrend Krisen genutzt wird, sind bei der
Goldpreisfindung auch die zuklnftigen geopolitischen
Spannungen (weiterhin) von Relevanz.

Olpreis verliert an Boden

Der Olpreis konnte zuletzt nicht an seine guten Leistun-
gen aus den Sommermonaten anknUpfen und verliert
trotz geopolitischer Spannungen weiter an Boden. Die
historisch etwas teurere Nordseesorte Brent rutscht
erstmals seit Mitte Juli wieder unter die 80-US-Dollar-
Marke, wohingegen die Sorte WTI zeitgleich unter

75 US-Dollar rutscht. Der jungste Schwacheanfall
kommt iiberraschend, da die beiden Olsorten im
Sommer noch an der 100-US-Dollar-Marke kratzten.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Brent Crude Future (Kontrakt Feb 24)’

Grundsatzlich konnen sich Unternehmen und Verbraucher
iiber sinkende Olpreise freuen — auf Unternehmensseite
sinken die Kosten fur einen Inputfaktor, auf Endverbrau-
cherseite driicken die sinkenden Olpreise die Inflation.
Dies ist teilweise auch daran zu erkennen, dass die der-
zeit ausgewiesene Inflationsrate unter der Kerninflation
liegt (3,8 % zu 4,3 % im Oktober). Auch sind die Rohol-
lagerbestande der USA auf einem hohen Niveau, was

in der Regel zu einem sinkenden Olpreis flihrt. Daneben
kénnte ein zuklnftig niedriger Olpreis ein Indikator fir
eine Rezession sein, da in Zeiten einer schwachen Wirt-
schaftslage weniger Ol nachgefragt wird. Umgekehrt
kann eine starke Wirtschaftslage zu einer Steigerung der
Nachfrage und somit zu einem hdheren Olpreis fiihren.
Derzeit sind Nachfrageschwachen in China und Europa
zu beobachten, was die Markte in Unruhe versetzt. Uber
einen fallenden Olpreis drgern sich hingegen besonders
die OPEC-Staaten, da dies bei konstanter Fordermenge
die Umsatze nach unten druckt. Dass sich die OPEC plus-
Staaten Uber das zukUnftige Vorgehen bei der Forderung
uneinig sind, zeigt ein jungst verschobenes Treffen des
Kartells. Zu den OPEC plus-Staaten gehoren neben dem
OPEC-Kartell noch zehn weitere kooperierende Staaten
wie Russland oder Mexiko. Da im nachsten Jahr Wahlen
in den USA stattfinden, kdnnten die OPEC-Staaten eben-
falls ein Interesse daran haben, mit ihrer Preissetzung die
Wahlen in die von ihnen gewUlnschte Richtung zu lenken.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Brent Crude Future (Kontrakt Feb 24)’

WKN HG8UYT WKN HS2LX1
Knock-out-Barriere in USD 62,5253 Knock-out-Barriere in USD 90,874
Basispreis in USD 62,5253 Basispreis in USD 90,874
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 17,95 Abstand zum Basispreis in % 19,31
Bezugsverhaltnis 1 Bezugsverhaltnis 0,1
Einlosungstermin open end* Einlésungstermin open end*

Hebel 5,56

Hebel 515

Briefkurs in EUR 12,70 Briefkurs in EUR 13,70
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023 Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Open End-Turbo-Optionsschein auf Open End-Turbo-Optionsschein auf

WTI Crude Future (Kontrakt Jan 24)! WTI Crude Future (Kontrakt Jan 24)'

WKN HG8UYH WKN HS20XV
Knock-out-Barriere in USD 57,6374 Knock-out-Barriere in USD 84,7905
Basispreis in USD 57,6374 Basispreis in USD 84,7905
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 19,35 Abstand zum Basispreis in % 18,62
Bezugsverhaltnis 1 Bezugsverhaltnis 0,1
Einlosungstermin open end* Einlésungstermin open end*

Hebel 5,07

Hebel 5,27

Briefkurs in EUR 13,07
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Briefkurs in EUR 12,55

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*  Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind

in den allein maRRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

1 Bitte beachten Sie bei Open End-Produkten auf einen Futures-Kontrakt, dass es regelmaRig zu einem Rollereignis (Kontraktwechsel) kommt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die

Wertentwicklung in der Zukunft.
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Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Aktien

2024: Neue Allzeithochs
realistisch, oder gar
wahrscheinlich:

Stand: 06.12.2022

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Hohe Stressresistenz: Aktien trotzen

den Herausforderungen

Liebe Leserinnen, liebe Leser, das zu Ende gehende Jahr
war in vielerlei Hinsicht ein besonders herausforderndes:
Wahrend der Krieg in der Ukraine anhalt, spitzt sich die
geopolitische Lage, zum Beispiel im Nahen Osten, weiter
zu. Aber auch wirtschaftlich gab es jede Menge Stolper-
steine. So stellen die weiter gestiegenen Zinsen einen
Bremsklotz dar. Nicht zuletzt deshalb lautet vielerorts

die Gretchen-Frage: Kommt die Rezession oder bleibt

sie aus? In Deutschland werden sogar tiefergehende Pro-
bleme diskutiert — Stichwort: ,Deindustrialisierung”. All
diesen Faktoren zum Trotz war 2023 ein gutes Aktienjahr.
Angesichts eines Zuwachses von 17 Prozent (DAX"), 19
Prozent (S&P 500°) und 45 Prozent (Nasdag-100°) ist das
fast untertrieben. Die guten Wertentwicklungen wurden
vor allem durch unseren saisonalen Prognosetreffer eines
starken 1. Halbjahres und die fulminante Performance im
November getragen. Es war also entscheidend, von An-
fang an genlgend Aktien zu besitzen. Aber dann muss-
ten es auch noch die richtigen sein. Zur Wahrheit gehort
namlich auch, dass zum Beispiel der Dow Jones® den
starken November benotigte, um Uberhaupt

in den positiven Bereich vorzustoRen. Ohne die jungsten
Kursavancen hatte hier sogar ein unterdurchschnittlicher
Kurszuwachs und eine niedrige Anzahl positiver Handels-
tage zu Buche gestanden (siehe Chart).

Bilderbuchjahrgang mit Schonheitsfehler
Diese historisch schwache Trefferquote sowie die beson-
dere ,Spreizung” im Aktienbereich stellten Investorinnen
und Investoren im Tagesgeschaft vor zuséatzliche Heraus-
forderungen. ,Die Aktienmarktentwicklung” gab es also
im vergangenen Jahr nicht. Vielmehr war 2023 von einem
hohen Grad an Selektivitat gekennzeichnet, was im Jah-
resverlauf den Begriff der ,,Glorreichen Sieben” pragte —
ein Synonym flr wenige, grofRe Technologietitel als Kurs-
treiber der Rally. Dazu passt, dass lediglich 30 Prozent
der Einzeltitel aus dem Nasdag-100° die oben genannte
Indexperformance (Stand: 28. November) schlagen konn-
ten. Eine fehlende Marktbreite treibt dem Technischen
Analysten regelmalig Sorgenfalten auf die Stirn. Diesen
Aspekt werden wir in diesem Jahr besonders genau unter
die Lupe nehmen — spater mehr dazu. Angesichts der ein-
gangs angerissenen Problemstellungen bleibt die Diskre-
panz zwischen der fundamentalen Ausgangslage auf

der einen und den puren Charts auf der anderen Seite

so grof$ wie selten zuvor. Diese besondere Ausgangslage
stellt einen sinnvollen Einstieg in unseren 2024er-Jahres-
ausblick dar, denn in der Konsequenz durfte der Informa-
tionsbedarf starker ausgepragt sein denn je!

Chart 1: Dow Jones® Anzahl positiver
Handelstage p.a. seit 1915 (Tageschart)
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Prognosetreffer: Anspruch und

Ansporn zugleich

Dem Anlegerwunsch nach Orientierung im Finanz-
dschungel tragen wir mit dem grofsen , Technischen
Jahresausblick” der HSBC Rechnung. 2024 wird dieser
Ubrigens volljahrig, das heif’t, es handelt sich um den
18. seiner Art. Der Blick in die ,vielzitierte Glaskugel” ist
also durchaus zu einer liebgewonnenen Tradition gewor-
den. Mussen Anlegerinnen und Anleger 2024 mit einer
ahnlichen Dichte an Herausforderungen rechnen wie in
den letzten zwolf Monaten? Setzt sich die Rally ,,auf we-
nigen Zylindern” fort? Wo lauern im neuen Jahr die grof3-
ten Uberraschungspotenziale oder gar Gefahren? Bei der
Beantwortung der drangendsten Fragen lesen wir aus-
drucklich ein wenig , Kaffeesatz”. Das Ruckgrat unseres
Jahresausblicks bilden aber anerkannte Verfahren der
Technischen Analyse. Freuen Sie sich darauf! Die Progno-
setreffer aus den letzten Jahren sind uns dabei Anspruch
und Ansporn zugleich. , Krisenpropheten sind wie stehen-
gebliebene Uhren. Sie gehen fast immer falsch. Doch
zwei Mal am Tag zeigen sie die richtige Uhrzeit!” Dieses
Zitat passt in die gegenwartige Gemengelage, denn Kri-
senmodus war gestern — zumindest mit Blick auf die
Mehrheit der ,,nackten Charts”.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 2: Dow Jones (Jahreschart)

& DI INDU AVERG. Jabviich o 33143,90 b 35264,85 | 31429,82 ¢ 36204,44 +2057,19 49,22% %

- 50000,00
- $0000,00
- 30000,00

- 2000000

- 10000,00

- 5000,00

- 2500,00

- 1250,00

625,00

- 312,50

- 156,25

-78,13

- 39,06

B4 1550 1960 190 1980 1980 00 060 200

Refinitiv, trade:

Stand: 05.12.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fir die kinftige Wertentwicklung

Die grofR3en, strategischen Leitplanken

Zur Verdeutlichung und als argumentativen Einstieg

in unseren Jahresausblick wahlen wir den Jahreschart
des Dow Jones® und setzen damit unsere Tradition der
Analyse sehr hoher Zeitebenen fort. Dadurch lassen sich
oftmals die grof3en Trends identifizieren, welche Investo-
rinnen und Investoren im hektischen Tagesgeschaft gern
mal aus den Augen verlieren. Auf das ,outside year”
von 2022 folgte in diesem Jahr das spiegelbildliche
Phdnomen, sprich die Auspragung eines sogenannten
Innenstabs. Unter dem Strich haben sich die amerikani-
schen Standardwerte in den letzten drei Jahren damit
intensiv mit einer ultra-langfristigen Trendlinie auseinan-
dergesetzt (siehe Chart). Gemeint ist der Trend, welcher
die Hochpunkte von 1929 und vom Jahrtausendwechsel
1999/2000 verbindet (akt. bei 36.791 Punkten). Interes-
santerweise harmoniert die beschriebene Trendlinie
bestens mit den Hochstanden von 2021/22 bei

36.679/36.953 Punkten. Mit dem dadurch entstehenden
Kreuzwiderstand haben wir eine erste Schlisselzone fur
Ihr 2024er-Stammbuch herausgearbeitet, zumal ein Uber-
winden der angeflhrten Hurden mit der Auflosung des
beschriebenen ,inside years” einhergehen wurde.

... und ein Katastrophen-Stopp

Das Ausloten dieser ultra-langfristigen Trendlinie verdeut-
licht andererseits auch, wie weit der idealtypische Invest-
mentzeitraum seit 2009 die US-Markte gen Norden ge-
fahrt hat. Mithilfe der Technischen Analyse lassen sich
nicht nur die Renditeziele, sondern auch wichtige Stress-
level herausarbeiten. Gerade die kritischen Niveaus auf
der Unterseite, deren Unterschreiten ein Umdenken erfor-
dert, stellen einen elementaren Mehrwert dar. Letzteres
bringt uns unmittelbar zu den unteren Extrempolen der
letzten Jahre bei 30.637/29.856/28.661/31.430 Punkten.
Zusammen mit der 261,8%-Projektion der Rally von 1974
bis 2000 (29.840 Punkte) sowie dem entsprechenden
Pendant des Hausseimpulses von 1932 bis 2000 (30.697
Punkte) entsteht hier eine absolute Kernhaltezone. Bei
deren Unterschreiten sollten sich Anlegerinnen und An-
leger an ein altes Goethe-Zitat erinnern: ,Es nimmt der
Augenblick, was Jahre geben”. Diese Bastion definiert
eine mogliche ,,grofde Sollbruchstelle” und ist deshalb als
.Katastrophen-Stopp 2024" pradestiniert. Grundsatzlich
legt ein solches ,inside year” eine prozyklische Positio-
nierung im Ausbruchsfall nahe — dem haben wir mit der
Definition der strategischen Leitplanken in einem ersten
Schritt Rechnung getragen.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Dow Jones Industrial Average®

WKN HG6CBY
31.423,6726 Pkt.

Knock-out-Barriere

Basispreis 31.423,6726 Pkt.
Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 13,14
Bezugsverhaltnis 0,001
Einlosungstermin open end*
Hebel 7,59
Briefkurs in EUR 4,42

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Dow Jones Industrial Average®

WKN HSOWHQ
40.909,6597 Pkt.

Knock-out-Barriere

Basispreis 40.909,6597 Pkt.
Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 13,08
Bezugsverhaltnis 0,001
Einlésungstermin open end*
Hebel 7,63
Briefkurs in EUR 4,40

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,

zu kundigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 3: DAX (Jahreschart)
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DAX® mit abweichender Symmetrie

Dieses besondere Kursmuster macht nicht zuletzt im
historischen Kontext Mut: Seit 1897 kam es beim Dow
Jones” zu insgesamt neun solcher Innenstabe auf Jahres-
basis. Mit einer Wahrscheinlichkeit von fast 78 Prozent
brachten die folgenden zwolf Monate in den USA Kurs-
gewinne. Der durchschnittliche Zuwachs liegt mit fast

11 Prozent deutlich Gber der gemittelten Performance der
letzten 120 Jahre — ein gutes Vorzeichen fur das neue
Jahr. Damit kommen wir nach Deutschland: Obwohl beim
DAX® kein ,inside year” vorliegt, ist der langfristige Jahres-
chart fast noch pragnanter als das US-Pendant. Anders
als dem Dow Jones® gelangen den deutschen ,blue
chips” bis zum Sommer mehrere neue Allzeithochs.

Der neue Rekordstand bei 16.529 Punkten verhindert
logischerweise einen ,Innenstab”. Dennoch besitzen die
jungsten drei, fast deckungsgleichen Jahreshochs bei
16.285/16.290/16.529 Punkten eine wichtige Signalfunk-
tion. Ein Sprung Uber die skizzierten Hirden durfte als
wichtiger Katalysator nach Norden fungieren. Fast noch
wichtiger sind die alten Ausbruchsmarken bei 13.800/
13.500 Punkten. Seit 2017 spielt diese Zone immer wieder
eine tragende Rolle, womit wir anhand des Jahrescharts
gleich auch ein bedeutendes Risikolevel abgesteckt hatten.

Open End-Turbo-Optionsschein auf DAX®

Technischer
Jahresausbllc

WEBINAR

am 04.01.2024
um 18.30 Uhr

Live dabei sein!

Historisch herausragende Jahre -

folgen in Zukunft magerere?

Den strategischen Betrachtungswinkel der hochsten aller
Zeitebenen behalten wir zunachst bei — und zwar fur eine
weitere Risikoanalyse. Schlief3lich hatten wir das Thema
Jrealistische Erwartungshaltung” in den letzten Jahren
bereits mit einer simplen mathematischen Betrachtung
in den Mittelpunkt gerlckt. Die starke Performance der
zurlckliegenden zwolf Monate verbessert die zuklnftige
Perspektive nicht. Im Gegenteil: Wenn man das Jahr
2009 als Startpunkt der erfolgreichen unteren Trendwen-
de nach der Finanzmarktkrise nimmt, dann stieg der S&P
500" ausgehend vom Eroffnungskurs 2009 (903 Punkte),
trotz des Ruckschlags des Jahres 2022 bis Anfang De-
zember 2023, auf Uber 4.500 Punkte. Das entspricht trotz
aller Schwankungen Uber die letzten 15 Jahre immer noch
einem Wertzuwachs von Uber 11 Prozent p.a. — weit Uber
dem oftmals lehrbuchmaéaRig angenommenen Aktien-
ertrag von 7 — 8 Prozent pro Jahr. Per saldo ist die Wert-
entwicklung seit 2009 somit fast zu schon, um wahr zu
sein. Schlielich verdoppelt sich der Indexstand bei einer
Wachstumsrate von 11 Prozent alle sechseinhalb Jahre.
Nach zehn Jahren steht bereits fast eine Verdreifachung
zu Buche.

Open End-Turbo-Optionsschein auf DAX®

WKN HGBTFA

WKN TT7HCO

Knock-out-Barriere 14.442,9805 Pkt

Knock-out-Barriere 18.730,936 Pkt.

Basispreis 14.442,9805 Pkt Basispreis 18.730,936 Pkt.
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 12,93 Abstand zum Basispreis in % 12,89%
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*

Hebel 7,72

Hebel 7,74

Briefkurs in EUR 21,48
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Briefkurs in EUR 21,44
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,
zu kundigen. Details zur Klindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 4: S&P 500°(Quartalschart)
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Bleiben Sie realistisch: keine libertriebe-
nen Renditeerwartungen

Huten Sie sich deshalb davor, den Anstiegswinkel der
letzten Jahre fur ,bare Minze” zu nehmen und die Erwar-
tungshaltung der letzten Jahre einfach fortzuschreiben.
Wenn Anlegerinnen und Anleger dennoch fur den Rest
der Dekade einen ahnlich idealtypischen Verlauf — sprich
einen Kursertrag von 11 Prozent p.a. — unterstellen, dann
stiinde der S&P 500° Ende 2029 bei einem Indexstand
von rund 8.700 Punkten. Im Technologiebereich fallt das
Zahlenspiel noch wesentlich extremer aus. So summiert
sich das Kursplus seit 2009 beim Nasdag-100° sogar auf
18,7 Prozent p.a. Inwieweit eine Fortsetzung des Sprints
der letzten Jahre realistisch ist, muss jede Marktteilneh-
merin und jeder Marktteilnehmer mit sich selbst ausma-
chen. Ungeachtet moglicher charttechnischer Weichen-
stellungen pladieren wir jedoch daflr, dass sich die ,eitel
Sonnenschein”-Phase der letzten funfzehn Jahre nicht
fortsetzen wird. Vielmehr gehen wir in Zukunft von deut-
lich geringeren Aktienertragen aus. , Passives Investieren”
durfte deshalb vor Herausforderungen stehen. Unter anti-
zyklischen Gesichtspunkten hegen wir deshalb gewisse
Grundsympathien fur ein ,,Comeback der Stockpicker”
bzw. fUr zuletzt eher vernachlassigte Marktsegmente wie
zum Beispiel den ,,small & mid cap”-Bereich.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
S&P 500°

Chart b: Advance-/Decline-Linie NYSE
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A-/D-Linie: Licht und Schatten

Traditionell gehort die Analyse der Marktbreite im Rahmen
unseres Jahresausblicks zu unseren absoluten Pflichtauf-
gaben. Dass Anlegerinnen und Anleger schnell und un-
kompliziert mithilfe unserer Analysemethode in die Lage
versetzt werden, eine grofde Anzahl von Aktien zu Uber-
prufen, zahlt zweifelsohne zu den wichtigsten Starken der
Technischen Analyse. Anhand der dadurch gewonnenen
Eindriicke konnen Investorinnen und Investoren entschei-
den, ob eine grundsatzlich gute Marktphase vorliegt, in
der die Flut alle Boote hebt, oder ob der Wind eher von
vorne kommt. Beginnen mochten wir unsere Einschatzung
der grundsatzlichen Marktverfassung mit dem Blick auf
den altesten Marktbreiteindikator Uberhaupt: Die Advan-
ce-/Decline-Linie. Dieser Marktbreitemal3stab ergibt sich
aus dem Saldo von gestiegenen und gefallenen Aktien fr
alle an der NYSE notierten Papiere und bewegt sich in den
letzten Jahren per saldo seitwarts (siehe Chart). Eine stabi-
le Aufschwungphase wie zum Beispiel von 2016 bis 2021
suchen Anlegerinnen und Anleger aktuell vergebens. Den-
noch kam es zuletzt zu einer deutlichen Verbesserung der
Marktbreite, sodass eine charttechnische Flaggenkonsoli-
dierung entsteht. Dank dieser Entwicklung sowie der Uber-
geordneten Stabilisierung scheint der Schwacheanfall von
2022 inzwischen verarbeitet zu sein.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
S&P 500°

WKN HG6H17

WKN 1T7PTJ

Knock-out-Barriere 3.970,3839 Pkt.

Knock-out-Barriere 5.197,4511 Pkt.

Basispreis 3.970,3839 Pkt. Basispreis 5.197,4511 Pkt.
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 13,27 Abstand zum Basispreis in % 13,63
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlosungstermin open end* Einlésungstermin open end*
Hebel 7,52 Hebel 7.37
Briefkurs in EUR 5,65 Briefkurs in EUR 5,76

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,
zu kundigen. Details zur Kundigung durch den Emittenten sind in den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Chart 6: Advance-/Decline-Linie
Stoxx® Europe 600
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Marktbreite: Europa als Hoffnungs-
schimmer

Als Daumenregel gilt: Eine Aufwartsbewegung ist so
lange als gesund zu bezeichnen, wie diese von der Mehr-
zahl der Aktien getragen wird. Das ist die perfekte Uber-
leitung zur Advance-/Decline-Linie in Europa, denn beim
Stoxx” Europe 600 hat der Marktbreiteindikator im Verlauf
des Jahres 2023 mehrfach neue Rekordstande verbuchen
konnen (siehe Chart). Am aktuellen Rand wurde zudem
eine kleine Topbildung negiert und ebenfalls eine trend-
bestatigende Flagge ausgepragt. Unter dem Strich ist der
Aufwartstrend der letzten Jahre absolut intakt — die
Marktbreite diesseits des Atlantiks ist also als konstruktiv
zu bezeichnen. Typisch fur die Spatphase einer Hausse
ist dagegen, dass nur noch wenige hochkapitalisierte
Titel den zugrunde liegenden Index auf neue Hochstande
ziehen, wahrend die Masse der Indexmitglieder bereits
zurtickbleibt. Eine solche divergente Entwicklung lief3
sich zum Beispiel im Vorfeld der beiden grof3en, oberen
Marktwendepunkte von 2000 und 2007 — und eben auch
Ende 2021 — feststellen. Auch fur dieses Verhaltensmus-
ter gibt es ein aktuelles Beispiel: Die Marktbreite beim
technologielastigen Nasdag Composite musste 2023
mehrfach neue Bewegungstiefs hinnehmen. Darin spie-
gelt sich die einseitige Entwicklung der ,,Glorreichen
Sieben” wider, was einen ,wunden Punkt” des Marktes
aufzeigt.

Chart 7: Marktbreite Deutschland,
Europa, USA

Deutschland (DAX®,
Index MDAX, SDAX®) Stoxx Europe 600° SEP 500°
Momentum (50 Tage) > 0 49,4% 50,1% 50,7%
Kurs > GD200 45,0% 50,3% 53,3%
Relative Stirke nach Lewy > 1 51,3% 50,3% 54,2,7%
“Btandt; DAXE, MDAXS, SDAXS, sap % Rafisitly, HESC

srechnungen; Stand: 05.12.2023; 5-Ja

Quelle: Refinitiv, “hart am Artike
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Objektive Auswertung: Wende zum
Besseren?

Gerade im Lieblingssektor der letzten 15 Jahre hat der
Grad an Selektivitat massiv zugenommen. Dauerhaft nur
auf einem Zylinder zu fahren, ist allerdings nicht gesund.
Um diesen Wermutstropfen auszumerzen, wuirde ein
Favoritenwechsel zugunsten neuer Zugpferde guttun.
Unterjahrig finden wir diese fur das ,,HSBC Daily Trading”
oftmals mithilfe einer eigenen objektiven Auswertung und
tragen damit einem elementaren Vorteil der Technischen
Analyse Rechnung — schnell viele Aktien untersuchen

zu konnen. Als Kriterien ziehen wir das Momentum, die
200-Tages-Linie und die Relative Starke (Levy) heran.
Dabei Uberprifen wir, wie viele Einzelwerte aus den drei
wichtigsten Anlageregionen Deutschland, Europa und
USA sich — gemessen an den drei oben genannten Krite-
rien —in einem Haussetrend befinden. Ein positives Mo-
mentum, ein Kurs oberhalb der meistbeachteten Glat-
tungslinie sowie ein RSL-Wert von grofer als 1 dienen
dabei als MaRstabe. Dank der starken Novemberperfor-
mance kam es zuletzt zu einer spurbaren Verbesserung.
Wahrend Deutschland an der Schwelle zu einem neuen
Aufwartstrend kratzt, sind Europa und die USA bereits
einen Schritt weiter. Die Mehrzahl der europaischen bzw.
der amerikanischen Standardwerte befindet sich also
wieder im Haussemodus.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Marktbreiteimpuls, klassischer
Marktbreiteimpuls!

Vor allem in den USA kam es im Vergleich zu unserer
letzten Berechnung von Ende Oktober auf breiter Basis zu
einer nachhaltigen Verbesserung, was einen sogenannten
Marktbreiteimpuls nahelegt. Darauf kommen wir gleich
noch einmal zurtick. Zuvor kommt es noch ein bisschen
besser: Im Rahmen eines weiteren technischen Selek-
tionsmodells analysieren wir wochentlich die 160 Einzel-
titel aus DAX’, MDAX® und SDAX" anhand von insgesamt
sieben verschiedenen Indikatoren. Daraus ermitteln wir
eine ,Marktbreitekennziffer” aller deutschen Standard-
werte. Seit Ende November signalisiert diese wieder
.granes Licht” — nachdem in den Monaten zuvor das
Gegenteil der Fall war. Gemal’ diesem Modell befinden
sich die deutschen ,blue chips” also wieder in einem
Aufwartstrend! Die dynamische Verbesserung der letzten
Wochen lasst zudem auf einen sogenannten Marktbreite-
impuls hoffen. Selten erfuhr unsere ,Marktbreitekennzif-
fer” fUr Deutschland in kurzer Zeit eine derartige Steige-
rung. Zuletzt war das vor Jahresfrist im November 2022
der Fall, was unseren heimischen Aktienmarkt dann ja
auch nachhaltig befligelt hat. In diesem Zusammenhang
kam es auch in den USA im November zu einem bemer-
kenswerten Signal. Konkret: zu einem sogenannten
Zweig Market Breadth Thrust.

Europaische Sektoren: ein Ausrufezeichen
Der von Martin Zweig entwickelte Indikator setzt die
Anzahl der gestiegenen NYSE-Aktien ins Verhaltnis zur
Gesamtzahl der insgesamt dort gehandelten Papiere. Ein
sehr hoher Durchschnittswert Gber die letzten zehn Tage
|0st das Signal aus. Mit anderen Worten: Grundvoraus-
setzung ist ein deutliches Ubergewicht an gestiegenen
Einzelwerten. In der Vergangenheit hat ein ,,Market Bre-
adth Thrust” oftmals den Grundstein fur den nachsten
Aktienaufschwung gelegt. Bei einer hervorragenden
Trefferquote notiert der Dow Jones® zwolf Monate nach
einem Signal im Durchschnitt Gber 20 Prozent im Plus.
Unterschiedliche Mal3stabe legen derzeit also eine Ver-
besserung der grundséatzlichen Marktverfassung auf brei-
ter Basis nahe — keine schlechte Ausgangslage fur 2024!
Einen weiteren argumentativen Pfeil haben wir noch im
Kocher. Da sich viele institutionelle Investoren an den
verschiedenen Branchen orientieren, analysieren wir re-
gelmaRig die Sektorindizes des Stoxx” Europe 600. Ende
November notieren 14 der 19 Subsektoren oberhalb ihrer
jeweiligen 200-Tages-Linien. Sogar fur 15 Branchenindi-
zes signalisiert die Relative Starke nach Levy derzeit einen
Aufwartstrend. Ein Sektor, der beide Kriterien erfullt, ist
die europaische Versicherungsbranche. Darauf werden
wir spater nochmals zurtickkommen.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
EURO STOXX 50°

WKN
Knock-out-Barriere

HG6BR6V
3.740,9483 Pkt.

Basispreis 3.740,9483 Pkt.
Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 16,52
Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end*
Hebel 6
Briefkurs in EUR 7.47
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Open End-Turbo-Optionsschein auf

EURO STOXX 50°

WKN HGB8A08

Knock-out-Barriere 5.217,5827 Pkt.

Basispreis 5.217,56827 Pkt.
Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 16,41
Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end*
Hebel 6,08
Briefkurs in EUR 7,37

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end)
insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den
Emittenten sind in den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Chart 8: Dow Jones Transportation
(Wochenchart)
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Dow-Theorie: Transporttitel immer

einen Blick wert

Ein weiteres wesentliches Puzzleteil bei der Analyse der
grundsatzlichen Marktverfassung stellt der Blick auf den
Dow Jones Transportation® dar. Schliellich dienen die
dort zusammengefassten Transportwerte als guter Seis-
mograf fur die wirtschaftliche Entwicklung. Aus diesem
Grund gehort die Forderung , die Indizes mussen sich
gegenseitig bestatigen” zum Ruckgrat der Dow-Theorie
und damit auch der Technischen Analyse insgesamt.
Gemeint sind der Dow Jones® auf der einen und der Dow
Jones Transportation® auf der anderen Seite. Der Grund
liegt auf der Hand: Floriert die Wirtschaft, dann werden
mehr Waren produziert und dann mussen entsprechend
auch mehr Waren von A nach B transportiert werden.
Charttechnisch haben die Transporttitel zuletzt auf Basis
der 200-Wochen-Linie (akt. bei 13.573 Punkten), ver-
schiedener Hoch- und Tiefpunkte sowie eines Fibonacci-
Levels (13.223 Punkten) die Kurve bekommen (siehe
Chart). Diese Bastion markiert fur 2024 ein wichtiges
Stresslevel. Moglicherweise liefert der Transportindex
aber auch eine wichtige Steilvorlage fur das neue Jahr.
Oberhalb der jingsten beiden Hochs bei 15.172/15.231
Punkten ware ein ,V-formiges”-Umkehrmuster mit einem
Anschlusspotenzial von 1.700 Punkten vervollstandigt.
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Jetzt
unseren
borsentaglichen
Newsletter
~Daily Trading” fir

Technische Analyse
unter

www.hsbc-zertifikate.de/
dailytrading

abonnieren

Sentiment: kurzfristig zu viel Euphorie

Mit Blick auf die Borsenstimmung mussen wir dann
doch noch etwas Wasser in den Wein gieRen. Regelma-
Rig werten wir im ,,HSBC Daily Trading” im Jahresverlauf
die Sentimenterhebung der American Association of Indi-
vidual Investors (AAIl) aus. Der Anteil der Bullen unter
den amerikanischen Privatanlegerinnen und -anleger ist
jungst auf 48,8 Prozent angestiegen. Nur im Sommer fiel
die Umfrage kurzfristig noch optimistischer aus. Im Um-
kehrschluss ging der Anteil der Skeptiker auf 19,6 Pro-
zent zurlck. Hier entspricht der aktuelle Prozentsatz tat-
sachlich dem bisherigen Jahrestief. In der Summe ist

die Borsenstimmung kurzfristig recht euphorisch. Eine
Verschnaufpause zur Konsolidierung des heil3 gelaufenen
Sentiments wirde deshalb guttun. Der Analyse der
Marktbreite bzw. der grundsatzlichen Marktverfassung
haben wir per saldo sehr breiten Raum eingeraumt. Das
tun wir ganz bewusst und tragen damit Jesse Livermore
Rechnung. Einer der groRRten Trader aller Zeiten wusste
schon vor mehr als hundert Jahren: ,Denken Sie stets in
der Kategorie des Gesamtmarktes bzw. des allgemeinen
Trends.” Als Fazit halten wir trotz des kurzfristigen Senti-
ments eine deutliche Verbesserung fest. Besonders das
Thema ,Marktbreiteimpuls” hat zu Beginn des Jahres
2024 unsere volle Aufmerksamkeit.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Der Faktor , Saisonalitat”

Als zusatzliche Orientierungshilfe ziehen wir im Jahres-
ausblick regelmalfiig saisonale Kursverlaufe bzw. zyklische
Einflussfaktoren heran. Insbesondere der Dekaden- und
der US-Prasidentschaftszyklus, als die wichtigsten beiden
Zyklen Uberhaupt, werden dabei analysiert. Die ,,Progno-
sequalitat” dieser EinflussgrofRen konnte sich 2023 sehen
lassen. Schlielich diente der Faktor ,Saisonalitat” als
Kernargument fir eine starke 1. Jahreshalfte, ein eher
herausforderndes 2. Halbjahr sowie fur unser Mantra
.meide die Mitte”. In der Summe ergibt sich ein echtes
Prognosehighlight, welches vor Jahresfrist ganz klar anti-
zyklischen Charakter besal3. Grundsatzlich liefern solche
Verlaufsvergleiche oftmals wichtige Hinweise auf mog-
liche Marktwendepunkte. Unabhangig davon bietet das
Herausarbeiten von Phasen mit saisonalem Rucken- bzw.
Gegenwind einen echten Mehrwert fur Anlegerinnen und
Anleger. Trotz des Prognoseerfolgs des abgelaufenen
Jahres sollten Sie die folgenden Charts niemals 1:1 auf
das Jahr 2024 Ubertragen, sondern stets mit der konkre-
ten charttechnischen Situation abgleichen. Der durch-
schnittliche Verlauf des ,4er-Jahres” — also 1904, 1914,
1924, ... bis 2014 — legt fur den DJIA ein herausfordern-
des 1. Halbjahr nahe (siehe Chart).

Chart 9: Dow Jones in 4er-dahren
(saisonaler Chart)
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4er-Jahr: Tiefpunkt im Mai als
Einstiegsgelegenheit?

Aber der Reihe nach: Im Normalfall starten die US-Stan-
dardwerte vielversprechend in das ,4er-Jahr”. Im An-
schluss an einen starken Jahresauftakt kommt es aller-
dings bis Mitte Mai zu einer Korrekturphase, welche die
vorangegangenen Kursgewinne wieder vollstandig aus-
radiert. Das bis dahin gultige Nullsummenspiel bzw. der
zyklische Tiefpunkt vom Mai bietet Anlegerinnen und
Anlegern dann moglicherweise eine sehr gute Invest-
mentgelegenheit. Schliellich verfigen die Folgemonate
Uber einen deutlichen saisonalen Rickenwind (siehe
Chart). Positiv hervorheben mochten wir noch den Auf-
takt zum 4. Quartal, denn gerade im Oktober/November
des typischen ,4er-Jahres” schaltet der Dow Jones® oft-
mals noch einen Gang hoch. Wo Licht ist, da ist auch
Schatten: Die typische Delle zu Beginn des Dezembers
konnte im neuen Jahr ungewohnlich stark ausgepragt
sein. Dennoch steht — gemal} des typischen Ablaufmus-
ters — an Silvester ein deutliches Kursplus zu Buche.
Letzteres wird zudem in der Uberwiegenden Anzahl der
LAer-Jahre” erzielt. Damit sind wir bei der Trefferquote:
Neun der insgesamt zwolf auf , 4" endenden Jahre konn-
ten die amerikanischen Standardwerte mit Kursgewinnen
abschliefsen. Historisch betrachtet liegt die Wahrschein-
lichkeit fir einen steigenden Dow Jones® also bei 75 Pro-
zent.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 10: Dow Jones in US-Wahljahren
(saisonaler Chart)
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Saisonale Schnittmenge: Wabhlrally
kontert durchwachsenen Jahresauftakt
Perioden, in denen die beiden bekanntesten Zyklen

Hand in Hand gehen, wissen wir besonders zu schatzen.
Deshalb suchen wir regelmafiig nach der ,saisonalen
Schnittmenge” zwischen Dekaden- und US-Prasident-
schaftszyklus. Im kommenden Jahr ist diese zyklische
Deckungsgleichheit in einem besonderen MalRe gegeben.
So legt der durchschnittliche Verlauf der US-Standard-
werte in US-Wahljahren ebenfalls ein holpriges 1. Halb-
jahr nahe. Interessanterweise deutet auch hier der histo-
rische Vergleich auf die Auspragung eines zyklischen
Tiefpunkts im Mai hin. Darauf folgt im weiteren Jahres-
verlauf dann allerdings die klassische Wahlrally (siehe
Chart). Die saisonale Starke — vor allem in der 2. Jahres-
héalfte — wird lediglich durch eine klassische September-
delle unterbrochen und sorgt insgesamt fur ein typischer-
weise konstruktives Wahljahr. Aufgrund beider Zyklen
konnte ein schwéacheres 1. Halbjahr, gefolgt von einer
besseren 2. Jahreshélfte, zum entscheidenden saisonalen
Merkmal des Jahres 2024 werden. Auch im Bereich der
Trefferquote ergibt sich eine spannende Ubereinstim-
mung: In 22 von insgesamt 31 Wahljahren fuhr der Dow
Jones® Kursgewinne ein, das heit, auch im US-Wahljahr
liegen die Erfolgsaussichten bei deutlich Gber 70 Prozent.

Open End-Turbo-Optionsschein auf DAX®

Chart 11: S&P 500°® Quartalsperformance
(saisonaler Chart)
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Q3-Anomalie und Wahltermin als /

Highlight!

Aber auch unterjahrig ergeben sich interessante Gemein-
samkeiten zwischen Dekaden- und US-Prasidentschafts-
zyklus. So ist beispielsweise die Gefahr, am Aktienmarkt
etwas zu verpassen, im 1. Quartal unter zyklischen Ge-
sichtspunkten vermutlich gering. Auf der positiven Seite
sticht dagegen die Periode Oktober/November hervor,
denn beide Zyklen signalisieren hier eine sehr starke sai-
sonale Phase. Das typische Ablaufmuster des , 4er-Jah-
res” scheint die klassische Wabhlrally noch zusatzlich zu
unterstltzen. Deshalb konnen Anlegerinnen und Anleger
gerade im unmittelbaren Umfeld des US-Wahltermins mit
einem ausgepragten saisonalen Ruckenwind rechnen. An
dieser Stelle mochten wir wieder etwas ,rauszoomen”,
um auf eine weitere wichtige Besonderheit hinzuweisen.
Das 3. Quartal steht normalerweise nicht im Ruf, beson-
ders ertragreich zu sein. Im Gegenteil: Oftmals gestalten
sich die Aktienmarkte in den heiien Sommermonaten
eher herausfordernd. Im US-Wahljahr erweist sich das

3. Quartal mit einem durchschnittlichen Plus von fast

5 Prozent sogar als das beste (siehe Chart). Dartber
hinaus ist es die einzige 3-Monats-Periode, welche im
US-Wahljahr den Durchschnittsertrag der verschiedenen
Quartale schlagt.

Open End-Turbo-Optionsschein auf DAX®

WKN HS3B3P

WKN TT7HBS

Knock-out-Barriere 15.322,40 Pkt.

Knock-out-Barriere 17.845,0207 Pkt.

Basispreis 15.322,40 Pkt. Basispreis 17.845,0207 Pkt.
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 7,56 Abstand zum Basispreis in % 7.56
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 12,96 Hebel 13,19
Briefkurs in EUR 12,80 Briefkurs in EUR 12,58

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,
zu kundigen. Details zur Kundigung durch den Emittenten sind in den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikate.de

MarktBeobachtung Q1/2024
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Chart 12;: S&P 500® midterms bis
US-Prasidentenwahl seit 1945
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~midterms” bis zur Wahl: der ideale
Investmentzeitpunkt?

Als ein absolutes ,Highlight” bzw. einen wichtigen Mut-
macher hatten wir im letztjahrigen Jahresausblick auf den
idealtypischen Investmentzeitraum von der US-Zwischen-
wabhl bis zur eigentlichen Wahl des US-Prasidenten
hingewiesen. Zur Erinnerung: Wenn Anlegerinnen und
Anleger die ,midterms” genutzt hatten, um per Ende
November in den S&P 500° einzusteigen, und diese
Long-Engagements zwei Jahre bis nach der eigentlichen
Prasidentenwahl gehalten hatten, dann ware ein solches
Investment seit 1945 in 95 Prozent aller Falle erfolgreich
gewesen. Nur ein einziges Mal — von 2006 bis 2008 —
mussten die amerikanischen Standardwerte in diesen
2-Jahres-Perioden Kursverluste hinnehmen. Die ,, mid-
terms” markieren in der historischen Ruckspiegelbetrach-
tung also den Startpunkt eines recht stressfreien Invest-
mentzeitraums. Moglicherweise noch wichtiger als die
Wahrscheinlichkeit ist die absolute Hohe des Kursertrags:
Im Durchschnitt konnte der S&P 500° seit 1945 von den
.midterms” bis zur eigentlichen Wahl des US-Prasidenten
um 24 Prozent zulegen. Bisher haben die amerikanischen
.blue chips” lediglich ein Kursplus von gut 11 Prozent
auf der Uhr, das heifl3t, bis zum historischen Mittel ist

es noch ein Stuck. Im saisonalen Kontext durfte dieses
.Performance-Loch” eher im 2. Halbjahr 2024 verringert
werden.

Chart 13;: S&P 500°® (Monatschart)
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Einer der absoluten Schliisselcharts

Da ,der Gelassene seine Chance bekanntlich besser nutzt
als der Getriebene”, wollen wir unseren Jahresausblick
mit einem absoluten SchlUsselchart der letzten Jahre
fortsetzen. Gemeint ist der langfristige Kursverlauf des
S&P 500° auf Monatsbasis, mit dessen Hilfe Anlegerinnen
und Anleger vor allem eine wichtige Risikoabgrenzung
vornehmen konnen. Im Verlauf der Korrekturbewegung
des Jahres 2022 haben die amerikanischen Standard-
werte die Kernhaltezone aus der 38-Monats-Linie (akt. bei
4.193 Punkten) und dem Aufwartstrend seit Herbst 2011
(akt. bei 4.114 Punkten) mehrfach einer erfolgreichen
Belastungsprobe unterzogen. Auch im Oktober/Novem-
ber 2023 konnte das Aktienbarometer die angefuhrten
Unterstltzungen als Sprungbrett nutzen. Im Sinne eines
vorsichtigen Kaufmanns haben wir somit einen wichtigen
.Katastrophen-Stopp” herausgearbeitet. Fur einen Trend-
wechsel zugunsten der Baren musste die beschriebene
Bastion unterschritten werden. Der langfristige Aufwarts-
trend ist also als strategischer Stop-Loss pradestiniert,
zumal bei einer negativen Weichenstellung auch die vor-
angegangene Bodenbildung negiert ware. Ohne , break”
ist dagegen der zugrunde liegende Basisaufwartstrend
absolut intakt.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”

**Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 14; S&P 500° (Wochenchart)
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Diese Angaben sind k

Schliisselchart auch in Sachen

~neue Allzeithochs”?

Der Monatschart des S&P 500° dient aber nicht nur zur
Risikoabgrenzung, sondern besitzt unseres Erachtens
auch auf der Oberseite einen wichtigen Signalcharakter.
Fur Rickenwind sorgt zunachst einmal der jingst au-
sgebildete ,morning star”. Neben diesem konstruktiven
Kerzenmuster lassen sich mithilfe des langfristigen Kurs-
verlaufs gleich mehrere Kursziele bestimmen. Zum einen
rechtfertigt die im Frihjahr 2023 komplettierte Boden-
bildung einen Anlauf auf das bisherige Allzeithoch vom
Januar 2022 bei 4.819 Punkten. Zum anderen kann die
Kursentwicklung seit Sommer im Wochen- und Tagesbe-
reich als trendbestatigende Flagge interpretiert werden.
Das Kursziel aus diesem Konsolidierungsmuster lasst sich
auf rund 4.900 Punkte taxieren. Last but not least wirde
ein neues Jahreshoch oberhalb der Marke von 4.607
Punkten die Tradingrange seit Ende Mai nach oben auf-
I6sen. Aus deren Hohe ergibt sich sogar ein langfristiges
Kursziel von rund 5.100 Punkten. Bei der Ermittlung
technisch sinnvoller Anlaufmarken konnte ein ganz
besonderes Indikatorsignal noch eine Schlusselrolle
spielen. Anfang August wiesen wir auf das damals frisch
entstandene MACD-Kaufsignal auf Monatsbasis hin.

Reverse Capped Bonus-Zertifikat auf DAX®

Markte & Analysen Jahresausblick 2024 28

Ein ganz besonderes Signal

In der damaligen Ausgabe des ,,HSBC Daily Trading”
haben wir allen positiven Schnittmustern des Trendfol-
gers seit Mitte der 1960er Jahre auf den Zahn gefunhlt.
Zwolf Monate nach dem entsprechenden Signal notieren
die amerikanischen Standardwerte im Durchschnitt um
gut 12 Prozent hoher — und das bei einer Uberzeugenden
Trefferquote von 88 Prozent. Wenn Anlegerinnen und
Anleger eine Performance wie im historischen Mittel an-
nehmen, dann liefert das besondere MACD-Signal eine
zusatzliche Bestatigung fur das zuvor angefuhrte Kursziel
von 5.100 Punkten. Neben der Analyse des Trendfolgers
lohnt noch ein Blick auf den RSI. In Bullenmarkten fallt
der Oszillator selten in seine untere Extremzone zurlck.
Vielmehr dreht der Indikator oftmals bereits bei einem
Wert von rund 45. Der S&P 500° dient als Lehrbuchbei-
spiel fur dieses Verhaltensmuster, denn seit 2009 haben
die US-Standardwerte insgesamt achtmal auf diesem
Level gedreht. Auch zuletzt! Der Oszillator bestatigt damit
den zugrunde liegenden Basisaufwartstrend sowie die
oben genannte Schltsselbastion. Vor diesem Hintergrund
sollten Anlegerinnen und Anleger den RSI im neuen Jahr
im Auge behalten. Ein Bruch der 45er-Marke im Verlauf
des Oszillators dient als Frihwarnsystem vor einem dro-
henden Ende des Haussetrends der letzten Dekade im
eigentlichen Chartverlauf.

Reverse Capped Bonus-Zertifikat auf DAX®

WKN HS2THB WKN HS2THG
Einlésungstermin 27.12.2024 Einlésungstermin 27.12.2024
Barriere in Pkt. 19.900 Barriere in Pkt. 19.700
Hochstbetrag in EUR 97,00 Hochstbetrag in EUR 137,00
Abstand des Basiswertes zu Barriere 19,66% Abstand des Basiswertes zu Barriere 18,54%
Max. Rendite p.a. 16,86% Max. Rendite p.a. 23,34%
Max. Rendite abs. 17,88% Max. Rendite abs. 24,75%
Cap 14.300,00 Pkt. Cap 10.300,00
Reverselevel 24.000,00 Pkt. Reverselevel 28.000,00 Pkt.
Indexstand in Pkt. 16.611,30 Indexstand in Pkt. 16.611,30
Briefkurs in EUR 82,34 Briefkurs in EUR 109,87

Quelle: hsbe-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 15: Nasdag-100© (Wochenchart)
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sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung
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Diese Angaben

~the trend is your friend"” -
berechtigter

Mit einem Kursplus von Uber 40 Prozent war 2023 fur den
technologielastigen Nasdag-100° (bisher) ein absoluter
Bilderbuchjahrgang. Von der Performance her spielen die
vergangenen zwolf Monate dabei in einer Liga mit her-
ausragenden Aktienjahren wie 2020, 2009, 2003 oder
zum Beispiel 1995/96. Bekanntermalen lautet eine Kern-
these der Technischen Analyse: ,Starke zieht weitere
Starke nach sich”. Ist die starke 2023-Performance also
ein gutes Zeichen fur das neue Jahr? In der Rlckspiegel-
betrachtung seit 1985 lautet die Botschaft: , eindeutig jal”
Insgesamt neunmal gelang dem Nasdag-100° ein Kurs-
plus von mehr als 40 Prozent. In acht Fallen brachte das
Folgejahr weitere Anschlussgewinne, was einer Treffer-
quote von fast 89 Prozent entspricht. Im Mittel kann das
Technologiebarometer dabei um weitere 26 Prozent zu-
legen. Abseits dieser statistischen Auswertung liefert
auch hier der Jahreschart eine erste wichtige Orientie-
rungshilfe: Trotz der herausragenden Wertentwicklung
stellt 2023 ein ,,inside year” dar. Ein Anstieg Uber die his-
torischen Hochs bei 16.514/16.765 Punkten wirde diesen
Innenstab nach oben auflosen. Auf Wochenbasis hat das
Technologiebarometer zuletzt zudem die vorangegangene
Topbildung negiert (siehe Chart).

nirgends

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Nasdaqg-100 Index®

Chart 16: Nasdag Comp. (Monatschart)
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Die Mutter aller Aufwartstrends

Vielmehr kann die Kursentwicklung seit Sommer als
trendbestatigende Flagge interpretiert werden. Rein rech-
nerisch halt die beschriebene Konsolidierungsformation
ein Kursziel von rund 17.250 Punkten bereit und lasst
somit auf neue Rekordstdnde jenseits des bisherigen
Allzeithochs bei 16.795 Punkten hoffen. Zusatzlichen
Rdckenwind verleihen der jungste ,,morning star” im
Monatsbereich sowie die konstruktiven MACD-Signale
bei wochentlicher und monatlicher Berechnungsweise.
Einen wichtigen Erkenntnisgewinn bringt dartber hinaus
der Langfristchart des Nasdaq Composite. Neben dem
Basisaufwartstrend seit 2011 (akt. bei 12.112 Punkten)
sticht auch hier das konstruktive Kerzenmuster in Form
eines klassischen ,,morning star” hervor. Ein Sprung Uber
die horizontalen Hurden bei rund 14.400 Punkten wurde
hier fur ein (aufwarts-)trendbestatigendes Signal sorgen
und damit das bisherige Allzeithoch bei 16.212 Punkten
wieder in den Fokus rucken. Auch hier ist der trendfol-
gende MACD einen besonderen Blick wert: Das jingste
Einstiegssignal ist umso bemerkenswerter, als dass zuvor
die untere Begrenzung des seit den 1990er Jahre be-
stehenden Regressionskanals ausgelotet wurde — die
historische ,,Uberkauftheit” des Jahres 2021 ist inzwi-
schen also abgebaut.

Open End-Turbo-Optionsschein auf
Nasdag-100 Index®

WKN HGIORAV

WKN TT76WD

Knock-out-Barriere 13.834,0303 Pkt.

Knock-out-Barriere 17.991,978 Pkt.

Basispreis 13.834,0303 Pkt. Basispreis 17.991,978 Pkt.
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 13,07 Abstand zum Basispreis in % 13,05
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*

Hebel 7,64

Hebel 7,65

Briefkurs in EUR 19,31
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Briefkurs in EUR 19,30
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,
zu kundigen. Details zur Klindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”

**Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 17: DAX®-Heikin Ashi (Monatschart)
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**
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Farbwechsel = Riickkehr in die
Erfolgsspur?

In die Analyse unseres heimischen Aktienmarkts steigen
wir mit dem Heikin-Ashi-Chart des DAX" ein. Diese stark
auf Durchschnitten aufbauende Chartdarstellungsform
tragt dem trendfolgenden Charakter der Technischen
Analyse in besonderer Weise Rechnung. Trendwenden
werden hier oftmals durch einen Farbwechsel angezeigt.
Genau dazu kam es zuletzt (siehe Chart), womit die deut-
schen Standardwerte moglicherweise in die Erfolgsspur
zurtckgekehrt sind. Aber auf HA-Basis springt auch der
ultimative Deckel sofort ins Auge. Gemeint ist der Wider-
standsbereich zwischen 16.300 und 16.500 Punkten.
Sowohl 2021 als auch 2023 hat der DAX" hier wichtige
Hochpunkte ausgepragt, sodass ein neues Allzeithoch
nochmals eine hohere Bedeutung als sonst besitzt. Wo
ergeben sich bei einem Vorstof3 in ,uncharted territory”
noch technisch sinnvolle Anlaufmarken? Die 138,2%-
Fibonacci-Projektion des Korrekturimpulses von Juli

bis Oktober sowie das 161,8%-Pendant (17.254/17.702
Punkte) stecken dann zwei der wenigen verbliebenen
Widerstande ab. Interpretieren Anlegerinnen und Anleger
die jungste Kursentwicklung als Schiebezone, dann ergibt
sich daraus sogar ein Kursziel im Ausbruchsfall von rund
18.500 Punkten.

Mini Future Zertifikat auf DAX®

Chart 18: DAX® (Monatschart)
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

Mini Future Zertifikat auf DAX®

WKN

HS2vZD

WKN

TT7H7F

Knock-out-Barriere

15.089,6057 Pkt.

Knock-out-Barriere

18.095,5975 Pkt.

Basispreis 14.940,2037 Pkt. Basispreis 18.278,3813 Pkt.
Typ Long Typ Short
Abstand zur Knock-out-Barriere in % 9,09 Abstand zur Knock-out-Barriere in % 9,03
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 9,93 Hebel 9,8
Briefkurs in EUR 16,71 Briefkurs in EUR 16,93

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise,
zu kindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind in den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 19: DAX® (Wochenchart)
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Refinitiv, tradesignal; Stand: 05.12.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

Mutmachende Statistik und ein Worst-
Case-Level

Dem DAX’ konnte aber noch ein ganz anderer Aspekt

in den kommenden Monaten unter die Arme greifen.

Im November legten die deutschen Standardwerte eine
absolute Bilderbuchperformance auf das Borsenparkett.
Binnen funf Wochen konnte das Aktienbarometer um
mehr als 10 Prozent zulegen. In der DAX -Historie seit
1988 gab es einen solchen (Borsen-)Lauf insgesamt
105-mal. Auf Sicht der nachsten zwolf Monate konnten
die deutschen ,blue chips” dabei in 69 Prozent aller Félle
weitere Kursgewinne verbuchen — und zwar in einer Gro-
Senordnung von im Durchschnitt gut 10 Prozent. Aber
nicht nur auf der Oberseite liefert der Monatschart eine
wichtige Orientierungshilfe, sondern auch unter Risikoge-
sichtspunkten. Schlie3lich markieren die Tiefs von Okto-
ber und Mérz bei 14.630/14.458 Punkten, die gleichzeitig
als untere Begrenzung der angefuhrten Tradingrange
fungieren, eine markante Haltezone. Darunter sind vor
allem die Ausbruchsmarken bei 13.800/13.500 Punkten
zu nennen. Den absoluten Worst-Case-Auffangbereich
definiert aber die Kombination aus der 200-Monats-Linie
(akt. bei 10.149 Punkten) und dem Basisaufwartstrend
seit 2009 (akt. bei 9.924 Punkten). Fur Zertifikateanlege-
rinnen und -anleger konnen Discounter mit Cap auf die-
sem Level eine interessante Opportunitat als ,, Tagesgeld-
ersatz” oder als ,Inflationsausgleich” darstellen.

CDAX?®: besonderer Index mit besonderer
Bedeutung fiir 2024

Das marktbreiteste deutsche Aktienbarometer — der
sogenannte CDAX® — wird von Investorinnen und Investo-
ren oftmals etwas stiefmuUtterlich behandelt. Zu Unrecht,
denn der Index liefert regelmaldig wichtige und wertvolle
Hilfestellungen. Deshalb setzen wir uns regelmalig auch
mit den charttechnischen Perspektiven dieses ,,Mauer-
blimchens” auseinander. Aktuell lohnt sich der Blick
besonders, denn zuletzt kam es zu einem erfolgreichen
Test der alten Ausbruchsmarken von 2017, 2018 und

/
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2020 bei 1.274/1.286 Punkten. Zusammen mit dem
Cluster aus zwei verschiedenen Fibonacci-Retracements
(1.241/1.240 Punkten) entsteht hier eine wichtige Kumu-
lationszone (siehe Chart). Diese Schllsselunterstltzungen
hat der CDAX" zuletzt als Sprungbrett genutzt, zumal
das Aktienbarometer seine 38-Monats-Linie (akt. bei
1.351 Punkten) zurlckerobern konnte. Die Ambitionen
der Bullen unterstreicht auch der MACD. Schliellich hat
der Trendfolger zuletzt auf seiner Signallinie aufgesetzt —
ein Phanomen, welchem in der Vergangenheit oftmals
ein weiterer Aufwartsimpuls folgte. In diesem Umfeld
markiert das bisherige Jahreshoch bei 1.460 Punkten
das nachste Anlaufziel, ehe die bisherigen Rekordstande
bei 1.517/1.530 Punkten wieder auf die Agenda rlcken.

Discount-Zertifikat auf DAX®

WKN HG7NS5
Einlésungstermin 30.12.24
Cap in Pkt. 10.200,00
Discount 41,12%
Max. Rendite p.a. 4,01%
Max. Rendite abs. 4,28%
Seitwartsrendite p.a. 4,01%
Seitwértsrendite abs. 4,28%
Indexstand in Pkt. 16.611,30
Briefkurs in EUR 97,81
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Discount-Zertifikat auf DAX®

WKN HS31UW
Einlésungstermin 21.03.25
Cap in Pkt. 15.000
Discount 16,30%
Max. Rendite p.a. 6,00%
Max. Rendite abs. 7,86%
Seitwartsrendite p.a. 6,00%
Seitwértsrendite abs. 7,86%
Indexstand in Pkt. 16.611,30
Briefkurs in EUR 139,07

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 21: EURO STOXX 50® (Monatschart)
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Refinitiv, trade:

Hochster Jahresschlusskurs seit 2000?
Dem Euro STOXX 50° kdonnte per Jahresultimo ein

ganz besonderes Ausrufezeichen gelingen: namlich der
hochste Jahresschlusskurs seit dem Jahr 2000! Bei einer
Schlussnotiz oberhalb der Marke von 4.400 Punkten
konnten Anlegerinnen und Anleger tatsachlich einen
Haken dahinter machen. Diese Schlisselmarke ist aber
noch aus einem anderen Grund wichtig. Schlief3lich
haben die europaischen Standardwerte in diesem Dunst-
kreis 2023 sowie in den Jahren 2022 und 2021 immer
wieder wichtige Hochpunkte ausgepragt. Charttechnisch
liegt auf Monatsbasis eine , Tasse-Henkel-Formation” vor
(siehe Chart), welche bei einem Sprung Uber die Schlts-
selmarke von 4.400 Punkten endgultig abgeschlossen
waére. Ab diesem Niveau gehen also Monats- und Jahres-
chart ,Hand in Hand"! Rein rechnerisch halt dieses Kurs-
muster ein Anschlusspotenzial von 1.150 Punkten bereit
— mehr als ausreichend, um das bisherige Allzeithoch aus
dem Jahr 2000 bei 5.522 Punkten langfristig ins Visier

zu nehmen. Auf dem Weg in diese Region markieren die
horizontalen Barrieren bei 4.500 Punkten bzw. die Paralle-
le zum Aufwartstrend seit 2009 (akt. bei 4.738 Punkten)
wichtige Etappenziele. Um die gute Ausgangslage nicht
zu gefahrden, gilt es in Zukunft, die Lows und die 38-Mo-
nats-Linie bei rund 4.000 Punkten nicht mehr zu unter-
schreiten.

Discount-Zertifikat auf EURO STOXX 50°®

WKN HG97W5
Einlosungstermin 30.12.24
Cap in Pkt. 4.200,00
Discount 13,24%
Max. Rendite p.a. 7,56%
Max. Rendite abs. 8,08%
Seitwartsrendite p.a. 7,56%
Seitwartsrendite abs. 8,08%
Indexstand in Pkt. 4.479,20 Pkt.
Briefkurs in EUR 38,86

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Chart 22: STOXX Europe 600 Insurance
(Wochenchart)
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Kernunterstiitzung genutzt!

Als besonderes , Highlight” weisen wir zum Abschluss
unseres Jahresausblicks auf besonders vielversprechende
Kursverlaufe hin. In diesem Jahr haben wir auf der Sek-
torebene einen Chartverlauf mit positiven Uberraschungs-
chancen identifiziert. So testet der STOXX Europe 600
Insurance” gerade sein Vor-Corona-Hoch bei 340 Punkten
(siehe Chart). An dieser Hurde hatte sich das Branchen-
barometer bereits im Jahr 2022 sowie mehrfach in den
letzten zwolf Monaten die Zahne ausgebissen. Da die
angefuhrten Widerstande bereits zu Beginn des Jahrtau-
sends eine Rolle spielten, handelt es sich um den ,ultima-
tiven Deckel”. Die Kursentwicklung des Jahres 2023 bil-
det gleichzeitig ein aufsteigendes Dreieck, das heil3t, ein
erfolgreicher Spurt Uber die angeflhrten Barrieren wirde
fur doppelten Rickenwind sorgen. Das Anschlusspoten-
zial aus der trendbestatigenden Formation lasst sich auf
rund 150 Punkte taxieren. Eine GrofRenordnung, welche
die Bedeutung eines Ausbruchs nach oben mit einem
dicken Ausrufezeichen versieht. Fur fast noch wichtiger
halten wir die relative Betrachtung: Im Vergleich zum
breiten europaischen Markt arbeitet der Versicherungs-
sektor an der Auspragung einer grof3en, inversen Schul-
ter-Kopf-Schulter-Formation. In der Summe konnte die
Branche kurzfristig zu einer der positiven Uberraschun-
gen 2024 und langfristig zu einem Outperformer unter
den europaischen Sektoren werden.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 23: Nikkei-225 (Monatschart)
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.*

2024 - Kurs Allzeithoch?

Schon seit Langerem hat sich der japanische Nikkei-225°
zu den positiven Borsenlberraschungen gemausert. Die-
sen konstruktiven Trend konnte der lange Zeit in Verges-
senheit geratene Markt im neuen Jahr beibehalten. Als
strategische Kurstreiber fungieren die langjahrige Boden-
bildung seit Anfang der 1990er-Jahre sowie die im Mai
2023 nach oben aufgeloste Korrekturflagge der letzten
zwei Jahre (siehe Chart). Aus beiden Chartmustern konn-
ten die japanischen Standardwerte lehrbuchmaRig Kapi-
tal schlagen, was mit 33.853 Punkten zu einem neuen
Mehrjahreshoch und dem hochsten Stand seit 1990 fuhr-
tel Moglicherweise liegt aktuell eine Schiebezone und
damit die nachste Konsolidierungsformation vor. Vor die-
sem Hintergrund wurde ein nachhaltiger Spurt Uber die
Marke von 33.800 Punkten den Bullen ein weiteres Argu-
ment liefern. Die oben genannte Korrekturflagge hélt ein
rechnerisches Kursziel von rund 39.000 Punkten bereit.
39.000 Punkte? Déja-vu? Richtig, da war doch was! Auf
diesem Niveau hat der Nikkei im Jahr 1989 sein bis heute
gultiges Rekordhoch ausgepragt (38.957 Punkte). Um die
aktuelle Steilvorlage nicht zu gefahrden, sollten die japa-
nischen ,blue chips” in Zukunft nicht mehr unter die hori-
zontalen Ausbruchsmarken bei 30.800/30.500 Punkten
zuruckfallen.

Refinitiv, tradesignal; Stand: 05.12.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

Discount-Zertifikat auf EURO STOXX 50°

WKN HS321J
Einldsungstermin 28.03.25
Cap in Pkt. 3.500,00
Discount 26,76%
Max. Rendite p.a. 5,12%
Max. Rendite abs. 6,71%
Seitwartsrendite p.a. 5,12%
Seitwartsrendite abs. 6,71%
Indexstand in Pkt. 4.479,20 Pkt.
Briefkurs in EUR 32,80

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Chart 24: DAX®-Jahresfahrplan
(Wochenchart)
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Fazit und Schlusspladoyer

Far den 2022er-Kurseinbruch gilt in der Ruckspiegelbe-
trachtung: ,,Wahrend alle vergangenen Ruickschlage als
Chance wahrgenommen werden, stellen alle zukunftigen
Ridckschlage ein Risiko dar.” Das bringt uns nahtlos zu
einem Zitat von Darren Chabot: ,stock moves starts with
technicals, are confirmed by fundamentals and end with
emotion!” Dieses Borsenbonmot trifft den Nagel auf den
Kopf, denn die ,,puren Charts” sind derzeit viel besser als
die fundamentale Ausgangslage sowie die saisonalen
Rahmenbedingungen, welche erst im 2. Halbjahr 2024
eine Wabhlrally erwarten lassen. Statt der klassischen
Sommerflaute sollten Investorinnen und Investoren ein
konstruktives 3. Quartal als zyklische Anomalie auf dem
Schirm haben. Insgesamt stellt der diskutierte ,,Markt-
breiteimpuls” die Steilvorlage fur neue Hochs in 2024 dar.
Wahrend beim S&P 500° und beim Euro STOXX 50° die
Marke von 5.000 Punkten auf die Agenda rlicken durfte,
sind beim DAX" die ,,17 oder gar 18" als nachste Tausen-
der moglich. Dennoch ist auch 2024 ein aktives Risiko-
management gefragt. SchlieRlich wusste bereits John
Lennon: ,Leben ist das, was passiert, wahrend du andere
Plane machst!” Im ,,HSBC Daily Trading”, auf Instagram
und in unseren Video-Formaten werden wir unterjahrig
sowohl auf mogliche Plananderungen als auch auf kurz-
fristige Investmentchancen eingehen. Bis dahin win-
schen wir lhnen eine besinnliche Adventszeit, frohe
Weihnachten, alles Gute fur 2024 und bleiben Sie
gesund.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Edelmetalle/
Rohstoffe
2024  triple tops

-

always break ...

Stand: 28.11.2023
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Goldpreis: Was waire, wenn ... ?

s gibt mehr als einen Pfad zum Gipfel!” Dieses
= Zitat von Eiji Yoshikawa stellt einen guten Aus-
e gangspunkt flr die kritische Auseinandersetzung
mit unseren letztjahrigen Edelmetall-Prognosen dar. Unter
dem Strich wurde der Goldpreis im zu Ende gehenden
Jahr 2023 mit einem Kursplus von 10 Prozent und dem
vermutlich hochsten Monatsschlusskurs der Geschichte
im November unserer recht plakativen Uberschrift eines
.goldenen Jahrgangs” durchaus gerecht. Dass es so
kam, hat der Goldpreis unter dem Strich einer bemer-
kenswerten Oktoberkerze zu verdanken — dazu spater
mehr. Die sich zuspitzende geopolitische Lage hat
sicherlich zu dieser Entwicklung beigetragen, womit
der Goldpreis seinem Ruf als Krisenstabilisator oder gar
Krisenprofiteur wieder einmal gerecht wurde. Da uns
die Krisen vermutlich auch in Zukunft nicht ausgehen
werden, stellt die , Versicherungsmentalitat” ein echtes
Plus fur Anlegerinnen und Anleger dar — gerade wenn im
Portfoliokontext mal wieder ,ein Platz zum Verstecken”
benotigt wird. Die isolierte Performancebetrachtung

des letzten Jahres greift unseres Erachtens aber zu kurz.
Vielmehr war die Goldpreisentwicklung in den vergan-
genen zwolf Monaten durchaus vielschichtig.

Wilde Achterbahnfahrt - mit gutem
Ausgang

Diese Vielschichtigkeit spiegelt sich zum einen darin
wider, dass der Goldpreis, nach einem Test des histori-
schen Allzeithochs bei 2.072 USD in den ersten Monaten
des Jahres, die zwischenzeitlichen Kursgewinne zu Be-
ginn des 4. Quartals wieder vollstandig aufgezehrt hatte.
Zum anderen konnte das Edelmetall 2023 lediglich in
der Halfte der Kalendermonate Kursgewinne verbuchen.
Beide Phanomene zeugen nicht gerade von einem bilder-
buchmaRigen Haussetrend. Wie gesagt: ,Es gibt mehr
als einen Pfad zum Gipfel”. Manchmal handelt es sich
um einen steinigen, manchmal sogar um einen ausge-
setzten, absturzgefahrdeten. Da bekanntermalen ,alles,
was gut geht, im Nachhinein als Strategie erklart wird”,
gilt das vermutlich auch fur unsere letztjahrigen Progno-
sen. Otto von Bismarck bezeichnete einst ,,Politik als die
Kunst des Moglichen”. Entsprechend konnten Charts
als ,Kunst des Wahrscheinlichen” bezeichnet werden.
Was im neuen Jahr ,wahrscheinlich”, ,moglich” oder
zumindest ,realistisch” ist, mochten wir im Folgenden
mithilfe des vielzitierten Blicks in die ,grof3e Glaskugel”
abstecken. Dabei wollen wir Ihnen, liebe Leserinnen und
Leser, neben maglichen Fixpunkten einen klaren, nach-
vollziehbaren Fahrplan fur das kommende Jahr an die
Hand geben.

Chart 1: Goldpreis in unterschiedlichen

Wahrungen (Tageschart)
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Jahreschart: Fixstern im TA-Universum
Der alte Bergmannsspruch ,,vor der Hacke ist es dunkel”
ist allerdings nirgends so zutreffend wie auf der Edelme-
tall- und Rohstoffseite. Deshalb werden wir unsere Prog-
nosen im Jahresverlauf 2024 immer wieder kritisch hin-
terfragen. Uber eventuelle , Verzdgerungen im Betriebs-
ablauf” oder gar Planabweichungen informieren wir Sie
im ,HSBC Daily Trading”. Es lohnt sich also, unseren
Newsletter regelmalfdig zu verfolgen — am besten taglich!
Um Licht in das besagte Dunkel zu bringen, starten wir
unseren Ausblick mit der Analyse des Jahrescharts des
Goldpreises. Grundsatzlich mochten wir Ihnen die Ana-
lyse langfristiger Charts und hoher Zeitebenen warmstens
ans Herz legen. Abseits der hektischen Schwankungen
im Tagesbereich lassen sich mithilfe hoher Zeiteinheiten
oftmals die groRen Trends identifizieren. Diese Feststel-
lung sollten Sie als flammendes Pladoyer fur den Nutzen
langfristiger Chartbetrachtungen verstehen! Nach zwei
roten Jahreskerzen und dem letztjahrigen ,,outside year”
folgt 2023 voraussichtlich wieder eine ,weilRe” Jahresker-
ze (siehe Chart). Daruber hinaus sticht das Jahreshoch
vom Mai bei 2.072 USD ins Auge. Der Wiedererken-
nungswert dieses Levels ist hoch, sodass viele Anlegerin-
nen und Anleger ein gewisses ,, Déja-vu” haben durften.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Hochster Jahresschlusskurs der Historie?
Schliellich hat der Goldpreis exakt an dieser Stelle im
Jahr 2020 sein bisheriges Allzeithoch (2.072 USD) aus-
gepragt und auch das Hoch des zuvor beschriebenen

L outside years” (2.070 USD) wurde in diesem Dunstkreis
ausgepragt. In drei der letzten vier Jahre spielten somit
die Hochpunkte bei 2.070/2.072 USD eine entscheidende
Rolle. Vor diesem Hintergrund wirde ein VorstolR3 in
L.uncharted territory” fUr dreifachen Rlckenwind sorgen.
Neben einem neuen Rekordstand als einem der besten
Signale der Technischen Analyse Uberhaupt wéare im
Erfolgsfall auch der diskutierte ,Deckel” geltftet und

der beschriebene Aufienstab nach oben aufgelost. Noch
einen weiteren Aspekt halten wir mit Blick auf den Jah-
reschart fur essenziell. Dabei geht es um die Relevanz
des alten Rekordstandes vom September 2011 bei

1.920 USD. Seit vier Jahren versucht das Edelmetall die-
ses ehemalige Allzeithoch zu Uberwinden. Vier Jahre in
Folge lagen die jeweiligen Jahreshochs jenseits dieser
Signalmarke. Auf Jahresschlusskursbasis schlug ein
nachhaltiger Ausbruch jedoch sowohl 2020 als auch
2021 und 2022 fehl. Jetzt konnte dieser Befreiungsschlag
gelingen (siehe Chart). Deshalb werden wir dem ,clo-
sing” zum Jahresultimo ein besonderes Augenmerk
schenken.

Trend - Konsolidierung — neuer Trend?
Neben dem ,Deckel” in Form der alten Rekordniveaus
haben wir damit noch eine weitere Schlisselmarke von
hoher Relevanz herausgearbeitet. Ein Jahresschlusskurs
oberhalb von 1.896 USD ware gleichbedeutend mit dem
hochsten ,closing” der Geschichte. Ein Schlussstand
oberhalb der Marke von 1.920 USD liefert moglicherwei-
se sogar einen wichtigen Fingerzeig in Sachen ,Ende der
Konsolidierung der letzten zwolf Jahre”. Das ist die per-
fekte Uberleitung zu einer weiteren , Dimension” der
hochsten aller Zeitebenen. Es gehort zu den absoluten
Basisannahmen der Technischen Analyse, dass sich

Chart 2: Goldpreis (Jahreschart)
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Trends und Konsolidierungen abwechseln. Trendlose
Phasen bzw. Verschnaufpausen legen hierbei oftmals den
Grundstein fur den nachsten Trendimpuls. Dieser Zusam-
menhang gilt beim Goldpreis moglicherweise in besonde-
rer Weise, denn die Haussebewegung des Edelmetalls

zu Beginn des Jahrtausends war eine der dynamischsten,
die wir in unserer Investmentkarriere erleben durften —
festzumachen an zwolf weiRen Jahreskerzen in Folge
(siehe Chart). Aber auch die ab 2012 folgende Konsoli-
dierung ist eine der heftigsten, die wir kennen. Eine der
Schlisselfragen ist also, ob diese harte Geduldsprobe
den Nahrboden fur die nachste Trendbewegung darstellt.

12 + 12 = 24 - die Erfolgsformel fiir 2024
Die zeitliche Dimension lasst dabei besonders aufhor-
chen! Schlief3lich kam es im Anschluss an zwolf Jahre
Laufwarts” zu zwolf Jahren ,Konsolidierung”. Fur das
Ji-Tupfelchen” sorgt in diesem Kontext, dass 12 plus 12
bekanntermalfden 24 sind. Mit anderen Worten: Reichen
zwolf Jahre ,seitwarts” aus, um die dynamischen Kurs-
gewinne von 2001 bis 2011 endgultig zu verdauen? Ist
das Jahr 2024 deshalb pradestiniert fir den nachsten
Trendimpuls? Den Startschuss daflr wurde ein neues
Rekordhoch oberhalb von 2.070/2.072 USD liefern.
Doch das ist immer noch nicht alles. Einen weiteren
argumentativen Pfeil haben wir noch im Kocher: Durch
die charttechnische Brille betrachtet, bildet die beschrie-
bene Konsolidierung seit 2011 moglicherweise eine
,Untertassenformation” (siehe Chart). Ein neues Allzeit-
hoch kame einer ,bullishen” Auflosung des diskutierten
Konsolidierungsmusters gleich. Zwar sollten Investorin-
nen und Investoren nie versuchen, den Abschluss einer
Formation zu antizipieren, doch das Kursziel, welches
sich im Erfolgsfall ergibt, ist als ,visionar” zu bezeichnen.
SchlieRlich eroffnet sich — abgeleitet aus der Tiefe des
zwischenzeitlichen Einschnitts — ein Anschlusspotenzial
von 875 USD bzw. ein Kursziel von knapp 2.800 USD.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

MarktBeobachtung Q1/2024 www.hsbc-zertifikate.de



Markte & Analysen Jahresausblick 2024 40

Chart 3: Goldpreis (Quartalschart)

& PREC.MXAU= Viertelishrich o 1847,7500 h 20178209 | 1809,5000 ¢ 2012,9900 +164,6766 +8,9095% vos
Auloving Average Simple [Close, 20, Nein] 1743,1235

161,80% - 2460, 7101
138,20% - 2254,3399

008 2010 015 202

Refinitiv, tradesignal; S

and: 28.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.*

GroRRes Investmentkaufsignal oberhalb
von 2.072 USD

An dieser Stelle der ausdruckliche Hinweis: Bei dieser
Zielmarke handelt es sich keineswegs um das 2024er-
Kursziel, sondern vielmehr um ein langfristiges Kursziel
auf Sicht der nachsten Jahre im Anschluss an eine tat-
sachlich komplettierte Untertassen-Formation. Per saldo
sorgt ein Jahresschlusskurs oberhalb von 1.920 USD

far ein erstes und ein Spurt Uber das Allzeithoch bei
2.072 USD fur ein entscheidendes Ausrufezeichen.
Selten haben wir die hochste aller Zeitebenen so intensiv
diskutiert wie 2024. Allein daran konnen Sie erkennen,
dass es sich beim Jahreschart des Goldpreises, um einen
der absoluten Schlusselcharts des kommenden Jahres
handelt. Oder um es mit den Worten von Leo Tolstoi

zu sagen: ,Alles nimmt ein gutes Ende fur den, der war-
ten kann!” Letzteres gilt besonders, wenn der ,,Deckel”
bei 2.070/2.072 USD geluftet wird. Das Herunterbrechen
der Zeitebene und die Analyse des Quartalscharts brin-
gen weitere wertvolle Erkenntnisse. So bildet das laufende
Quartal ein sogenanntes bullish engulfing und gleichzeitig
einen Aufdenstab. Dieses konstruktive Kerzenmuster rickt
erneut die bisherigen Rekordstande in den Mittelpunkt.
Der Sprung darlber wirde auch in dieser Zeitebene fur
einen echten Knalleffekt sorgen.

Open End-Turbo Optionsschein auf Gold

oS

Tradingrange als Taktgeber
SchlieRlich wirde der VorstoR in ,,uncharted territory”
auf Quartalsbasis fur die Auflosung der seit drei Jahren
bestehenden Schiebezone zwischen rund 1.660 USD

auf der Unter- und 2.070/2.072 USD auf der Oberseite
sorgen (siehe Chart). Rein rechnerisch hélt dieses Konso-
lidierungsmuster ein Anschlusspotenzial von 400 USD
bereit, was im Umkehrschluss zu einem Kursziel im Be-
reich von 2.470 USD fuhrt. Interessanterweise harmoniert
diese Marke bestens mit der 161,8%-Fibonacci-Projektion
der gesamten Korrekturbewegung von 2011 bis 2015
(2.461 USD). Auf dem Weg zum Ausschopfen des lang-
fristigen Potenzials aus der groféen Untertassen-Forma-
tion entsteht hier ein wichtiges Etappenziel. Vorher steckt
ein weiteres Fibonacci-Level (2.254 USD) eine kleinere
Hurde ab. Da das Edelmetall zuletzt bereits in der Mitte
der diskutierten Schiebezone erneut nach oben drehte
und nicht mehr — wie zuvor — das untere Ende der Tra-
dingrange ansteuerte, treten derzeit die Ambitionen des
Goldpreises deutlich zutage. Das entsprechende Tief des
oben genannten AulRenstabs bei 1.810 USD definiert ein
wichtiges Risikolevel. Um die aktuelle Ausbruchschance
nicht zu gefahrden, gilt es, diese Marke nicht mehr zu
unterschreiten. Bereits 2012 und 2011 hatte der Gold-
preis hier wichtige Hochs ausgepragt.

Open End-Turbo Optionsschein auf Gold

WKN HG9QDD WKN HS26DY
Knock-out-Barriere in USD 2.190,8341 Knock-out-Barriere in USD 1.837,0669
Basispreis in USD 2.190,8341 Basispreis in USD 1.837,0669
Typ Put Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 8,02 Abstand zum Basispreis in % 9,69
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 11,36 Hebel 11,22
Briefkurs in EUR 1,62 Briefkurs in EUR 1,64

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maflRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 4: Goldpreis (Monatschart)
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Bemerkenswerte Monatskerze und Tradingweisheit
Im Monatschart liel3 die dynamische Gegenbewegung
seit Oktober eine besondere Monatskerze entstehen. Da
die Oktoberkerze die Korper der vier vorangegangenen
Pendants umschliel3t, ergibt sich ein vierfaches , bullish
engulfing”. Damit hat es dieses Candlestickmuster vollig
zu Recht in die Einleitung unseres Jahresausblicks ge-
schafft, zumal der hochste Monatsschlusskurs der His-
torie (1.980 USD) nur um Haaresbreite verpasst und im
November vermutlich nachgeholt wird. Aber auch auf
der Risikoseite liefert der Monatschart einen zusatzlichen
Erkenntnisgewinn. Die jingste Wende nach Norden hat
das Edelmetall auf Basis der 38-Monats-Linie (akt. bei
1.840 USD) bzw. einer aus dem Jahres-Pivot-Punkt abge-
leiteten Unterstltzung (1.849 USD) vollzogen, das heif3t,
unser strategisches Absicherungsniveau wird nochmals
untermauert. Ubergeordnet gewinnt aber noch ein weite-
res Argument an Bedeutung. Eine alte Tradingweisheit
lautet: ,triple bottoms never hold”. Aufgrund der drei
verschiedenen Anlaufe auf die historischen Hochs bei
2.072 USD liegt derzeit die spiegelbildliche Situation vor.
Das heif3t, die Hochs von 2020, 2022 und 2023 bilden ein
mogliches Dreifachtop. Im Umkehrschluss konnte die
zuvor angefuhrte Tradingweisheit in ,triple tops always
break” abgewandelt werden.

Open End-Turbo Optionsschein auf Gold

Chart b: Gold in EUR (Wochenchart)
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Gold in EUR: Diese Schiebezone sollten Sie kennen!
Dem Goldpreis in EUR — also aus Sicht eines heimischen
Investors — gelang temporar ein Kunststick, welches auf
US-Dollar-Basis bisher noch Zukunftsmusik ist. Gemeint
ist ein neues Allzeithoch (1.902 EUR). Doch der Reihe
nach: Seit Januar besteht eine Tradingrange zwischen
rund 1.700 EUR auf der Unter- und 1.900 EUR auf der
Oberseite (siehe Chart). Die Relevanz der beschriebenen
Schiebezone wird noch zusatzlich durch das alte Allzeit-
hoch vom Marz 2022 bei 1.897 EUR bekraftigt. Ein nach-
haltiger Vorstof in ,,uncharted territory” — verbunden mit
der Auflosung des angefihrten Konsolidierungsmusters
— wdrde ein rechnerisches Anschlusspotenzial von knapp
200 EUR eroffnen. Wenngleich die steigenden Glattungs-
linien der letzten 38 bzw. 200 Wochen (akt. bei 1.805/
1.647 EUR) einen intakten Aufwartstrend signalisieren,
wollen wir uns im besten Sinne eines vorsichtigen Kauf-
manns auch mit der Unterseite auseinandersetzen.
Neben dem alten Rekordstand vom August 2020

(1.758 EUR) dient vor allem das untere Ende der dis-
kutierten Schiebezone in Zukunft als Unterstitzung.

Die spannendste Frage ist aktuell, ob ein nachhaltiger
Ausbruch auf EUR-Basis einen frihen Hinweis far

einen neuen historischen Rekordstand jenseits von
2.070/2.072 USD in der vertrauteren USD-Notiz darstellt.

Open End-Turbo Optionsschein auf Gold

WKN HG9QDM WKN TR789H
Knock-out-Barriere in USD 2.381,8023 Knock-out-Barriere in USD 1.655,3745
Basispreis in USD 2.381,8023 Basispreis in USD 1.655,3745
Typ Put Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 18,16 Abstand zum Basispreis in % 17,80
Bezugsverhaltnis 0,01 Bezugsverhaltnis 0,01
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 5,46 Hebel 5,58
Briefkurs in EUR 3,37 Briefkurs in EUR 3,30

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maflRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 6: Gold in US-Wahljahren
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US-Prasidentschaftszyklus: Achterbahnfahrt Wahltermin als Belastungsfaktor
im Wabhljahr Die Hochphase des US-Wahlkampfes ist dann wieder fur
Die gute charttechnische Gesamtlage des Edelmetalls eine saisonale Schwachephase pradestiniert. Per saldo
wird leider durch den Einflussfaktor ,Saisonalitat” nur spricht einiges fur die Auspragung des Jahreshoch recht
bedingt bestatigt. Unter saisonalen Aspekten hat der Gold-  frih im Jahr — konkret: per Anfang Juli. Damit weicht das
preis vielmehr gerade die beiden besten Teilabschnitte Wabhljahr deutlich vom sonst gangigen Saisonmuster ab.
— sprich Jahre — innerhalb des 4-jahrigen US-Préasident- Wahrend der Goldpreis in der 2. Jahreshalfte normaler-
schaftszyklus hinter sich. Gemessen am durchschnitt- weise saisonal gut unterstltzt ist, sieht das Jahr der
lichen Verlauf aller US-Wahljahre seit 1972 stellt das US-Prasidentschaftswahl ein anderes Verlaufsmuster vor.
kommende Jahr nun aber eine wesentlich groRRere Her- Gerade in den Zeitraumen von Mitte Februar bis Anfang
ausforderung dar. Schlief3lich suchen Anlegerinnen und April sowie von Ende September bis Mitte Dezember
Anleger im Wahljahr einen klaren Trend vergebens. Viel- sollten Gold-Shortsignale auf fruchtbaren saisonalen
mehr erweist sich das Jahr der US-Prasidentschaftswahl Boden fallen. Das herausfordernde Umfeld schlagt sich

als Eldorado fur Traderinnen und Trader. Die wilde Achter-  auch in der Trefferquote nieder. Lediglich in sechs von
bahnfahrt bietet dabei sowohl auf der Long- als auch auf 13 Wahljahren konnte der Goldpreis zulegen. In sieben

der Shortseite kurzfristige Investmentchancen. Ein ,buy Jahren musste das Edelmetall indes Kursverluste verkraf-
and hold“-Jahrgang ist deshalb nicht zu erwarten (siehe ten. Der Vollstandigkeit halber mochten wir noch an die
Chart). Nach einem dynamischen Jahresauftakt missen starke Goldpreisentwicklung im Jahr 2020 — dem letzten
Anlegerinnen und Anleger von Mitte Februar bis Mitte US-Wabhljahr — erinnern. Damals konnte das Edelmetall
Mai mit einer saisonalen Durreperiode rechnen, die, letztlich um 24 Prozent zulegen. Ohne diese Uberzeugen-
gemessen an der historischen Entwicklung, die dynami- de Performance wiurde die Bilanz des Goldpreises im Jahr
schen Jahresauftaktgewinne fast wieder kosten konnte. der US-Prasidentschaftswahl noch bescheidener ausfal-
Vieles spricht also fur die Ausbildung eines zyklischen len.

Hochs im Februar. Von Mitte Mai bis Anfang Juli stehen

die Chancen fur eine Wiederholung des freundlichen .

Jahresauftakts recht glinstig. \”\\\\\\;’ ';
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Chart 7: Gold/Silber-Ratio (Monatschart)

toa | APREC.MXAUS Monatich [Close] ¢ 2011,2000 4284950 +1,4372% s
PREC.M.XAG= Monatich [Close] o 22,5451 h 24,8700 | 21,8500 c 24,8133 +1,9133 +8,3550%
50,0000 - - 2000,0000
- 1000,0000
e - 500,0000
9 | AvSpread Quot [Closs, Close] 81,0614 (PREC.M.IA =, PREC.M.XAG=} wq
10000000 - - 5000000
».m-j{‘“n'.‘ r 80,0000
W I
o \W -
40,0000 - V 40,0000
52 | AsRelative Strength Index [SPQ, 14, 30, 70, Nein] 49,0414 {Spread Quot) =
A | AGMACD [SPQ, 12, 25, 9] MACD 0,4702 Trigger 0,5991 {Spread Quot} aco
0,0000-[:; Wwwv -0,0000
e 5n oE om

Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

Gold/Silber-Ratio: Silber unterbewertet?

Nach diesen saisonalen Uberlegungen wollen wir nun
eine relative anstellen: Der Ratio-Chart zwischen dem
Gold- und dem Silberpreis notiert mit einem Wert von 81

im historischen Kontext auf einem hohen Niveau.

Es sind

also 81 Unzen Silber notig, um eine Unze Gold zu erwer-
ben. Gemessen an der Kurshistorie der letzten 35 Jahre
scheint das ,,Gold des kleinen Mannes” derzeit entspre-
chend gunstig bewertet zu sein. Charttechnisch bewegte
sich das Verhaltnis das gesamte Jahr in einem engen
Kursband knapp oberhalb der 80er-Marke. Hier bilden der
Aufwartstrend seit Februar 2021 sowie die verschiedenen
Hoch- und Tiefpunkte bei 81/80 eine wichtige Kreuzunter-
stutzung (siehe Chart). Ein Bruch dieser Bastion ist die
notwendige Vorbedingung fur einen Trendwechsel und
wirde somit den Grundstein fur eine relative Silber-Out-
performance legen. Ganz allgemein gesprochen, fallt
letzteres dem Silberpreis in einer generellen Edelmetall-
hausse tendenziell leichter. Die Chancen dazu bestehen
2024! Das gerade diskutierte Gold/Silber-Ratio ist die
perfekte Uberleitung zur Analyse des ,Gold des kleinen
Mannes”. Auch hier starten wir — fast schon traditionell

— mit dem Jahreschart.

Open End-Turbo Optionsschein auf Silber

Jetzt

unseren

borsentaglichen
Newsletter
»Daily Trading” fiir
Technische Analyse

www.hsb

abonnieren

Open End-Turbo Optionsschein auf Silber

WKN TT5TA9 WKN HGGEPAA
Knock-out-Barriere in USD 28,4823 Knock-out-Barriere in USD 20,8816
Basispreis in USD 28,4823 Basispreis in USD 20,8816
Typ Put Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 15,54 Abstand zum Basispreis in % 15,29
Bezugsverhaltnis 1,00 Bezugsverhaltnis 1,00
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 6,46 Hebel 6,62
Briefkurs in EUR 3,49 Briefkurs in EUR 3,46

Quelle: hsbec-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafigeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Chart 8: Silberpreis (Jahreschart)

) PREC M.XAGS [XAG= BID Jihvkch] 31122023 o 23,9300 h 26,1317 | 19,8800 ¢ 24,7522 40,7870 +3,7835% |0

- 60,0000
- 55,0000
50,0000
-40,0000
- 35,0000
\wWOom 4 rr-o - 30,0000

- 10,0000

ET) 2018 20

Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftig rtentwicklung.**

Silber-Jahreschart: alle wichtigen Leitplanken!

.Die Jahre lehren viel, was die Tage niemals wissen!”
Wenn es noch eines Beweises flr dieses Mantra bedurft
hatte, der Kursverlauf des Silberpreises liefert ihn. Analog
zum ,grofden Bruder” schlagen sich auch hier in der lang-
fristigsten aller Zeitebenen die entscheidenden Schlissel-
marken nieder. Zunachst verbleibt die aktuelle Hoch-Tief-
Spanne innerhalb des Pendants des Vorjahres, sodass
sich ein sogenanntes inside year ergibt. Gleichzeitig fallt
die Differenz zwischen Eroffnungs- und aktuellem Kurs
(24,74 USD vs. 23,93 USD) gering aus. Dieses Phanomen
war bereits im Vorjahr festzustellen, womit nun der zwei-
te ,,doji” in Serie zu Buche steht. Beide Kerzen dokumen-
tieren die derzeitige Richtungslosigkeit sowie die derzeiti-
ge Bewegungsarmut. Beides stellte in der Vergangenheit
oftmals den idealen Nahrboden fur einen neuen Trend-
impuls dar. Doch das ist noch nicht alles: Die Nacken-
zone der langfristigen Bodenbildung bei rund 21 USD
hat der Silberpreis in jedem der letzten drei Jahre einer
erfolgreichen Belastungsprobe unterzogen. Damit ist
dann auch schon mal die strategische Absicherung far
die kommenden zwolf Monate klar umrissen. Auf der
Oberseite sticht das nachste SchlUssellevel ins Auge.

Chart 9: Silberpreis (Halbjahreschart)
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28 202°
Diese

3; b-Jahreschart am Artikelende

ngaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

21 - 26 - 30 USD: der bekannte Dreiklang!

Und das ist eines, welches wir bereits im letztjahrigen
Jahresausblick thematisiert haben. So bestatigt das aktu-
elle Jahreshoch (26,13 USD) die Bedeutung der Signal-
marke von 26 USD erneut, denn oberhalb dieses Levels
ware der zuvor beschriebene Innenstab nach oben auf-
gelost. Dieser Befreiungsschlag dient als Katalysator fur
einen Anlauf auf die Mehrjahreshochs bei rund 30 USD.
Auf diesem Niveau hatte der Silberpreis in den Jahren
2020 und 2021 jeweils wichtige Hochs ausgepragt. Unter
dem Strich konnte sich der Dreiklang ,,21 — 26 — 30 USD”
im neuen Jahr zu einer echten Erfolgsformel herauskris-
tallisieren. ,Inside candle plus dojis — zum Zweiten”, so
konnte man die Konstellation im Halbjahresbereich zu-
sammenfassen. Der zusatzliche Innenstab unterstreicht
erneut die herausragende Stellung der 26er-Marke! Aber
auch die Bedeutung des Risikolevels wird durch die bei-
den 2023er-Kerzen nochmals bestéatigt. Bei der Erstellung
einer ganzheitlichen Analyse ziehen wir gerne verschie-
dene Chartarten heran. Gerade das Uberwinden der oben
genannten Signalgeber bei 26 USD und 30 USD wurden
auch im Point & Figure-Chart fUr die entsprechenden
Ausrufezeichen sorgen, womit im Erfolgsfall unterschied-
liche Chartdarstellungsformen ,,Hand in Hand” gingen.

/Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 10: Silberpreis (Monatschart)
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftig rtentwicklung.**

Aufgestaute Bewegungsdynamik - Flagge als
Katalysator?

Die beschriebene Bewegungsarmut spiegelt sich auch
im Monatschart wider. Nicht nur, dass der Silberpreis
auf dem Niveau von vor drei Jahren und somit auf dem
Niveau von 2010 notiert. Im bisherigen Jahresverlauf
pendelt das Edelmetall zudem in engen Grenzen zwi-
schen 20 USD auf der Unter- und gut 26 USD auf der
Oberseite seitwarts. Per saldo wird die Geduld von
Anlegerinnen und Anlegern also auf eine harte Probe
gestellt. Doch wie bereits erwahnt: Genau das ist oft-
mals die Grundvoraussetzung fur ein Ende der Lethargie.
Charttechnisch kam es im Oktober zu einem lehrbuch-
mafiigen Test der langfristigen 200-Monats-Linie

(akt. bei 20,39 USD), ehe die anschliefsende Erholung
das Edelmetall wieder Uber die Ichimoku-Wolke, einen
weiteren Ichimoku-Widerstand (22,24 USD) sowie die
obere Begrenzung einer vermeintlichen Flaggenkorrektur
(akt. bei 22,63 USD) hievte. Letztlich konnte sich die
jungste Kursentwicklung deshalb doch noch als trend-
bestatigende Formation herausstellen. Nachhaltig neues
Aufwartsmomentum durfte aber vor allem ein Anstieg
Uber die verschiedenen Hoch- und Tiefpunkte bei 26 USD
auslosen. Das Entladen der aufgestauten Bewegungs-
dynamik sollte im Erfolgsfall schnell die Mehrjahreshochs
bei 30 USD wieder auf die Tagesordnung bringen.

Chart 11: Philadelphia Gold-/Silver Index

(Monatschart)
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.202
Diese

5-Jahreschart am Artikelende

ngaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Minentitel: eine herbe Enttauschung -
Uberraschung in 2024?

Die dynamische Erholung des Goldpreises vom Oktober
ist nahezu spurlos am Philadelphia Gold-/Silver Index
vorUbergegangen. Im Gegensatz zum Edelmetall notieren
die Minentitel seit Januar sogar im Minus. Unter dem
Strich muss die Entwicklung des Aktienbarometers als
eine der grofden Enttauschungen des Borsenjahres 2023
bezeichnet werden. Wann platzt hier endlich der Knoten?
Staut sich moglicherweise beim Philadelphia Gold-/Silver
Index sogar Aufholpotenzial auf? Zumindest signalisieren
die historischen Tiefstande im Ratio-Chart im Vergleich
zum Goldpreis sowie zum S&P 500° eine gewisse Attrak-
tivitat der Minentitel. Mit anderen Worten: Antizyklische
Investorinnen und Investoren durften hier auf ihre Kosten
kommen. Charttechnisch wirden wir gerne zunachst
eine Ruckeroberung der Glattungslinien der letzten 38
bzw. 200 Monate (akt. bei 124/128 Punkten) sehen, denn
dann ware auch die Nackenlinie der alten Bodenbildung
seit 2013 bei rund 115 Punkten — verstarkt durch ein
Fibonacci-Bundel aus zwei unterschiedlichen Retrace-
ments (113/116 Punkte) — zurtckerobert. Im Erfolgsfall
winkt zunachst ein Anlauf auf das aktuelle Jahreshoch
bei 145 Punkten, wahrend perspektivisch sogar die Hoch-
punkte von 2020, 2021 und 2022 bei 165/167/171 Punk-
ten wieder in den Mittelpunkt rucken.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise Lmtcrv ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 12;: CRB TR Index (Monatschart)
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Open End-Turbo Optionsschein auf Silber
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28 2023; b-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

CRB: Flagge als Wegweiser

Als Einstieg in den Rohstoff-Komplex wahlen wir den
CRB TR Index. Den langfristigen Gezeitenwandel mach-
ten wir vor zwei Jahren am Vorliegen der sogenannten
zwei T fest — Trendwende plus Trendbruch. Im Anschluss
an das Ende der vorangegangenen 13-jahrigen Baisse
kam es zu einer dynamischen Erholungsbewegung,
welche uns vor zwolf Monaten zur These ,,nach einem
guten Spiel (Jahr) soll man ruhen” verleitete. Beides
waren absolute Prognosetreffer, denn 2023 kann als ab-
solutes Ubergangsjahr bezeichnet werden. SchlieRlich
stammt die gesamte Performance mehr oder minder aus
der starken Juli-Wertentwicklung und ansonsten hat sich
im weiteren Jahresverlauf nur wenig getan. Ubergeord-
net schlagt sich diese Entwicklung in der Auspragung
einer Flaggenkonsolidierung nieder (siehe Chart). Im
neuen Jahr durfte diesem Muster Signalcharakter zukom-
men. Die obere Flaggenbegrenzung (akt. bei 325 Punk-
ten) harmoniert sehr gut mit den Hochs von 2014 und
2012 bei 314 bzw. 322/326 Punkten. Ein Uberwinden
dieser Hurden liefert den Startschuss fur die Fortsetzung
des Aufwartstrends der letzten Jahre. Dagegen deckt
sich die untere Begrenzung (akt. bei 269 Punkten) mit
der 38-Monats-Linie (akt. bei 268 Punkten), womit der
.Katastrophen-Stopp 2024" klar umrissen ware.

Open End-Turbo Optionsschein auf Silber

WKN TT1SHW WKN TT3A4Z
Knock-out-Barriere in USD 16,2649 Knock-out-Barriere in USD 32,8205
Basispreis in USD 16,2649 Basispreis in USD 32,8205
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 32,25 Abstand zum Basispreis in % 33,14
Bezugsverhaltnis 1 Bezugsverhaltnis 1
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 2,94 Hebel 2,94
Briefkurs in EUR 7,67 Briefkurs in EUR 7,48

Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafigeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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) Chart 14: Goldpreis Ablaufplan 2024 o~
Chart 13: Olpreis — WTI (Wochenchart) (Monatschart)
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Olpreis: Diese Marken sind 2024 wichtig

Nach dem Ubergangsjahr 2023 kénnte 2024 zum Ent-
scheidungsjahr beim CRB-Index werden. Die beschriebe-
ne Flagge fungiert dabei als entscheidender Taktgeber.
Ausgerechnet der Olpreis konnte von der verscharften
geopolitischen Lage nicht wirklich profitieren. Vielmehr
kam es nach dem Jahreshoch von Ende September
(95,03 USD) zu Gewinnmitnahmen. Dabei wurden

die gesamten Kursgewinne des Jahres 2023 ausradiert.
Dennoch néhert sich das ,,schwarze Gold” einem massi-
ven Ruckzugsbereich. Als solchen werten wir die hori-
zontalen Unterstitzungen zwischen rund 75 USD und
70 USD (siehe Chart). In dieses Kursband fallen auch die
gleitenden Durchschnitte der letzten 200 Monate bzw.
200 Wochen (akt. bei 73,28/70,25 USD). Erst darunter
droht dem Olpreis ernsthaftes Ungemach. Auf der Ober-
seite sticht indes das oben genannte Jahreshoch ins
Auge, welches exakt in die Nackenzone des vorange-
gangenen Doppeltops fallt. Dringender charttechnischer
Handlungsbedarf ergibt sich erst im Ausbruchsfall. Zwi-
schen den strategischen Leitplanken handelt es sich
dagegen um charttechnisches Niemandsland, welches
im neuen Jahr eher kurzfristig ausgerichteten Trader-
innen und Tradern Chancen bieten sollte.

Open End-Turbo Optionsschein auf
WTI Crude Future (Kontrakt Feb 24)!

Bi Wiz W1 W4 0I5 N6 N7 W8 019 D0 B2 W2 N3 N2 0B

art am Artikele

Ur die kunftige Wertentwic

Ablaufplan Zwanzig-Vierundzwanzig

.Erklare die Vergangenheit, erkenne die Gegenwart, sage
die Zukunft voraus!” Dieser hippokratische Anspruch gilt
natdrlich auch fur Technische Analysten — gerade bei der
Erstellung des Jahresausblicks. Beim Goldpreis konnte
das Gegenteil von ,triple bottoms never hold” zum ent-
scheidenden 2024er-Wegweiser werden, denn ein neues
Allzeithoch jenseits der Marke von 2.072 USD wdurde fur
ein ganz grofdes Investmentkaufsignal sorgen. Bis dahin
bietet das Edelmetall eine Versicherung gegen noch gro-
Rere Krisen! Der Vorstol3 in ,,uncharted territory” sollte
endlich auch den ,kleinen Bruder” und besonders die
vernachlassigten Minentitel aus ihrem Dornroschenschlaf
wachkiissen, die sich dann zu den groRen Uberraschun-
gen 2024 mausern konnten. Der hdchste Jahresschluss-
kurs der Geschichte, beim Goldpreis derzeit durchaus
realistisch, wirde einen frihen Hinweis in Sachen , Aus-
bruch gen Norden” liefern. ,Die Summe aller Irrtimer
nennt man Erfahrung.” Auch im neuen Jahr werden einige
neue Irrtimer hinzukommen. Mit einem gesunden Mal}
an Selbstreflektion werden wir unseren Fahrplan deshalb
regelmaflig mit den tatsachlichen 2024er-Realitaten ab-
gleichen. Die Feinjustierung der entscheidenden Trends
nehmen wir unterjahrig im ,HSBC Daily Trading”, in un-
seren Webinaren oder auf Instagram vor — versprochen.

Open End-Turbo Optionsschein auf
WTI Crude Future (Kontrakt Jan 24)’

WKN HGOFQT WKN HS2Y2B
Knock-out-Barriere in USD 62,3205 Knock-out-Barriere in USD 81,3797
Basispreis in USD 62,3205 Basispreis in USD 81,3797
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 13,68 Abstand zum Basispreis in % 7.29
Bezugsverhaltnis 0,10 Bezugsverhaltnis 0,10
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 7,01 Hebel 12,11
Briefkurs in EUR 0,93 Briefkurs in EUR 0,57

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 15.12.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 28.11.2023

* Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind

in den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

1 Bitte beachten Sie bei Open End-Produkten auf einen Futures—Ko‘m(ak},/dass es regelmaRig zu einem Rollereignis (Kontraktwechsel) kommt.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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b-Jahreschart
Gold in EUR
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.2023
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

b-Jahreschart
CRB Total Return Index
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

5-Jahreschart
Olpreis WTI

Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 28.11.2023
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.**

b-Jahreschart
Gold
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

b-Jahreschart
Silber
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kunftige Wertentwicklung.**
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EUR/USD 2024
2023 ein Non-Event —
2024 umso wichtiger?

Stand: 23.11.2023

Ll
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Ein Ende der Lethargie?

er Dollar ist unsere Wahrung, aber euer Problem
... oder etwa doch nicht?” Mit diesem bekannten
Zitat des ehemaligen US-Finanzministers John
Connally wiesen wir im vergangenen Jahr einerseits auf
die besonderen Herausforderungen bei der EUR/USD-
Jahresprognose hin, wo sich der Blick in die grof3e Glas-
kugel oftmals als besonders herausfordernd erweist. An-
dererseits deuteten wir damit EUR-Erholungschancen an.
Per saldo entpuppte sich diese Aussage aber nur als zwi-
schenzeitlicher Prognosetreffer, denn das Jahreshoch von
1,1275 USD erreichte der Euro im Vergleich zum Green-
back bereits Mitte Juli. AnschlieRend setzte auf der Wah-
rungsseite eine Korrekturphase ein, welche das Wah-
rungspaar zeitweise sogar unter die Jahresauftaktnotiz
von 1,07 USD fallen lie3. Mitte November notiert das
FX-Paar zwar wieder etwas Uber dem Jahresauftaktlevel.
LJAulder Spesen nichts gewesen”, konnten Anlegerinnen
und Anleger dennoch meinen. NUchtern betrachtet ent-
steht dadurch eine ganz besondere Jahreskerze — dazu
spater mehr. Vor dem Hintergrund der verscharften geo-
politischen Lage sowie des deutlich starkeren US-Zinsan-
stiegs ist es durchaus ein Erfolg, dass sich das eingangs
angefuhrte Connally-Zitat nicht starker bewahrheitet hat.

i mrionsi s ST
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Chart 1: EUR/USD High-Low Spanne

o

Volatilitat: die zweitniedrigste der letzten 50 Jahre
Wenngleich der Euro zum US-Dollar 2023 lediglich ein-
mal nach oben und einmal nach unten angetauscht hat,
und damit wahrlich keinen FX-Jahrgang fur die Ge-
schichtsblcher produziert hat, mochten wir in alter Tradi-
tion mit der Analyse der Schwankungsintensitat der euro-
paischen Valuta zum Greenback beginnen. Nach dem
Motto ,,Die Vola ist tot, lang lebe die Vola!” veroffentli-
chen wir seit 2019 die jahrlichen Hoch-Tief-Spannen des
Wahrungspaars zurlck bis in die 1970er Jahre. Vor Ein-
fuhrung der europaischen Einheitswahrung wurden die
Jahresschwankungsbreiten auf Basis des DM/USD-
Wechselkursverhaltnisses zurtckgerechnet. ,Aufhanger”
war damals die historisch extrem niedrige High-Low-
Spanne von weniger als 7 US-Cents. Im zu Ende gehen-
den Jahr lagen zwischen Jahreshoch (1,1275 USD) und
dem -tief (1,0447 USD) gerade einmal gut 8 US-Cents
(siehe Chart). Damit ist die jahrliche Schwankungsbreite
im Dunstkreis dieses historischen Tiefstands angekom-
men. Bei genauerer Betrachtung erlebten Anlegerinnen
und Anleger sogar die zweitniedrigste Handelsspanne der
vergangenen 50 Jahre. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich
die Volatilitat mehr als halbiert und notiert inzwischen
wieder weit unter dem historischen Durchschnitt von

18 US-Cents.

035

a3

am Artike

ertentwick-

S
Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden




51 Markte & Analysen Jahresausblick 2024

Chart 2: EUR/USD High-Low-Spanne ab 2002
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2024: mehr Vola als Basisannahme?

Apropos langfristiger Mittelwert: Seit 2012 scheint sich
das Wahrungspaar in einem von ,,low volatility” geprag-
ten Regime zu befinden. So wurde der langfristige Durch-
schnitt in zehn der letzten zwolf Jahre zum Teil deutlich
unterschritten, wahrend lediglich zwei Jahre eine grofiere
jahrliche Schwankungsbreite als 0,18 USD aufwiesen.
Niedrige EUR/USD-Schwankungen zahlen deshalb zum
absoluten Markenzeichen der letzten Dekade. Gerade in
Bezug auf die Volatilitat gibt es allerdings oftmals ,eine
Ruckkehr zum Mittelwert”, was uns nahtlos zu einer Ba-
sisannahme der Technischen Analyse bringt. Phasen mit
geringen Schwankungen haben in der Vergangenheit an
den Kapitalmarkten regelmaf3ig den Grundstein flr den
nachsten Trendimpuls gelegt. Vor diesem Hintergrund
geht die Prognose einer ,,erhohten Volatilitat” fur 2024
recht leicht von der Hand und zahlt in aller Ehrlichkeit
vermutlich auch zu den eher ,einfacheren”. Gerade bei
der Erstellung des Jahresausblicks wagen wir gerne auch
einen Blick Uber den Tellerrand hinaus — sprich: auf die
fundamentalen Prognosen des Wéahrungspaars EUR/
USD. Maoglicherweise handelt es sich um die beste aller
Welten, wenn beide Analysemethoden ,Hand in Hand”
gehen.

Fundamentale Prognosen: Wo die Uberraschungs-
potenziale liegen!

In jedem Fall liefert die Auswertung der fundamentalen
EUR/USD-Prognosen oftmals einen wichtigen Hinweis,
ab welchen Marken Uberraschendes FX-Terrain betreten
wird. Sollten sich diese kritischen Niveaus auch noch mit
wichtigen Unterstutzungen bzw. Widerstanden decken,
dann sollten Anlegerinnen und Anleger mehr als hellhorig
werden. Zur Analyse der fundamentalen Jahresprogno-
sen des Wahrungspaars EUR/USD ziehen wir die monat-
liche Reuters-FX-Poll heran. Die insgesamt 62 teilneh-
menden Banken erwarten im Mittel per Ende 2024 eine
EUR/USD-Notiz von 1,1137 USD - sind im Durchschnitt
fur die europaische Einheitswahrung also optimistisch
gestimmt. Letzteres lasst sich auch an der Spannbreite
der Schatzungen festmachen: Wahrend die skeptischste
Prognose bei 1,03 USD angesiedelt ist, liegt die sport-
lichste Vorhersage (1,20 USD) deutlich weiter von der
aktuellen Notiz entfernt. Lediglich vier Jahresprognosen
befinden sich dabei unter der Jahresauftaktnotiz von rund
1,07 USD. Mit anderen Worten: Nicht einmal jedes zehn-
te Institut erwartet 2024 eine festere US-Valuta. 63 Pro-
zent der teilnehmenden Banken liegen mit ihrem Ausblick
zudem zwischen 1,03 USD und 1,12 USD — Marken, die
charttechnisch ebenfalls von groRRer Relevanz sind.

Jahreschart: langfristiger Seismograf

Offensichtlich beherzigen die Umfrageteilnehmer den
Leitsatz des romischen Dichters Ovid, wonach man ,in
der Mitte am sichersten geht”. In der Konsequenz geben
die fundamentalen Prognosen einen Hinweis darauf, aus
welcher Richtung 2024 mégliche Uberraschungen kom-
men kdonnen. So wirde zum Beispiel ein schwacher Euro
die Mehrheit der Marktteilnehmer auf dem falschen

Fufld erwischen. Aber auch ganz allgemein gilt: Wenn

die , sichere Mitte” verlassen wird, drohen Positions-
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Chart 3: EUR/USD (Jahreschart)
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Quelle: Refinitiv, tradesigna 1 Artikelende

Diese Angaben sind kein v

schieflagen und in der Folge grofRere Wahrungsschwan-
kungen — zusatzlich begunstigt durch das aktuelle ,low
volatility”-Umfeld. Da das Glick bekanntermalen diejeni-
gen bevorzugt, die darauf vorbereitet sind, werden wir die
wichtigsten SchllUsselmarken aufzeigen, an denen sich
dieses FX-Uberraschungspotenzial entladen kénnte. Mit-
hilfe eines moglichen Wahrungsfahrplans flr 2024 wollen
wir Devisenanlegerinnen und -anleger bei der personli-
chen Vorbereitung auf die Herausforderungen der kom-
menden zwolf Monate unterstitzen. Als Ausgangspunkt
far unsere Vorhersagen wahlen wir traditionell den Jah-
reschart des Wahrungspaars EUR/USD. In der hochsten
aller Zeitebenen auf Jahresbasis schlagt sich die Entwick-
lung der letzten zwolf Monate in einer Kerze mit kleinem
Korper nieder (siehe Chart).

Open End*-Turbo-Optionsschein auf EUR/USD

- Jetzt

- unseren

borsentaglichen
Newsletter

»Daily Trading” fiir
Technische Analyse
unter

www.hsbc-zertifikate.de/
dailytrading

Innenstab als Taktgeber

Die geringe Differenz zwischen dem Eroffnungskurs des
Jahres (1,07 USD) und dem aktuellen Kurs zeugt von
einer gewissen QOrientierungslosigkeit. Es besteht sogar
die aulderst seltene Chance, dass das Wahrungspaar wo-
moglich eine Punktlandung auf dem letztjahrigen Jahres-
schlusskurs (1,0702 USD) vollzieht. An diesen Phanome-
nen konnen Anlegerinnen und Anleger erkennen, dass es
sich beim zu Ende gehenden Jahr keinesfalls um einen
Jahrgang fir die Geschichtsbicher handelt. Noch zwei
weitere Aspekte sind bei der Analyse des Jahrescharts
wichtig: Trotz des markanten Dochts der aktuellen Jah-
reskerze verbleibt deren Hoch-Tief-Spanne innerhalb des
Pendants von 2022. In der Konsequenz entsteht ein soge-
nanntes inside year — ein zusatzliches Indiz fur die bereits
diskutierte ,,Suche nach Orientierung”. Deshalb kénnte
die aktuelle Jahreskerze in den kommenden zwolf Mona-
ten eine entscheidende Rolle spielen, zumal sowohl das
Jahrestief (1,0447 USD) als auch das Jahreshoch
(1,1275 USD) mit anderen charttechnischen SchlUssel-
marken zusammenfallt. Grundsatzlich sollte ein solcher
Innenstab prozyklisch im Ausbruchsfall interpretiert
werden.

Open End*-Turbo-Optionsschein auf EUR/USD

WKN HG47DS

WKN TT3DC9

Knock-Out-Barriere in USD 0,97887981 USD

Knock-Out-Barriere in USD 1,19467415 USD

Basispreis in USD 0,97887981 USD

Basispreis in USD 1,19467415 USD

Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 10,24% Abstand zum Basispreis in % 9,55%
Bezugsverhéltnis 100,00 Bezugsverhéltnis 100,00
Einlésungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 9,74 Hebel 10,44
Briefkurs in EUR 10,28 EUR Briefkurs in EUR 9,58 EUR

Quelle: hsbec-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafigeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Chart 4: EUR/USD (Halbjahreschart)

Chart b: EUR/USD (Quartalschart)
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Die grofR3en, strategischen Leitplanken

Die obere Begrenzung des ,inside years” — sprich: das
Jahreshoch von 2023 bei 1,1275 USD - bringt uns zum
zweiten spannenden Aspekt: Seit 2018 spielt das Level
von 1,12 USD auf Jahresbasis immer wieder eine bedeu-
tende Rolle. In funf der letzten sechs Jahre hat das Wah-
rungspaar auf diesem Niveau entweder das Jahrestief,
die Eroffnung, den Jahresschlusskurs oder aber das
Jahreshoch ausgepragt. Und es kommt noch besser: Im
kommenden Jahr wird diese Schllisselmarke durch den
seit dem Jahr 2008 bestehenden Abwartstrend bestatigt,
der ab Januar bei 1,1212 USD verlaufen wird. Im Zusam-
menspiel beider Komponenten entsteht ein klassischer
Kreuzwiderstand. Im nachsten Schritt mochten wir die
Zeitebene sukzessive herunterbrechen — eine Vorgehens-
weise, die wir generell sehr zu schatzen wissen und re-
gelmalig bei unseren Analysen im ,,HSBC Daily Trading”
anwenden. Schlief3lich stellt die Verknupfung unter-
schiedlicher Zeitebenen einen der elementaren Vorteile
der Technischen Analyse dar. Auch im 6-Monats-Chart
liegt eine Kerze mit kleinem Korper vor. Im Gegensatz
zum Jahreschart bildet die Kursentwicklung des 2. Halb-
jahres eine ,,outside candle” (siehe Chart), das heift,

die Leitplanken der ersten sechs Monate 2023 werden
gesprengt.

Open End*-Turbo-Optionsschein auf EUR/USD
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Inside-Out oder was?

Auch solchen AuRenstaben kommt in der Technischen
Analyse eine ganz besondere Bedeutung zu. Damit

sind wir erneut bei den bereits bekannten Grenzen von
1,0447 USD bzw. 1,1275 USD. , Inside-Out” lautet also
das Motto bei Verknupfung der unterschiedlichen
Zeitebenen! Obwohl wir den oberen Taktgeber bereits
hinreichend gewurdigt haben, wird dieser durch das
61,8%-Fibonacci-Retracement des Abwartsimpulses

von 2021/22 (1,1274 USD) fast tickgenau untermauert.
Anhand des Halbjahrescharts wollen wir aber auch

vor allem eine wichtige Risikoabgrenzung vornehmen.
Die Tiefpunkte von 2015 bis 2017 bei 1,05/1,03 USD
markieren eine wichtige Haltezone, deren Relevanz wir in
den letzten Jahren immer wieder hervorgehoben haben.
Entsprechend wichtig war das ,,Hammer”- Umkehrmus-
ter des 2. Halbjahres 2022, denn damit konnte der Bruch
dieser Bastion auf Schlusskursbasis verhindert werden.
Die Tiefs der beiden 6-Monats-Kerzen des Jahres 2023
hat der Euro zum US-Dollar exakt in diesem Dunstkreis
ausgepragt, das heifdt, die jingsten beiden Lows bestati-
gen diese Kernhaltezone nochmals. Da ein Bruch dieser
Bastion einem echten charttechnischen Nackenschlag
gleichkame, bietet sich diese Zone als strategische Ab-
sicherung fur EUR-Investorinnen und -investoren an.

Open End*-Turbo-Optionsschein auf EUR/USD

WKN HG6C60

WKN T1182P0

Knock-Out-Barriere in USD 1,01677953 USD

Knock-Out-Barriere in USD 1,15705683 USD

Basispreis in USD 1,01677953 USD

Basispreis in USD 1,15705683 USD

Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 6,76% Abstand zum Basispreis in % 6,09%
Bezugsverhaltnis 100,00 Bezugsverhaltnis 100,00
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 14,73 Hebel 16,34
Briefkurs in EUR 6,80 EUR Briefkurs in EUR 6,13

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafligeblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Chart 6: EUR/USD (Monatschart)
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1,05/1,03 USD: strategische Risikozone

Nur der Vollstandigkeit halber fihren wir noch den
Quartalschart an, wo ebenfalls ein Auf3enstab vorliegt.
Die 3-Monats-Betrachtung dokumentiert nochmals

die herausragende Stellung des Auffangbereichs bei
1,05/1,03 USD. Alle vier Quartalstiefs des Jahres 2023
hat das Wahrungspaar hier ausgepragt (siehe Chart).
DarUber hinaus zementieren zwei unterschiedliche Fibo-
nacci-Level (1,0609/1,0586 USD) den wegweisenden
Charakter dieser Taktgeber. ,Nicht alles was zahlt, kann
gezahlt werden, und nicht alles was gezahlt werden
kann, zahlt.” Dieses Zitat von Albert Einstein stellt eine
gute Uberleitung zum Monatschart der européischen
Einheitswahrung zum Greenback dar. Der seit Sommer
2008 und den damaligen Rekordstanden bei 1,60 USD
bestehende Baissetrend (akt. bei 1,0988 USD) ,,zahlte” in
den zuriickliegenden Monaten definitiv. Uber fiinf Monate
hinweg testete der Euro immer wieder den beschriebe-
nen Trend (siehe Chart). Vor diesem Hintergrund wurde
ein Trendbruch die charttechnischen EUR-Perspektiven
nachhaltig verbessern. Mut macht in diesem Zusammen-
hang, dass das Wahrungspaar auf Basis der oben ge-
nannten Schlusselhaltezone im Begriff ist, einen lehr-
buchmaRigen ,morning star” auszubilden.
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Chart 7: EUR/USD Heikin Ashi (Monatschart)
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Angaben sind ke sslicher Indikator fir die kinftige Wertentwicklung

~Farbwechsel” und Trendbruch als Katalysatoren?
Gelingt der Befreiungsschlag, dann markiert das Jahres-
hoch 2023 bei 1,1275 USD ein wichtiges Etappenziel.
Perspektivisch winkt als Belohnung aber unseres Erach-
tens ein Anlauf auf den adjustierten Abwartstrend seit
2008 (akt. bei 1,1618 USD). Zusammen mit verschiede-
nen Hoch- und Tiefpunkten der letzten 20 Jahre entsteht
hier der nachste markante Kreuzwiderstand. Einen nutz-
lichen Hinweis in Sachen , Trendbruch” liefert moglicher-
weise der Spread zwischen der aktuellen Notierung und
der langfristigen 200-Monats-Linie (akt. bei 1,2351 USD).
Nach dem historischen Tiefstand von 2022 liegt hier der
Abwartstrendbruch seit 2008 bereits vor. Genauso wie
wir unterschiedliche Zeitebenen gerne miteinander
verknupfen, liefern unterschiedliche Chartarten oftmals
einen zusatzlichen Erkenntnisgewinn. Die doppelt trend-
folgende Chartdarstellungsform des Heikin-Ashi-Charts
signalisiert dank des jungsten ,,Dojis” sowie des jungsten
Farbwechsels, dass die Korrektur der letzten Monate ab-
geschlossen ist und der Euro moglicherweise wieder in
die Erfolgsspur zurtckkehrt. Gleichzeitig dokumentiert
diese Chartart ein letztes Mal die herausragende Stellung
des mantraartig wiederholten Stresslevels von 1,05/

1,08 USD. Also, gerne auch unterjahrig unserem Beispiel
folgen und unterschiedliche Chartdarstellungsformen
analysieren.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”

**Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden

www.hsbc-zertifikatefille

MarktBeobachtung Q1/2024




55 Markte & Analysen Jahresausblick 2024

Chart 8: EUR/USD - Jahrespivotpunkte
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ende. Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fir die kunftige Wertentwick
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Jahres-Pivotpunkte: Fixsterne im TA-Universum

Zur Bestatigung der wichtigsten Chartmarken 2024 ha-
ben wir noch einen weiteren (charttechnischen) Pfeil im
Kocher: Traditionell berechnen wir in unserem Jahresaus-
blick sogenannte Pivotpunkte. Vereinfacht lassen sich aus
dem Hoch-, dem Tief- und dem Schlusskurs der Vorperio-
de durch Durchschnittsbildung neuralgische Punkte fur
die Folgeperiode ableiten. Besonders aktive Trader wissen
die Bedeutung dieser Durchschnittskurse als zukUnftige
Widerstands- bzw. Unterstltzungsmarken zu schatzen!
Aus unserer Sicht verdienen die Jahres-Pivotpunkte eine
gesonderte Erwahnung, wenn sie mit anderen techni-
schen Marken zusammenfallen. An dieser Stelle sollten
Investorinnen und Investoren hellhorig werden, denn der
Mittelwert aus dem Hoch-, dem Tief- und dem Schluss-
kurs von 1,0871 USD (Stand: 22. November) harmoniert
gut mit dem aktuellen EUR/USD-Kurs. DarUber hinaus
besitzen der aus diesem Durchschnitt abgeleitete Pivot-
Widerstand (1,1295 USD) bzw. die Pivot-Unterstltzung
(1,0467 USD) fur unsere Leserinnen und Leser einen
hohen Wiedererkennungswert. Selten bestatigten die
objektiv zu ermittelnden Jahres-Pivotpunkte die heraus-
gearbeiteten charttechnischen Schltsselmarken derart
idealtypisch wie in 2024! Pivot-Analyse at its best.

Mini Future Zertifikat auf EUR/USD

Chart 9: USD/EUR in US-Vorwahljahren
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Quelle: ma bond, HSBC; Stand: 23.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
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Saisonalitat: US-Wahl als Spielverderber?

Bei der abschlieRenden Beurteilung der Perspektiven des
Wahrungspaars darf die Analyse zyklischer Einflussfakto-
ren nicht fehlen. Angelehnt an den US-Prasidentschafts-
zyklus untersuchen wir deshalb das typische Ablaufmus-
ter in Wahljahren der USA. Dabei stellen wir die Ent-
wicklung aus Sicht des US-Dollars dar. Das Wichtigste
vorweg: Gemessen an der durchschnittlichen Entwick-
lung seit den 1970er Jahren handelt es sich beim US-
Wabhljahr um den besten Teilabschnitt im Rahmen

des 4-jahrigen Prasidentschaftszyklus. Dabei zeigt der
Greenback im Vergleich zum Euro einen Uberaus stabilen
Aufwartstrend (siehe Chart). Erst der naher rickende
Wahltermin sorgt Ende Oktober fur eine Zasur in Form
einer moderaten Konsolidierung. Die starke Kursentwick-
lung bis zum Ende der ersten zehn Monate des Wahljah-
res wird lediglich durch eine Schiebezone von Mai bis Juli
unterbrochen. Explizit hervorheben mochten wir den aus
USD-Sicht starken Januar sowie die ebenfalls sehr starke
Phase im September und Oktober. Auch hier scheint der
eigentliche Wahltermin die Rally des Greenbacks noch-
mals zusatzlich zu befeuern. Erst spat im Jahr — nach der
Prasidentschaftswahl — nimmt unter zyklischen Gesichts-
punkten das Korrekturrisiko fir den US-Dollar zu.

Mini Future Zertifikat auf EUR/USD

WKN HG47SM

WKN TT4SVE

Knock-Out-Barriere in USD 0,99287736 USD

Knock-Out-Barriere in USD 1,21105313 USD

Basispreis in USD 0,98793767 USD

Basispreis in USD 1,21713882 USD

Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 9,40% Abstand zum Basispreis in % 11,62%
Bezugsverhaltnis 100,00 Bezugsverhaltnis 100,00
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 10,62 Hebel 8,567
Briefkurs in EUR 9,42 EUR Briefkurs in EUR 11,67 EUR

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Chart 10: USD-Index (Halbjahreschart)
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Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**

USD-Index: zusdtzliche Orientierungshilfe

Die starke Performance der US-Valuta im besten Teilab-
schnitt des vier Jahre umspannenden Wahlzyklus wird
zudem von einer sehr guten Trefferquote begleitet.
SchlieRlich konnte die US-Valuta zum Euro das US-Wahl-
jahr in neun von zwolf Fallen mit Kursgewinnen beenden.
Die Wahrscheinlichkeit fur einen steigenden Greenback
im Jahr der US-Prasidentschaftswahl betragt also 75
Prozent. Durch die saisonale Brille betrachtet, fehlt es
dem Euro demnach im neuen Jahr an einer klaren Auf-
wartsperspektive. Vielmehr dirften EUR-Shortsignale

in den ersten zehn Monaten des Jahres 2024 auf frucht-
baren saisonalen Boden fallen. Ein Grund mehr, warum
der Euro zum US-Dollar die Schlusselbastion bei
1,05/1,03 USD unbedingt verteidigen sollte. Da wir

bei der saisonalen Betrachtung den Blickwinkel bereits
umgekehrt haben, behalten wir diese Perspektive bei und
kommen im nachsten Schritt zur Analyse des USD-Index.
Dieser spiegelt die Entwicklung des Greenbacks im Ver-
gleich zu den sechs wichtigsten Handelswahrungen EUR,
GBP, JPY, CHF, CAD und SEK wider. Auch hier liefert

der langfristige Halbjahreschart wichtige Erkenntnisse.
Nach dem scharfen ,,U-Turn” in Form eines ,,shooting
stars” im 2. Halbjahr 2022 kam es auch hier zu zwei
6-Monats-Kerzen mit kleinen Korpern (siehe Chart).

Chart 11; USD-Index (Monatschart)
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ngaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

USD-Index: 104/103 Punkte als Signalgeber

Die letzte davon — sprich die Kerze des laufenden Halb-
jahres — bildet dabei ebenfalls einen AulRenstab. Damit
.sitzt” der USD-Index genau auf den alten Ausbruchs-
marken bei 104/103 Punkten, deren Bedeutung durch
ein Fibonacci-Cluster aus zwei unterschiedlichen Retrace-
ments (105/104 Punkte) noch zusatzlich unterstrichen
wird. Ein nachhaltiges Rebreak der alten Ausbruchszone
wdrde fur eine doppelt negative Weichenstellung sorgen,
denn dann ware neben einem Ruckfall in die von 2014
bis 2022 gultige Schiebezone gleichzeitig auch die Auf-
|6sung des oben diskutierten ,,shooting stars” zu bekla-
gen. Deshalb liefert der USD-Index moglicherweise einen
frihen Hinweis auf die weitere EUR/USD-Entwicklung.
Den Druck auf diese Schlusselunterstitzungen signali-
siert auch der voraussichtliche , evening star” auf Mo-
natsbasis sowie der trendfolgende MACD, der in diesem
Zeitfenster gerade an seiner Signallinie gescheitert ist.

Im Januar wird zudem der Aufwartstrend seit 2011 bei
103 Punkten verlaufen. Bei einem Rickfall in die alte
Schiebezone der letzten Jahre definieren das Jahrestief
2023 (100 Punkte) sowie die Glattungslinien der letzten
38 bzw. 90 Monate (akt. bei 99/98 Punkten) die nachsten
Ruckzugsmarken.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berticksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 12: CFTC-Daten EUR/USD

(Wochenchart)
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Diese Ang

bbond, CFTC; Stand: 23 20

=n sind kein verlasslicher Indik

Ur die kunftige Wertentwicklung

CoT-Daten: Commercials mit widerspriichlicher
Positionierung

Im neuen Jahr kommt dem USD-Index deshalb die Funk-
tion eines wichtigen Risiko-Seismografen zu. Im Rahmen
unserer ganzheitlichen Betrachtung des Wahrungspaars
EUR/USD blicken wir als Letztes auf den Commitment of
Traders-Report. Die wochentlich von der US-Aufsichtsbe-
horde CFTC publizierten Daten eroffnen Anlegerinnen
und Anlegern nochmals einen anderen Blickwinkel auf
das Wahrungsgeschehen. Die grofsen Marktteilnehmer,
die sogenannten Commercials, verfigen oftmals Gber
das ,gltucklichere Handchen” und liefern somit regelma-
[3ig eine wertvolle Orientierungshilfe. Aktuell — wie auch
wahrend des gesamten Jahres 2023 — verflgen die
.Commercials” Uber eine EUR-Netto-Shortposition
(siehe Chart). Im historischen Kontext fallt diese sogar
recht hoch aus. Da die ,Commercials” aber auch beim
USD-Index uber eine Netto-Shortposition verfluigen, ent-
steht derzeit ein widerspruchliches Signal. Der Erkennt-
nisgewinn durch die Analyse der CoT-Daten ist deshalb
2024 limitierter als in den Vorjahren. Die gegensatzliche
Signalgebung passt aber zu den Rahmenbedingungen
des neuen Jahres, denn Chart und der Faktor ,Saisonali-
tat” geben 2024 ebenfalls kein einheitliches Bild ab.

Mini Future Zertifikat auf EUR/USD

Chart 13: EUR/USD Ablaufplan 2024

(Monatschart)
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Schlussplddoyer

Der ehemalige britische Premierminister Tony Blair sagte
einmal: ,Ich mache keine Vorhersagen. Ich habe nie und
ich werde nie!” Bei unserer EUR/USD-Prognose fur die
kommenden zwolf Monate halten wir es ein wenig mit
ihm. Aufgrund der zum Teil widerspruchlichen Signale
formulieren wir unseren Ausblick neutraler als sonst,
ohne auf die Definition wichtiger Leitplanken — 1,12 USD
auf der Ober- bzw. 1,05/1,03 USD auf der Unterseite — zu
verzichten. Investorinnen und Investoren konnen einen
Ausbruch abwarten, denn erst dann wird die Lethargie
des Jahres 2023 aufgebrochen und erst dann ist ein akti-
ves Wahrungsmanagement erforderlich. Deshalb heben
wir nochmals den , Katastrophenstopp” flr den Euro bei
1,05/1,03 USD hervor. SchlieRlich wirde der ehemalige
US-Finanzminister John Connally unterhalb dieser Bas-
tion doch noch Recht bekommen. ,,An der Borse ist vie-
les moglich. Auch das Gegenteil!” Dieses bekannte Bor-
senbonmot von Andre Kostolany passt hervorragend zur
diffusen EUR/USD-Ausgangslage fur 2024 und soll Sie
gleichzeitig ermutigen, unseren Jahresfahrplan immer
wieder kritisch zu Uberprafen. Mit unseren Analysen im
.HSBC Daily Trading” greifen wir unterjahrig die Schalt-
stellen auf, an denen das ,,Gegenteil” tatsachlich schla-
gend werden konnte.

Mini Future Zertifikat auf EUR/USD

WKN HG6SD7

WKN TT8ON3

Knock-Out-Barriere in USD 1,02418701 USD

Knock-Out-Barriere in USD 1,14853197 USD

Basispreis in USD 1,01909155 USD

Basispreis in USD 1,15430349 USD

Typ Long Typ Short
Abstand zum Basispreis in % 6,54% Abstand zum Basispreis in % 5,86%
Bezugsverhaltnis 100,00 Bezugsverhaltnis 100,00
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 15,24 Hebel 16,95
Briefkurs in EUR 6,55 EUR Briefkurs in EUR 5,90 EUR

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 24.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maflRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Technischer
Jahresausbhck

WEBINAR

am 04.01.2024
um 18.30 Uhr

Live dabei sein!
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b-Jahreschart
US-Dollar Index
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Renten
Magische 5 Y%-Marke:
Gesehen, gedreht?

Stand: 29.11.2023
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Chart 1; US-T-Bond-Future (Jahreschart)
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Historische Verlustserie

ange Zeit galt auf der Rentenseite die alte Borsen-

weisheit, wonach untere Zinswenden vor allem eines

brauchen: viel Zeit! Nachdem die Zeit 2022 endlich
reif war, rief die Brachialgewalt der anschliefsenden Zins-
wende vor Jahresfrist bei uns die Assoziation der be-
rihmten Ketchupflasche hervor: , Erst kommt ganz lange
nichts und dann kommt alles auf einmal!” Obwohl das
Jahr 2023 erwartungsgemaf weniger spektakular als
sein Vorganger ausfiel, wurden unsere gleichermafen
mutigen wie plakativen Kursziele von 3 % (fur Deutsch-
land) und 5 % (fir die USA) zu Beginn des vierten Quar-
tals erreicht. Vor diesem Hintergrund wirken negative
Renditen — wenngleich hierzulande noch im Méarz 2022
Realitat — wie ein Relikt aus langst vergangenen Tagen. In
den letzten Jahren hat also eine historische Trendwende
stattgefunden. Die ,historische” Dimension dieser Ent-
wicklung lasst sich noch an einem ganz anderen Aspekt
festmachen: So lauft der Euro-BUND-Future Gefahr, das
dritte Verlustjahr in Folge hinnehmen zu mussen. In der
Geschichte des Zinsbarometers gab es das noch nie! Von
der gleichen Durreperiode muss auch beim US-T-Bond-
Future ausgegangen werden. Seit Anfang der 1990er-
Jahre gab es hier sogar nie-mals zwei negative Jahre
nacheinander — jetzt droht bereits das dritte!

Chart 2: Bloomberg Global Aggregate Bond
Index (Monatschart)
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kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung

Grof3ter Riickschlag aller Zeiten!

Die besonderen Herausforderungen auf der Rentenseite
bringt der Bloomberg Aggregate Bond Index® am besten
auf den Punkt. Bereits im letzten Jahr hatten wir auf die
historische Groienordnung des ,,drawdowns” bei dem
Rentenbarometer verwiesen. Die Situation blieb in den
vergangenen zwoOlf Monaten herausfordernd. Die starke
November-Performance war notwendig, um hier die
Gefahr eines dritten Verlustjahres in Serie zu bannen.
Génzlich ausgeschlossen werden kann eine negative
Entwicklung auf Jahressicht aber nicht. Den historischen
Stolperstein bringt der ,Unterwasser-Chart” des Bloom-
berg Global Aggregate Bond Index® exemplarisch auf den
Punkt. So summiert sich der Verlust vom Allzeithoch auf
fast 25 % (siehe Chart). Damit fallt der aktuelle , draw-
down"” mehr als doppelt so hoch aus wie der zweitgrofite
Ruckschlag der letzten 30 Jahre wahrend der Finanz-
marktkrise 2008 (-10 %). Diese Durreperiode, welche
ihresgleichen sucht, ruft uns ein bekanntes Zitat von
Erich Kastner ins Gedachtnis: ,,Gestern standen wir am
Abgrund. Heute sind wir bereits einen gewaltigen Schritt
weiter.” Nach drei Jahren in der Abwartsspirale drangt
sich als eine der absoluten Schlisselfragen des Invest-
mentjahrgangs 2024 auf, ob das Rentenbarometer damit
endlich am Boden des Abgrunds angekommen ist.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
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Sentiment: , higher for longer” - bereits mainstream?
Bei der Suche nach charttechnischen Antworten auf die-
se Frage begeben wir uns zunachst in die Welt der Senti-
mentanalyse. Wahrend wir vor Jahresfrist mit unserem
Szenario ,Weiterer Zinsanstieg — drei bzw. fuUnf vor dem
Komma" jede Menge Reibung erzeugten und Diskus-
sionsbedarf auslosten, ist dies inzwischen anders. Die
Uberwaltigende Mehrheit der Investorinnen und Investo-
ren glaubt mittlerweile an ein , higher for longer”. Verges-
sen scheint das ,lower for longer”-Regime der letzten
Dekade. Die vermeintlich selektive Wahrnehmung liefert
aus Sicht der Behavioral Finance moglicherweise einen
Hinweis auf den ,wunden Punkt” des Marktes sowie
darauf, aus welcher Richtung 2024 Uberraschungen
kommen konnten. Bisher gestaltet sich unser Zinsaus-
blick recht abstrakt. Im Folgenden mochten wir deutlich
konkreter werden, indem wir lhnen wichtige Signal-
marken mit auf den Weg geben. Deren entscheidender
Mehrwert liegt darin, durch einen moglichen Fahrplan
vorbereitet zu sein. Ansonsten laufen Sie Gefahr, durch
unerwartete Ereignisse auf dem falschen Fuf? erwischt
zu werden. Solche Positionsschieflagen verursachen
.Stress” und markieren dann oftmals charttechnische

Chart 3: 10-jahrige Rendite USA
(Jahreschart)
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Charttechnik, nichts als pure Charttechnik

Die vergangenen Jahre dienen dabei als mahnendes
Lehrbuchbeispiel. Da das Gluck denjenigen bevorzugt,
der darauf vorbereitet ist (Louis Pasteur), wollen wir Sie
vor Uberraschungen schiitzen. Getreu dem Motto des
US-Philosophen Ralph Waldo Emerson ,,Die Jahre lehren
viel, was die Tage niemals wissen” starten wir unsere
charttechnische Bestandsaufnahme mit einer sehr hohen
Zeitebene und rucken als erstes den Jahreschart der
zehnjahrigen Rendite USA in den Mittelpunkt. Zunachst
mochten wir nochmals auf die historische Tragweite ein-
gehen: Der dynamische Zinsanstieg von Mérz 2020 bei
0,32 % auf in der Spitze 5,02 %, drei weilse Jahreskerzen
in Folge und vor allem der Bruch des Abwartstrends seit
Anfang der 1980er-Jahre (ab Januar bei 2,62 %) zeugen
von einem nachhaltigen Gezeitenwandel (siehe Chart). Es
ist alles andere als alltaglich, dass 40 Jahre alte Trends zu
den Akten gelegt werden. Oder anders ausgedruckt: Bis
2022 kannten zwei ganze Investorengenerationen nichts
anderes als fallende Renditen. Der Bruch des Abwarts-
trends seit 1981 stellt Ubergeordnet einen echten ,,game
changer” dar, welcher die Statik des Spiels nachhaltig
verandert.

SchliUsselniveaus, an denen der Markt nachhaltig in

Bewegung gerat.
p

Open End*-Turbo Optionsschein auf Open End*-Turbo Optionsschein auf

10 Year T-Note Future (Kontrakt Mar 24)' 10 Year T-Note Future (Kontrakt Mar 24)!

WKN HS2BYW WKN HG2E4E

Knock-out-Barriere 99,0361% Knock-out-Barriere 121,303%

Basispreis 99,0361% Basispreis 121,303%

Typ Call  Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 10,1000 Abstand zum Basispreis in % 10,13

Bezugsverhaltnis 1,00 Bezugsverhaltnis 1,00

Einlosungstermin open end*® Einlosungstermin open end*

Hebel 9,88

Hebel 9,85

Briefkurs in EUR 10,21
Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

Briefkurs in EUR 10,25
Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maflRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise' einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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2023er-Hoch-Tief-Spanne als Eckpfeiler

Nach dieser strategischen Einordnung nehmen wir

im zweiten Schritt ein wenig , Feinjustierung” vor. Die
aktuelle Jahreskerze verflgt jeweils Uber einen markan-
ten Docht und Schatten. Jahrestief (3,25 %) und -hoch
(5,02 %) — gleichbedeutend mit dem hoéchsten Stand
seit 2007 — stecken dabei wichtige Leitplanken ab. So
harmoniert das Low bestens mit den Zinshochs von
2018, 2013/14 sowie dem Tief von 2003 bei 3,26 %/
3,07 %/3,04 %. Auf der Oberseite deckt sich das Jahres-
hoch dartber hinaus mit den Hochs der ersten Dekade
des Jahrtausends bei gut 5 % sowie dem Tief des Jahres
1993 bei 5,15 %. Per Saldo gibt der Jahreschart somit
wichtige Eckpfeiler vor, sodass die Tradingrange zwi-
schen 3 % und 5 % zum Spielfeld der ndchsten Jahre —
zumindest aber des Jahres 2024 — werden konnte. Fibo-
nacci-Projektionen schatzen wir als Analysewerkzeug —
besonders in langfristigen Chartverlaufen und in hohen
Zeitebenen. Im konkreten Fall kommen sowohl der
138,2%-Projektion des letzten Zinsrutsches von 2018 bis
2020 (4,39 %) als auch dem 161,8%-Pendant (5,08 %)
Schlusselrollen zu. Wahrend das zuletzt genannte Level
die 0. g. Barrieren bestatigt, fallt die 138,2%-Projektion
mit der aktuellen Notiz sowie dem 2022er-Hoch (4,34 %)
zusammen.

Open End*-Turbo Optionsschein auf
10 Year T-Note Future (Kontrakt Mar 24)'

Chart 4: 10-jahrige Rendite USA
(Halbjahreschart)

§ US 107 T-NOTE [US10WT=RR BID_YIELD & Monate] 31122023 o 385 h 502 1373 ¢ 429 «0.47 +1228% %

T ises 1% 185 200 205 2000 2005 2080
Quelle: Refinitiv, t

Diese Angaben s

nal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende

sslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**
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Kursziel abgearbeitet — Zeit zum Luftholen?

Die VerknUpfung unterschiedlicher Zeitebenen stellt einen
echten Mehrwert der Technischen Analyse dar. Deshalb
werden wir im Folgenden die Zeitebene sukzessive Her-
unterbrechen. Den Auftakt macht der Sechsmonats-Chart
der zehnjahrigen Rendite USA. Neben dem Bruch des
seit 1981 bestehenden Baissetrends und der bereits dis-
kutierten Schlusselzone zwischen 3 % und 5 % springt
hier noch ein weiteres Detail ins Auge: Die aktuelle Halb-
jahreskerze verfugt mittlerweile Uber einen markanten
Docht (siehe Chart). D. h. Anlegerinnen und Anleger neh-
men den Widerstandscharakter der angefuhrten Hirden
bei 5 % tatsachlich wahr. In diesem Zusammenhang
kommen wir nochmals auf den letztjahrigen Jahresaus-
blick zurick. Abgesehen vom Fehlausbruch des Jahres
2020 hatten wir die Renditeentwicklung von 2011 bis
2022 seinerzeit als seitliche Schiebezone zwischen

1,32 % auf der Unter- und gut 3 % auf der Oberseite
interpretiert. Aus der Hohe dieser Tradingrange leiteten
wir damals ein Kursziel von 4,70 % ab, welches im Ver-
lauf des Jahres 2023 lehrbuchmaél3ig abgearbeitet wurde.
Das Ausschopfen des skizzierten Kurspotenzials liefert
ein weiteres Argument in Sachen ,,temporére 2024er-
Verschnaufpause”.

Open End*-Turbo Optionsschein auf
10 Year T-Note Future (Kontrakt Mar 24)!

WKN HS069U WKN HG53M2
Knock-out-Barriere 102,9383% Knock-out-Barriere 117,349%
Basispreis 102,9383% Basispreis 117,349%
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 6,53 Abstand zum Basispreis in % 6,54
Bezugsverhaltnis 1,00 Bezugsverhaltnis 1,00
Einlosungstermin open end* Einlosungstermin open end*
Hebel 15,2 Hebel 15,22
Briefkurs in EUR 6,64 Briefkurs in EUR 6,63

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kiindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafigeblichen Wertpapierbedingungen geregelt

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis' sind in ‘der ‘Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart b: 10-jahrige Rendite USA
(Monatschart)
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Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Strategische Absicherung bei gut 3 %

In der Tradition der letzten Jahre konnen Investorinnen
und Investoren nun also von der ,magischen 5 %-Marke”
sprechen. An dieser Stelle ist eine Assoziation mit der
Politik naheliegend: Winston Churchill sagte einmal:
.Demokratie ist die Notwendigkeit, sich gelegentlich den
Ansichten anderer Leute zu beugen!” Im Sinne dieses
Zitats und im Stil eines vorsichtigen Kaufmanns lasst sich
anhand des Halbjahrescharts hervorragend eine strate-
gische Absicherung einziehen: Bei einem Rebreak der

3 %-Marke ware ein Ruckfall in die ehemalige Schiebe-
zone zu beklagen. Entsprechend mussten sich Anleger-
innen und Anleger dann ,,den Ansichten anderer Leute
beugen”. Deshalb definieren wir einen Ruckfall unter
diese Bastion als Signal fur einen erneuten Regimewech-
sel und als Trigger fur wieder nachhaltig fallende Rendi-
ten. Am Ende aller Tage ist die Technische Analyse auch
bestens geeignet, um kritische Absicherungsniveaus zu
bestimmen. In die Analyse des Monatscharts starten wir
mit einer kleinen Ruckblende: Die ,2 T — Trendwende plus
Trendbruch” — von uns regelmaRig als Grundvorausset-
zungen fur eine langfristige Umkehr gefordert — sorgten
in den letzten beiden Jahren flr einen echten Urknall.

Beispielloser Zinsanstieg — Zeit fiir eine Atempause?
Im Bereich der 5 %-Marke stoRt die zehnjahrige Rendite
USA nun aber auf das bereits bekannte Widerstandsbun-
del aus diversen Hoch- und Tiefpunkten seit 1993 und
dem Fibonacci-Level bei 5,08 % (siehe Chart). Nach dem
beispiellosen Zinsanstieg hat das Renditebarometer im
November ein sogenanntes , bearish engulfing” ausge-
pragt. Dieses negative Candlestickmuster unterstreicht
den Widerstandscharakter der diskutierten Hurden und
begunstigt in der Folge eine Konsolidierung. Per Saldo
konnte die , Zehnjahrige” Anfang Oktober zunachst ein-
mal ein zyklisches Hoch gesehen haben. In die gleiche
Kerbe schlagt derzeit die Elliott-Wellen-Analyse. Obwohl
wir nicht zu den ganz grof3en Freunden dieser Analyse-
methode zahlen, liegt seit dem Frihjahr 2020 eine lehr-
buchmaRige funfwellige Struktur vor. Entsprechend
konnen Elliott-Fans nun von einer dreiteiligen Korrektur-
bewegung ausgehen. Und wir haben noch ein weiteres
Argument im Kocher: Von Herbst 2022 bis zum Sommer
dieses Jahres hat das Zinsbarometer eine klassische
Flagge ausgepragt. Dank des Vorstofes bis 5 % wurde
das aus dem trendbestatigenden Kursmuster resultieren-
de Kursziel planmaRig ausgeschopft. In der Summe lie-
gen gute Grunde fur ein (temporares) Durchatmen vor.

Lesen"Sie bitte die Rechtlichen Hinweéise @ihschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Chart 6: 30-jahrige Rendite USA

(Monatschart) Chart 7: US-T-Note-Future (Monatschart)
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Andere Laufzeiten - die gleiche Botschaft

Bei der Suche nach maoglichen Unterstltzungen sticht
zunéachst das Jahreshoch von 2022 bei 4,34 % ins Auge.
Darunter bilden die Hochs von Anfang Marz bzw. vom
Juli bei 4,09 % den néachsten Rickzugsbereich, dessen
Relevanz durch die steigende 200-Tages-Linie (akt. bei
4,01 %) noch zusatzlich untermauert wird. Last but not
least erfahrt auch das untere Ende der bereits intensiv
diskutierten Schiebezone zwischen 3 % und 5 % eine
weitere Bestatigung durch die Fibonacci-Analyse.
SchlieBlich deckt sich die 38,2%-Korrektur des gesamten
Zinsanstiegs seit 2020 (3,23 %) mit der strategischen
unteren Richtschnur. Aber auch auf der Oberseite gibt

es auffallige Deckungsgleichheiten. So bremst die ,magi-
sche 5%-Marke"” den Zinsanstieg in vielen verschiedenen
Laufzeitbandern aus. Exemplarisch gehen wir als ,Add-on”
auf die 30-jahrige Rendite USA ein. In der langen Frist
droht im November ebenfalls die Ausbildung eines ,,be-
arish engulfing”. Die negative Kerzenformation legt ein
Zinshoch knapp oberhalb der 5 %-Marke und somit

in Schlagdistanz zu den Hochs von 2006 und 2007 bei
5,32/5,44 % nahe. Im Rahmen des von uns favorisierten
Konsolidierungsprozesses steckt das Hoch vom Herbst
vergangenen Jahres (4,42 %) eine erste Rlickzugsmarke
ab.

AMACD [Close, 12, 26, ] MACD -4,66 Trigger 4,61 HACD
-0,00
AvRelatve Strangth Index [Close, 14, 30, 70, Nen] 36,76 r
-50,00
: : : — - SN
2010 018 2020 2028 1585 1550 1998 2000 2008 2080 015 2020 028
gnal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende Quelle: Refinitiv, t nal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
tor fur die kiinftige Wertentwicklung.** Diese Angaben s in verldsslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.**

Mogliche Korrekturziele und ein weiteres Argument
Danach definieren die Hochs vom ersten Halbjahr bei
rund 4 % — zusatzlich verstarkt durch das 2013er-Hoch
(4,00 %) — die nachste Unterstltzung. Der Vollstandig-
keit halber mochten wir in diesem Zusammenhang die
Kombination aus dem Jahrestief (3,49 %) und dem Hoch
vom November 2011 (3,47 %) sowie dem ehemaligen
Abwartstrend seit dem Jahr 2000 (akt. bei 3,36 %) anfih-
ren. Zusatzliches Licht ins Dunkel bringt in diesem Kon-
text die Analyse des US-T-Note-Future. Zunachst steht
dem Zinsbarometer bei rund 105 eine massive Unter-
stltzungszone zur Verfligung. Seit Mitte der 1980er-Jahre
wurden hier immer wichtige Hoch- und Tiefpunkte aus-
gepragt. Zudem befindet sich in diesem Dunstkreis auch
das 50 %-Fibonacci-Retracement der gesamten Auf-
wartsbewegung seit 1984 (105,62). Auf dieser Basis
arbeitet der US-T-Note-Future an einem ,bullish engul-
fing”, welches durch verschiedene Indikatoren unterstutzt
wird. So liefert der RSI nach der Ausbildung einer positi-
ven Divergenz gerade ein neues Einstiegssignal, wahrend
der MACD auf historisch niedrigem Niveau an einer
Stabilisierung arbeitet. Alle diese Faktoren deuten auf

ein (temporares) Ende der Abwartsbewegung seit dem
Jahr 2020 hin.

Open End*-Turbo Optionsschein auf Open End*-Turbo Optionsschein auf
Euro-BUND-Future (Kontrakt Dez 23)’ Euro-BUND-Future (Kontrakt Dez 23)"
WKN HS20LA WKN HG1QSN

Knock-out-Barriere 122,0650%

Knock-out-Barriere 155,3702%

Basispreis 122,0650% Basispreis 155,3702%
Typ Call Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 7,87000 Abstand zum Basispreis in % 17,28
Bezugsverhaltnis 1,00 Bezugsverhaltnis 1,00
Einlosungstermin open end* Einlésungstermin open end*
Hebel 12,64 Hebel 5,77
Briefkurs in EUR 10,48 Briefkurs in EUR 22,95

Quelle: hsbc-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

Quelle: hsbe-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kiindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt
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Chart 8: Hoch-Tief-Spanne 10-jahrige Rendite
Deutschland seit 1957
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Die wirkliche Volatilitét: ,, back to normal”

Auf der Aktienseite gibt es den alten Borsenspruch,
wonach wir in Deutschland eine Lungenentziindung be-
kommen, wenn die Amerikaner einen Schnupfen haben.
Diese Leitfunktion besitzen die USA auch auf der Renten-
seite. Deshalb haben wir unseren Zinsausblick 2024 ganz
bewusst mit dem Blick Gber den grofRen Teich begonnen.
Doch nun kommen wir endlich nach Deutschland. 2022
war die zehnjahrige Rendite Deutschland von der grof3ten
Hoch-Tief-Spanne der Datenhistorie gepragt. Mit anderen
Worten: Seit 1957 hatten Investorinnen und Investoren
im Rentensegment niemals eine derartige Schwankungs-
intensitat aushalten mussen. Die Differenz zwischen dem
diesjahrigen Jahrestief (1,92 %) und dem korrespondie-
renden -hoch (3,02 %) liegt indes im Bereich des histori-
schen Durchschnitts und kann deshalb als klassisches
.back to normal” bezeichnet werden. Im Vergleich zum
Vorjahr hat sich die Schwankungsintensitat in den ver-
gangenen zwolf Monaten mehr als halbiert. Warum wir
vor Jahresfrist ein Ziel von rund 3 % fur die zehnjahrige
Rendite Deutschland ausriefen, bringt der langfristige
Quartalschart am besten auf den Punkt. Gleichzeitig
liefert die hohe Zeitebene auch die entscheidenden
Argumente fur das gegenwartige Innehalten.

Chart 9: 10-jahrige Rendite Deutschland
(Quartalschart)
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er Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Neuralgische 3 %-Marke

Doch der Reihe nach: Die Abwartstrendlinie (akt. bei

2,91 %), welche die Hochs von 2000 und 2008 verbindet,
markiert den Auftakt zu einer hartnackigen Widerstands-
zone. Uber das 38,2 %-Fibonacci-Retracement des
gesamten Zinsrutsches von 1990 bis 2020 (2,93 %) er-
streckt sich die Kumulationszone bis zu den horizontalen
Barrieren aus den Jahren 2009 und 2005 bei 2,86 % bzw.
3,00 % (siehe Chart). Fur eine Fortsetzung des Zinsan-
stiegs der letzten Jahre ist deshalb ein Sprung Uber die
angeflhrten Hirden zwingende Grundvoraussetzung.
Das ist aber nicht unser favorisiertes Szenario. Vielmehr
liefert die 0.g. Kumulationszone eine Steilvorlage fur eine
Atempause. Neben dem jangsten ,reversal” auf Quartals-
basis dokumentiert das , Kreisel”-Muster im Monatsbe-
reich, dass die Mehrheit der Anlegerinnen und Anleger
die angefihrten Widerstande als tatsachlich relevant
wahrnimmt. Das Herunterbrechen der Zeitebene — eine
unserer absoluten Lieblingsvorgehensweisen — fordert
einige weitere spannende Aspekte zutage. So droht

auf Monatsbasis die Auspragung eines sogenannten
,evening stars” — einem aus drei Kerzen bestehenden
Ausstiegsmuster aus der Candlestickanalyse.
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.**

Open End*-Turbo Optionsschein auf
Euro-BUND-Future (Kontrakt Dez 23)'

WKN HS18WD
Knock-out-Barriere 124,948%
Basispreis 124,948%
Typ Call
Abstand zum Basispreis in % 5,68%
Bezugsverhaltnis 1,00
Einlosungstermin open end*
Hebel 17,48
Briefkurs in EUR 7,68
Quelle: hsbec-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

Open End*-Turbo Optionsschein auf
Euro-BUND-Future (Kontrakt Dez 23)'

WKN HG4W8B

Knock-out-Barriere 147,2459%

Basispreis 147,2459%
Typ Put
Abstand zum Basispreis in % 11,15%
Bezugsverhaltnis 1,00
Einlosungstermin open end*

Hebel 8,93
Briefkurs in EUR 14,82

Quelle: hsbec-zertifikate.de; Stand: 30.11.2023

Chart 11: 10-jahrige Rendite
Deutschland (Wochenchart)
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Echte Knalleffekte!

Der trendfolgende MACD liefert in diesem Zeitfenster
darUber hinaus gerade ein neues Verkaufssignal. Das
negative Schnittmuster erfolgt dabei auf historisch abso-
lutem Hochstniveau. Bei wochentlicher Berechnungswei-
se liegt ebenfalls ein neues Verkaufssignal vor, nachdem
zuvor bereits eine Topbildung im Verlauf des Indikators
ausgebildet wurde. Die aquivalente Weichenstellung
droht derzeit auch im Verlauf des RSI, wo seit zwei
Jahren zudem eine negative Divergenz vorliegt. In der
Summe zeugen diverse Indikatoren von einem gewissen
Konsolidierungsbedarf. Die jungsten beiden Verlaufstiefs
bei 2,52 % bilden zusammen mit dem Hoch vom Herbst
2022 (2,53 %) einen ersten nennenswerten Rickzugsbe-
reich. Danach sind vor allem die verschiedenen Hoch-
und Tiefpunkte seit 2010 bei rund 2 % ins Feld zu fihren.
Zusammen mit der 90-Wochen-Linie (akt. bei 2,02 %)
ergibt sich auf diesem Niveau eine wichtige Kreuzunter-
stltzung. Knapp darunter formt die 50 %-Korrektur des
letzten Zinsanstiegs von August 2022 bis Oktober 2023
(1,85 %) in Kombination mit einem weiteren Fibonacci-
Level (ebenfalls bei 1,85 %) ein weiteres Halteblndel.

i

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kinglen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in

den allein maRgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Dep&pre\s sind in ‘der Darstel\uﬁg nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.

www.hsbc-zertifikate.de
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Chart 12; Euro-BUND-Future
(Monatschart)
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Quelle: Refinitiv, t ah art am Artikelende

Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wer

Extrem, extremer, BUND-Future

Zum Abschluss mochten wir noch das Spiegelbild der
zehnjahrigen Rendite Deutschland — sprich den Euro-
BUND-Future — unter die Lupe nehmen. Das zu Ende
gehende Jahr weist zwar nicht mehr die Abwartsdynamik
von 2023 auf, doch unter dem Strich stehen per Ende
November weitere Kursverluste zu Buche. Drei Verlust-
jahre in Folge schlagen sich derzeit in einer absoluten
Extremkonstellation bei diversen Indikatoren nieder.

So generiert der Monats-RSI aktuell ein neues Einstiegs-
signal. Zuvor war der Oszillator Uber einen Zeitraum von
anderthalb Jahren immer wieder in seine untere Extrem-
zone vorgestoRen. Ein solcher ,Grad an Uberverkauft-
heit” wurde nie zuvor in der gesamten Historie erreicht.
Dank des jungsten Einstiegssignals ergibt sich zudem
eine positive Divergenz. Per Saldo ,bescheinigt” der

RSI dem vorangegangenen Abwartstrend einen hohen
Reifegrad. In die gleiche Kerbe schlagt der MACD. Auf
Monatsbasis ist der Trendfolger so tief gefallen wie noch
nie in der bis zum Anfang der 1990er-Jahre zurlckrei-
chenden Datenhistorie (siehe Chart). Weit entfernt von
der Nulllinie stattfindende Schnittmuster zeugen von
einem sehr starken vorangegangenen Trend und besitzen
deshalb oftmals eine besondere Signalgute.

Trading-Kaufgelegenheit dank Einstiegssignal von
besonderer Giite

Genau daran ,arbeitet” der MACD gerade: an einem
neuen Kaufsignal auf historisch niedrigem Niveau.

In diesem Zusammenhang liefern die Bollinger Bander
einen wichtigen zusatzlichen Fingerzeig. Nachdem der
Abstand zwischen oberem und unterem Bollinger Band
(akt. bei 155,34/122,39) ebenfalls auf das hochste
Niveau der letzten 30 Jahre angewachsen war, laufen
die Begrenzungen des Volatilitatsindikators inzwischen
wieder aufeinander zu. Die geringer werdende Differenz
ist ein Hoffnungsschimmer. Jedes der beschriebenen
Indikatorensignale begunstigt fur sich genommen eine
technische Gegenbewegung, wenn nicht gar eine Trend-
wende. Charttechnisch steht dem Euro-BUND-Future
dafir mit dem Hoch vom Januar 2009 (126,53) und
einem Fibonacci-Level (126,17) zudem ein interessantes
Sprungbrett zur VerflUgung. Als Signalgeber fur eine
echte Erholungsrally definieren wir deshalb einen Anstieg
Uber die 50 %-Korrektur der gesamten Aufwartsbewe-
gung seit 1994 (133,66) sowie die diversen Hochs und
Tiefs der jungeren Vergangenheit bei rund 134. Gelingt
der Befreiungsschlag, stellt ein Anlauf auf die horizonta-
len Barrieren bei rund 138 fast eine Pflichtaufgabe dar.
Als ,Kar” schlieRen wir aufgrund der Extremsituation
sogar ein Wiedersehen mit der 200-Monats-Linie (akt.
bei 146,90) nicht aus.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise' einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht

beriicksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Chart 13: 10-jahrige Rendite
Deutschland Ablaufplan (Wochenchart)
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Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 29.11.2023; 5-Jahreschart am Artikelende
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Fazit und Fahrplan 2024

.Genug ist genug” — wird das zum Motto des Invest-
mentjahrgangs 20247 Nach zum Teil drei Verlustjahren
auf der Rentenseite in Serie findet diese These vermutlich
nicht nur bei antizyklischen Anlegerinnen und Anlegern
Gehor. Vielmehr liefert auch die Charttechnik wichtige
Argumente in Form der ,magischen 5 %-Marke"” in den
USA bzw. einer ganzen Reihe von absoluten Extrem-
konstellationen auf der Indikatorenseite. Unter dem
Strich sehen wir im neuen Jahr eher Zins-Chancen. Die
zehnjahrige Rendite USA durfte bei gut 5 % zunéachst ein
zyklisches Hoch ausgepragt haben und zukunftig eher
eine Schiebezone zwischen den strategischen Leitplanken
bei 3 % und 5 % etablieren. Die korrespondierende
Tradingrange fur Deutschland lautet 2 % auf 3 %. Nach
einer nie dagewesenen , Kraut und Riben”-Phase sollte
sich 2024 fur Investorinnen und Investoren die ein oder
andere Kaufgelegenheit ergeben. Die unterjahrige Fein-
justierung auf unsere strategische Einschatzung nehmen
wir im ,,Daily Trading”, in unseren Videos oder auf Insta-
gram vor. Frei nach Goethe: ,,Nach dem Zins drangt, am
Zins hangt, doch alles.” Auch im neuen Jahr durfte die
Rentenmarktentwicklung grofRe Auswirkungen auf die
anderen Assetklassen besitzen. Ein erfolgreicher Zins-
ausblick ebnet den Weg zu weiteren Prognosetreffern!

Technischer
ahresausbljcy

WEBINAR

am 04.01.2024

um 18.30 Unr
Live dabej sein!

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise unter ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und Ihr Dept;tpre\s sind in ‘der Dérsfél\u?@ nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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5-Jahreschart 5-Jahreschart
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

5-Jahreschart 5-Jahreschart
30-jahrige Rendite USA 10-jahrige Rendite Deutschland

Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 29.11.2023
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.**
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

201980 3 Okt 20204pc Jd Okt 2021Ape M Okt 20224pr M Okt 2023Apr M Okt 2024
Quelle: Refinitiv, tradesignal; Stand: 29.11.2023
Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

b-Jahreschart b-Jahreschart
US T-Bond Future Euro-BUND-Future
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**
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Diese Angaben sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung.**

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieRlich der Werbehinweise Lmtér ,Kontakt & Service”. **Transaktionskosten und |hr Depotpreis sind in der Darstellung nicht
berlcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Mit einschatzbare
Risiko zum Erfolg.
Mit Capped Bonus
Zertifikaten vo*ln HS

Erreichen auch Sie lhre Anlageziele — mit Capped Bonus-Zertifi

¢ Gewinne sind auch in stagnierenden oder leicht fallenden -
9 cfe Zertifikate

+ Die maximale Einlésung ist auf den Hochstbetrag begrenzt. AWARDS
¢ Wird die Barriere berihrt, so tragt der Anleger das Kursrisikc L
bis hin zum Totalverlust. jaty , Jury-Award: 1. platz
e pre
Emittent: HSBC Trinkaus & Burkhardt GmbH MDZB EE]

finanzens/ onvista

Kostenfreie Infoline: 0800 4000 910
Hotline fir Berater: +49 211 910-472
zertifikate@hsbc.de : '

www.hsbc-zertifikate.de i

Den Basisprospekt sowie die Endgultigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter erhalten Sie Uber www.hsbc-zertifikate.de. Die Billigung des Basisprospekts durch die
BaFin ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern den Basisprospekt und die Endgdlti-
gen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich moglichst umfassend zu informieren insbesondere iber die potenziellen Risiken

und Chancen des Wertpapiers. Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.
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Handverlesen

Aktien-/Indexanleihen

NVIDIA

NVIDIA wurde 1993 als Unternehmen flur Grafikprozesso-
ren gegrundet und konzentrierte sich anfangs auf die Ent-
wicklung von Grafikkarten far den PC-Markt. In den fol-
genden Jahren erweiterte NVIDIA sein Produktportfolio
und entwickelte leistungsstarke Grafikchips fur verschie-
dene Anwendungen, von Spielen Uber professionelles
Grafikdesign bis zu wissenschaftlichen Berechnungen.
Ein Meilenstein fur NVIDIA war die Einflhrung der Ge-
Force-Serie im Jahr 1999, die das Unternehmen zu einem
fihrenden Anbieter von Grafikprozessoren fur Spiele
machte. NVIDIA setzte seinen Erfolg fort und erweiterte
seine Prasenz auf dem Markt fir Mobilgerate mit der Ein-
fuhrung von Tegra-Prozessoren. In den letzten Jahren hat
NVIDIA seine Technologie auch auf andere Bereiche aus-
gedehnt, z.B. das autonome Fahren. Das Unternehmen
hat sich als fihrender Anbieter von GPUs fur Deep Lear-
ning etabliert und entwickelt fortschrittliche Losungen fur
autonome Fahrzeuge. Mit seinem Fokus auf Grafikprozes-
soren und kunstlicher Intelligenz bleibt NVIDIA ein wichti-
ger Akteur in der Technologiebranche. Eine Rolle, die vor
allem auf Letzterem, der Beziehung zwischen den NVI-
DIA-Produkten und dessen Anwendungsmaoglichkeiten
im Feld der kunstlichen Intelligenz, ful3t. Die starke Re-
chenleistung eignet sich ideal fur dieses Anwendungs-
feld, in dem zahlreiche Rechenoptionen und Simulationen
zeitgleich durchgefuhrt werden muissen — mit Erfolg: So
stieg die NVIDIA-Aktie seit Sommer 2020 um fast 400 %
auf 504 USD Ende November 2023. Damit liegt die
Marktkapitalisierung NVIDIAs jenseits der Billionen-US-
Dollar-Marke (Quelle: NASDAQ®).

Diese Entwicklung ist auch an den Zahlen des Kon-
zerns gut sichtbar. So machte 2018 die Abteilung, die das
Thema kunstliche Intelligenz betreut, nur etwa ein Viertel
des Konzernumsatzes aus. Funf Jahre spater macht der-
selbe Bereich mehr als die Halfte des Gesamtumsatzes
aus. Das Unternehmen vermeldete jingst die Ergebnisse
fur das dritte Quartal des Fiskaljahrs 2024. Unterm Strich
stand ein Rekordumsatz von 18,1 Milliarden US-Dollar,
das waren 34 % mehr als im vorherigen Quartal und Uber
200 % mehr als im entsprechenden Zeitraum in 2022.

Aktienanleihe (Quanto) auf NVIDIA

Basiwert NVIDIA Corp.
WKN HS3B1H
Ruckzahlungstermin 20.11.2024
Basispreis 477 USD
Max. Rendite abs. in % 15,82%
Max. Rendite in % p.a. 16,59%
Zinssatz in % p.a. 18,25%
Kurs Basiswert 471,83 USD
Briefkurs in % 100,81%
Bezugsverhaltnis 2,0964
Stuckzinsen in EUR 7,49 €
Emissionsdatum 13.11.2023
Bewertungstag 13.11.2024
Verlustschwelle 399,78 $
Abstand zur Verlustschwelle 15,27%
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023
5-Jahres-Chart zu NVIDIA
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Quelle: Refinitiv, HSBC. Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Dar-
stellung nicht bertcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der
Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen
Hinweisen dieser Ausgabe finden

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die

Wertentwicklung in der Zukunft.
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Auswahlkriterien

Es werden nur Aktienanleihen angezeigt, ...

— ... deren Restlaufzeit min. 8 Monate und max. 24 Monate betragt
— ... deren bisherige Laufzeit max. 3 Monate betrug

— ... deren Abstand zur Verlustschwelle min. 8% betragt

— ... deren max. Rendite p.a. min. 3% und max. 12% betragt

— ... deren Basiswert eine Aktie ist

\Weitere Handverlesene Aktien-/Indexanleihen

e Basis- e beiere Al Kurs Geldkurs Briefkurs Bezugs- Sl
Basiswert WKN zahlungs- cis Rendite abs.  Rendite in Basiswert in % in % erhiltnis zinsen
termin prel in % in % p.a. % p.a. e s pLEL 1 '* in EUR
Amazon.com HS3B1G  20.11.2024 142,00 $ 10,68% 11,20% 13,00% 147,85€  101,07% 101,47% 7,04 6,38 €
Apple HS3B1J  20.11.2024 183,50 $ 7,30% 7,66% 10,25% 194,07 €  101,86% 102,26% 5,45 4,20 €

Volkswagen Vz. HS1V6B 27.06.2025 95,00 € 13,22% 8,61% 9,75% 113,71 € 101,35% 101,45% 10,53 21,31 €
(Vorzugsaktie)

Grenke AG HS1v85  27.06.2025 22,00 € 15,34% 9,87% 10,50% 22,98 € 100,39% 100,564% 4545 22,95 €
Vonovia HS1V8T  27.06.2025 22,00 € 15,11% 9,73% 12,00% 27,22 € 102,62% 102,72% 4545 26,23 €
AXA HS1YG2  27.06.2025 28,00 € 14,76% 9,50% 9,75% 29,72 € 99,98% 100,08% 35,71 19,71 €
Continental HS1V74  27.06.2025 65,00 € 14,93% 9,61% 11,75% 73,31 € 102,46% 102,56% 15,38 25,68 €

Siemens Energy HS2RVG  27.06.2025 7,50 € 14,66% 9,44% 20,75% 11,86 € 114,79% 115,09% 133,33 18,14 €
AG

HelloFresh SE HS3KF9  27.06.2025 9,00 € 15,47% 9,96% 10,75% 15,61 € 100,88% 101,03% 111,11 2,64 €

LVMH Moet HS1YGS  27.06.2025 700,00 € 14,67% 9,44% 8,25% 713,35 € 98,07%  98,17% 1,43 16,68 €
Hennessy Louis
Vuitton

STMicroelectro- HS1YJZ  27.06.2025 40,00 € 14,75% 9,60% 11,25% 44,63 € 101,93% 102,08% 25,00€ 22,75¢€
nics N.V.

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die
Wertentwicklung in der Zukunft.
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Handverlesen

Capped Bonus-Zertifikate

BASF

In den frihen Jahren konzentrierte sich BASF hauptsach-
lich auf die Produktion von Farbstoffen, aber es erwei-
terte sein Portfolio schnell um andere chemische Pro-
dukte wie Sauren, Laugen und Losungsmittel. Ein
Meilenstein in der Konzernhistorie war die Entwicklung
des Haber-Bosch-Verfahrens in den frihen 1900er-Jah-
ren. Dieses Verfahren ermoglichte die Massenherstellung
von Ammoniak aus Stickstoff und Wasserstoff und legte
den Grundstein fur die Produktion von Dingemitteln auf
Basis von Ammoniak. Der Konzern spielte eine entschei-
dende Rolle bei der Kommerzialisierung dieses Verfah-
rens und trug damit zur Verbesserung der landwirtschaft-
lichen Produktivitat bei. Heute ist die Agrarsparte des
Konzerns , Agricultural Solutions™ fur mehrere Milliarden
Euro Umsatz jahrlich verantwortlich; so konnten hier al-
lein in den ersten neun Monaten diesen Jahres 7,8 Milli-
arden Euro erwirtschaftet werden. Heute besitzt BASF ein
breites Produktportfolio, das sich Uber die Produktion von
Kunststoffen, Chemikalien flr die Bauindustrie, Pflanzen-
schutzmitteln und Pharmazeutika erstreckt. Das Konzern-
portfolio setzt sich aus sechs verschiedenen Hauptspar-
ten zusammen, jede einzelne erwirtschaftete in den
ersten drei Quartalen 2023 fur sich genommen bereits
mehr als 1 Milliarde Euro.

Jungst verkindete der Konzern den Bau des in Zukunft
grofdten Wasserstoffwerks in Deutschland. \Wasserstoff
gilt als Schlusselkomponente im Kampf gegen den Klima-
wandel und wird in zahlreichen Industriezweigen beno-
tigt, um die in der Wertschépfung entstehenden CO,-
Emissionen zu senken.

Heute zahlt BASF zu den wichtigen Konzernen der
deutschen Industrielandschaft und weist jahrlich Milliar-
denumsatze aus. Dennoch war das Geschaft in letzter
Zeit rucklaufig. Konkret fiel der Umsatz des Konzerns im
dritten Quartal des aktuellen Geschaftsjahrs um 6,2 Milli-
arden Euro auf 15,7 Milliarden Euro. Der Rickgang ist
auch auf das gesamte Jahr sichtbar. Der Gesamtumsatz
betragt nach neun Monaten 53 Milliarden Euro, im selben
Zeitraum im Vorjahr waren es noch 68 Milliarden Euro.
Diesen Rickgang von Uber 20 % flhrt der Konzern auf
fallende Preise im Geschaft mit Material, Chemicals und

Capped Bonus-Zertifikat auf BASF

Basiswert BASF
WKN HS2A1E
Einlosungstermin 30.12.2024
Hochstbetrag in EUR 46,00 EUR
Barriere in EUR 30,00 EUR
Abstand zur Barriere in % 31,43%
Max. Rendite abs. in % 12,88%
Max. Rendite p.a. in % 12,06%
Kurs Basiswert in EUR 43,75 EUR
Verkaufspreis in EUR 40,75 EUR
Emissionsdatum 21.09.2023
Bewertungstag 20.12.2024
Abstand des Basiswertkurses zur Barriere 31,43%
Outperformance-Punkt 49,39 EUR
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023
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Quelle: Refinitiv, HSBC. Transaktionskosten und lhr Depotpreis sind in der Dar-
stellung nicht bertcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der
Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen
Hinweisen dieser Ausgabe finden

Surface Technologies sowie auf eine generell ricklaufige
Bestellmenge zurick. Dennoch bestatigte der Konzern
jungst erneut seine Umsatzprognosen vom Halbjahres-
finanzbericht 2023 in Hohe von 76 Milliarden Euro fur
dieses Jahr. Zusatzlich rechnet man mit einem EBIT
zwischen 4 und 4,4 Milliarden Euro.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die

Wertentwicklung in der Zukunft.

MarktBeobachtung Q1/2024
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Auswahlkriterien

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

— ... deren Barriere nicht erreicht oder unterschritten wurde

— ... deren Restlaufzeit min. 8 Monate und max. 12 Monate betragt
— ... deren Abstand zur Barriere min. 30% betragt

— ... deren max. Rendite (abs.) min. 7% betragt

— ... deren max. Rendite p.a. min. 9% und max. 30% betragt

— ... deren Basiswert eine Aktie ist

— ... deren Aufgeld max. 10% betragt

Weitere Handverlesene Capped Bonus-Zertifikate

Einlosungs- Barriere HGch M MCEE LT Geldkurs Briefkurs

Basiswert WKN terming in EUR betrag Barriere in Rendite in  Rendite in  Basiswert in EUR in EUR
in EUR % % abs. % p.a. in EUR
Bayer HS3J4E  27.09.2024 22,00 € 39,00 € 32,01% 16,28% 20,07% 32,36 € 33,49 € 33,64 €
K+S HS3JDZ  30.12.2024 9,25 € 16,00 € 31,76% 19,85% 18,58% 13,56 € 13,27 € 13},318 €
thyssenkrupp HS2A9D  27.09.2024 4,50 € 7,50 € 33,71% 15,74% 19,41% 6,79 € 6,45 € 6,48 €
Vonovia HS2ALE  30.12.2024 18,00 € 31,00 € 33,41% 19,00% 17,78% 27,03 € 26,00 € 26,05 €
Volkswagen Vz. HS2AJN  30.12.2024 74,00 € 132,00 € 34,49% 13,84% 12,95% 112,96 € 115,75 € 115,95 €
(Vorzugsaktie)
Deutsche HS2A6V  30.12.2024 5,75 € 10,00 € 32,20% 15,87% 14,86% 8,48 € 8,63 € 8,63 €
Lufthansa
BMW HS2AC2  30.12.2024 66,00 € 116,00 € 33,05% 12,58% 11,77% 98,58 € 102,99 € 103,04 €
Rheinmetall HS0ZJG  27.09.2024 190,00 € 320,00 € 32,93% 9,26% 11,41% 283,30 € 292,79 € 292,89 €
Volkswagen Vz. HS2AJ0  27.09.2024 78,00 € 112,00 € 30,95% 9,34% 11,562% 112,96 € 102,23 € 102,43 €
(Vorzugsaktie)
Siemens HSOZAC  27.09.2024 108,00 € 176,00 € 32,65% 7,50% 9,25% 160,35 € 163,62 € 163,72 €
g/lercedeé—Benz HS3J6V  27.09.2024 40,00 € 62,00 € 35,66% 7,75% 9,566% 62,17 € 57,50 € 57,54 €
roup A

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die
Wertentwicklung in der Zukunft.
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Handverlesen

Discount-Zertifikate

TeamViewer

TeamViewer gehort zu den fUhrenden Unternehmen im
Bereich der Fernzugriffs- und Fernwartungssoftware.
Das Unternehmen wurde 2005 gegrindet und hat seinen
Hauptsitz in Goppingen, Deutschland. TeamViewer bietet
eine breite Palette von Produkten an, die es Benutzern
ermoglicht, auf entfernte Computer, mobile Gerate und
andere Systeme zuzugreifen und diese zu steuern. Eines
der Hauptprodukte von TeamViewer ist die gleichnamige
Software , TeamViewer”. Diese Software bietet ihren
Anwendern eine reibungslose Maglichkeit, entfernte
Computer oder mobile Geréate, die ebenfalls mit der Soft-
ware ausgestattet sind, aus der Ferne zu bedienen. Dies
ist besonders nutzlich fur Unternehmen, die Mitarbeiter
haben, die remote arbeiten, oder fur IT-Abteilungen, die
technischen Support fur entfernte Standorte bereitstellen
mussen. TeamViewer bietet auch Funktionen wie Daten-
Ubertragung, VPN-Verbindungen und Online-Meetings
an.

Ein weiteres Produkt von TeamViewer ist ,Blizz”, eine
Online-Meeting-Plattform, die es Benutzern ermoglicht,
virtuelle Meetings abzuhalten. Mit Blizz konnen Nutzer
Prasentationen halten, ihre Bildschirme teilen und
zusammen an Dokumenten arbeiten. Diese Plattform
ist besonders nutzlich fur Unternehmen mit verteilten
Teams oder fur Schulungen und Webinare auf Distanz.
Das macht die Produkte gerade fur international agie-
rende Unternehmen interessant.

TeamViewer verzeichnet seit seiner Griindung ein
kontinuierliches Wachstum und hat weltweit Uber
630 Millionen Nutzer. Im dritten Quartal 2023 betrug
der Umsatz des Unternehmens rund 158,11 Millionen
Euro. Insgesamt gelang es dem Konzern, im laufenden
Jahr 463 Millionen Euro an Umsatzen zu generieren —
das sind 12 % mehr als in den ersten neun Monaten
des Vorjahreszeitraums. Zeitgleich gelang es dem
Konzern auch, profitabler zu werden. Das bereinigte
EBITDA stieg von 172,6 Millionen Euro in 2022 auf
198,1 Millionen Euro in diesem Jahr.

Discount-Zertifikat auf TeamViewer

Basiswert TeamViewer AG
WKN HS317P
Einlésungstermin 28.03.25
Hochstbetrag in EUR 10,00 €
Discount in % 33,51%
Max. Rendite abs. in % 15,61%
Max. Rendite p.a. in % 11,92%
Kurs Basiswert in EUR 13,01 €
Briefkurs in EUR 8,65 EUR
Emissionsdatum 27.11.23
Bewertungstag 21.03.25
Verlustschwelle 8,65 EUR
Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023
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Quelle: Refinitiv, HSBC. Transaktionskosten und lhr Depotpreis sind in der Dar-
stellung nicht bertcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der
Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen
Hinweisen dieser Ausgabe finden.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die

Wertentwicklung in der Zukunft.
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Auswahlkriterien

Es werden nur Discount-Zertifikate angezeigt, ...

— ... deren Basiswert in EUR oder USD notiert

— ... deren Restlaufzeit min. 6 Monate und max. 24 Monate betragt
— ... deren Discount min. 25% betragt

— ... deren max. Rendite p.a. min. 6% und max. 15% betragt

— ... deren max. Rendite (abs.) min. 5% betragt

— ... deren Basiswert eine Aktie ist

Weitere Handverlesene Discount-Zertifikate

Hochst- Max. Max. Kurs

Basiswert WKN Eirlleijrsr:ir:]gs- betrag in Di?r(‘:(;/:nt Rendite in Rendite in  Basiswert in Giikélaués Bil;leélauRrs
EUR/USD % abs. % p.a. EUR/USD/Pkt.
Amazon.com HS31LS  28.03.2025 110,00 $ 33,47% 12,12% 9,26% 147,47 $ 90,81 € 90,91 €
Fresenius Medical HG7SzY  28.06.2024 30,00 € 26,05% 8,66% 15,41% 37,34 € 27,61 € 27,61 €
Care AG
ProSiebenSat.1 HS315K  28.03.2025 5,00 € 28,39% 19,33% 14,76% 5,85 € 4,17 € 4,19 €
Advanced Micro HG971U  30.12.2024 100,00 $ 28,08% 15,88% 14,86% 120,00 $ 79,87 € 79,97 €
Devices, Inc.
Nordex HG8YUN  30.12.2024 6,00 € 47,91% 10,29% 9,63% 10,44 € 5,39 € 5,44 €
VARTA AG HG8YWG  30.12.2024 12,00 € 48,83% 15,94% 14,92% 20,23 € 10,20 € 10,35 €
HelloFresh SE HG8YQK  30.12.2024 11,00 € 38,62% 15,42% 14,44% 15,50 € 9,561 ¢€ 9,63 €
Delivery Hero AG HS314B  28.03.2025 16,00 € 57,09% 19,14% 14,61% 31,30 € 13,38 € 13,43 €
PayPal HS3102  28.03.2025 50,00 $ 26,57% 18,32% 13,99% 57,55 % 39,06 € 39,16 €
Zalando HGO9POA  27.09.2024 18,00 € 27,01% 11,39% 14,04% 22,14 € 16,13 € 16,16 €
Siemens Energy AG HSIGMFE  23.08.2024 8,00 € 37,90% 8,99% 12,57% 11,82 € 7,30 € 7,34 €
BioNTech SE (ADR) HG68S0  28.06.2024 75,00 $ 28,52% 6,64% 11,83% 98,40 $ 64,97 € 65,17 €
Meta Platforms Inc. HSO0JU  30.12.2024 260,00 $ 28,09% 12,87% 12,05% 320,33 $ 213,35 € 213,45 €
Alphabet Class C HS31NR  28.03.2025 110,00 $ 26,40% 12,47% 9,62% 132,89 $ 90,65 € 90,63 €
TUI HS315R  28.03.2025 5,00 € 35,14% 14,68% 11,21% 6,72 € 4,33 € 4,36 €
Vonovia HS3184  28.03.2025 22,00 € 29,23% 14,88% 11,36% 27,06 € 19,13 € 19,15 €
Evotec HG8YSV  30.12.2024 15,00 € 26,49% 12,02% 11,25% 18,22 € 13,37 € 13,39 €
Bayer HG5QWY  28.06.2024 25,00 € 27,16% 5,98% 10,64% 32,39 € 23,65 € 23,69 €
SMA Solar HS1SW4  30.12.2024 35,00 € 48,58% 10,90% 10,20% 61,38 € 31,63 € 31,66 €
Technology
Philips Electronics HGOMFR  30.12.2024 15,00 € 25,84% 11,28% 10,55% 18,18 € 13,46 € 13,48 €
Continental HS3142  28.03.2025 60,00 € 26,90% 12,32% 9,41% 73,08 € 53,40 € 53,42 €

Quelle: hsbc-zertifikate.de, Stand: 06.12.2023

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die
Wertentwicklung in der Zukunft.
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Liebe Leserinnen und Leser
der HSBC Zertifikate-Akademie,

ob Aktien, Anleihen oder eben strukturierte Wertpapiere
(Derivate) — es gibt stets einen Kauf- und Verkaufskurs.
Diese werden auch Geld- und Briefkurs genannt und
auch die englische Bezeichnung Bid und Ask ist sehr
gelaufig. Oftmals ist aber der Unterschied beider Kurse
nicht unerheblich und ein wichtiges Entscheidungsmerk-
mal bei der Suche nach einem passenden Produkt. Wir
wollen in diesem Artikel den Spread genauer unter die
Lupe nehmen und Ihnen den Spread bei unseren Deri-
vaten naherbringen.

Was ist der absolute Spread?

Unter Geld-Brief-Spanne (Spread) versteht man die in der
Emissionswahrung (z.B. Euro) ausgedruckte Differenz
zwischen dem Ankaufs- (Geldkurs) und Verkaufspreis
(Briefkurs) eines Wertpapiers. Der Kaufpreis liegt somit
regelmalig unter dem Verkaufspreis. Je hoher die Geld-
Brief-Spanne ausfallt, desto geringer ist der Kursgewinn
beim Handel mit Derivaten. Daher wird die Geld-Brief-
Spanne oft auch als zuséatzliches Kriterium bei der Aus-
wahl von Derivaten herangezogen.

Was ist der relative Spread?

Der relative Spread hingegen gibt an, um wie viel Prozent
der Preis eines Derivats mindestens steigen muss, damit
der Anleger dieses ohne Verlust verkaufen kann. Im Ver-
gleich zum absoluten Spread berlcksichtigt der relative
Spread, dass bei einem niedrigeren Preis eines Derivats
bereits ein geringer absoluter Spread beachtliche nega-
tive Auswirkungen auf den zu erwartenden Ertrag der
Kapitalanlage (Rendite) haben kann.

Warum ist der Spread mal hoher und mal geringer?
Kann es hier zu Schwankungen kommen?

HSBC als Market Maker nimmt gegenuber Anlegern stets
eine sogenannte ,marktneutrale” Position ein, um kein
eigenes Kursanderungsrisiko in Kauf nehmen zu mussen.
Deshalb sichern sich Derivatehandler von HSBC Uber
den Kauf bzw. Verkauf des Basiswerts selbst oder Uber
den Terminmarkt ab. HSBC richtet die Spreads der eige-
nen Optionsscheine und Zertifikate grundsatzlich an den
unterschiedlichen An- und Verkaufskursen der Basiswerte
aus, auf die sich die Derivate beziehen. Von Bedeutung
sind ebenfalls die Spreads am Optionsmarkt, an dem
Optionen auf die relevanten Basiswerte gehandelt
werden. Ein hoher Spread im Basiswert, zum Beispiel

hervorgerufen durch eine mangelnde Liquiditat, fihrt
somit auch zu héheren Spannen zwischen An- und Ver-
kaufskurs fir den Optionsschein bzw. fir das Zertifikat.
Da sich die Liquiditat im Basiswert andern kann, zieht
dies moglicherweise auch Schwankungen des Spreads
nach sich.

Abgesehen davon konnen sich die Spreads bei den
Basiswerten grundsatzlich unterscheiden. So ist der
Spread einer DAX®-Aktie tendenziell niedriger als der
einer SDAX®-Aktie. Insofern ist der Spread bei einem
Derivat auf die DAX®-Aktie tendenziell auch niedriger
als der bei einem Derivat auf eine SDAX®-Aktie.

Durch den Wettbewerb unter den Emittenten und die
gute Vergleichbarkeit der Produkte versuchen die Market
Maker, den Spread so gering wie moglich zu halten, um
ihre Optionsscheine und Zertifikate am Markt so attraktiv
wie moglich anzubieten.

Was ist ein homogenisierter Spread und warum
ist es wichtig, diesen zu beachten?

Der homogenisierte Spread gibt an, wie hoch der Spread
bezogen auf eine Einheit des zugrunde liegenden Basis-
werts ist. Der homogenisierte Spread errechnet sich,
indem der absolute Spread durch das Bezugsverhéltnis
dividiert wird. Er eignet sich insbesondere fur den Ver-
gleich von Produkten, die sich auf denselben Basiswert
beziehen, aber mit unterschiedlichen Bezugsverhaltnis-
sen ausgestattet sind. Anders als beim homogenisierten
Spread wird beim absoluten und relativen Spread das
Bezugsverhaltnis eines Produkts nicht berucksichtigt.
Die Berechnung erfolgt nach dieser Formel:

. Briefkurs — Geldkurs
Spread (homogenisiert) =

Bezugsverhaltnis

www.hsbc-zertifikate.de
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Ein reales Beispiel fiir den homogenisierten Spread
Lassen Sie uns nun die Rechnung an einem realen Bei-
spiel durchflhren. Betrachten wir hierflr zwei Open End-
Turbo-Optionsscheine auf die Bayer-Aktie vom Typ Put,
welche einen ahnlichen Basispreis aufweisen. Die beiden
Optionsscheine sind daher sehr gut vergleichbar, weisen
aber einen unterschiedlichen Spread sowie unterschied-
liche Bezugsverhaltnisse auf. Am 24.11.2023 betrug

der Spread fur den Optionsschein mit der WKN HS15FZ
0,05 EUR. Der Optionsschein mit der WKN HS18HL
wies einen Spread von nur 0,01 EUR auf. Auf den ersten
Blick ist dieser Optionsschein somit attraktiver. In der
folgenden Tabelle ist allerdings auch der homogenisierte
Spread ersichtlich.

HS15FZ

Basispreis: 53,2471 EUR
Bezugsverhaltnis: 1,00
Geldkurs: 20,35 €
Briefkurs: 20,40 €
Spread: 0,05 €

Homogenisierter
Spread: 0,05

HS18HL

Basispreis: 52,846 EUR
Bezugsverhaltnis: 0,10
Geldkurs: 2,00 €
Briefkurs: 2,01 €
Spread: 0,01

Homogenisierter
Spread: 0,10 €

Wie an diesem Beispiel gut sichtbar wird, ist der Options-
schein mit dem vermeintlich hoheren Spread tatsachlich
der, bei dem der Anleger einen kleineren Spread zahlt —
zumindest wenn das Bezugsverhaltnis mitbertcksichtigt
wird.

MarktBeobachtung Q1/2024

Der Blick auf die Borse — der Emittent zahlt auch
einen Spread

Wie bereits erwahnt, nimmt HSBC als Market Maker
kein eigenes Kursanderungsrisiko in Kauf und sichert sich
deshalb an der Borse ab. Bei einem Knock-out-Produkt
auf die Bayer-Aktie kann dies beispielsweise direkt Uber
den Kauf und Verkauf der Aktie an der Borse erfolgen.
Und hier hat auch der Market Maker einen Spread zu
entrichten. Um einen Eindruck von dem Spread an der
Borse zu bekommen, kann ein Blick auf das Orderbuch
helfen. Per 28.11.2023 9:40 Uhr betrug der Spread fur die
Bayer-Aktie an dem Handelsplatz XETRA® 0,02 EUR (Bid:
31,195 EUR zu Ask: 31,215 EUR). Dies gilt aber nur fur
eine Stlckzahl bis 482. Will der Market Maker eine grofe-
re Anzahl von Aktien handeln, um beispielsweise das Risi-
ko aus dem Verkauf von Knock-out-Produkten auszuglei-
chen, steigen auch die Kosten fur den Market Maker an.
Sofern 5.000 Aktien gehandelt werden sollen, liegt der
kumulierte Kaufpreis je Aktie bereits bei 31,229 EUR und
der kumulierte Verkaufspreis bei 31,182 EUR, was einem
effektiven Spread von rund 0,05 EUR je Aktie entspricht.
Sollen 10.000 Aktien gehandelt werden, so betragt der
kumulierte Kaufpreis 31,171 EUR und der Verkaufspreis
31,24 EUR, was in einem effektiven Spread von rund
0,07 EUR resultiert.

Abbildung 1: Orderbuch der Bayer-Aktie

Bid/Ask-Ubersicht ®
Bid Vol Bid Ask Ask Vol
| 482 31185 31,215 457 EEE
— 827 3119 3122 832 EE—
| 1086 31,185 31,225 849 I
E— 984 31,18 31,23 1.082 I
I 1.093 31,175 31,235 831
] 1.064 37 31,24 1661 I
T 1.069 31,185 31,245 952 N
] 1.770 31,16 31,25 750 N
[=——— 1270 31155 31,255 1.062 I
| 1.556 31,15 31,26 1.725

Preise und Limits sind vom 28.11.23 09:09:40

Quelle: boerse-frankfurt.de, Stand: 28.11.23 09:09:40

Der Blick auf die Terminborse — wichtig beim
Spread von Standard-Optionsscheinen

Zur Absicherung kann sich HSBC auch an Optionen
bedienen, welche an der Terminbdrse gehandelt werden.
Dort wiederum gibt es auch Market Maker fur die einzel-
nen Optionen und HSBC hat beim Kauf und Verkauf von

www.hsbc-zertifikate.de
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Optionen auch einen Spread zu entrichten. Wir wollen
diese Situation mit einem Beispiel verdeutlichen. Der
Standard-Call-Optionsschein mit der WKN HG8BXU
bezieht sich auf die Adidas-Aktie. Der Basispreis betragt
180,00 EUR und der Optionsschein weist eine Laufzeit
bis Marz 2024 auf. Bei einem Bezugsverhéltnis von 0,1
betragt der Spread 0,02 EUR — homogenisiert entspre-
chend 0,20 EUR (Stand: 24.11.2023).

An der Terminbdrse (Eurex) findet sich eine vergleich-
bare Option, mit dessen Erwerb HSBC sich absichern
kann, sofern ein Anleger den genannten Optionsschein
von HSBC erwirbt. Die Option auf die Adidas-Aktie weist
ebenfalls einen Basispreis von 180 EUR und eine Laufzeit
bis Marz 2024 auf. Mit Blick auf die folgende Abbildung
wird ersichtlich, dass die Option einen Geldkurs von
16,20 EUR und einen Briefkurs von 16,55 EUR aufweist —
bezogen auf eine Aktie. Der Spread betragt daher

0,35 EUR und dieser Wert ist bereits homogenisiert.

Abbildung 2: Option auf die Adidas-Aktie

Quelle: Refinitiv, Stand: 24.11.2023

Der Spread ist in diesem Beispiel bei der Option sogar
noch hoher als bei dem Optionsschein von HSBC. Das
liegt unter Umstanden daran, dass der Handler von HSBC
einen Teil des Risikos auch mit dem direkten Erwerb von
Aktien absichern kann oder es andere Optionen auf Adi-
das gibt, welche zur Absicherung gunstiger sind. Dieses
Beispiel zeigt aber auf, dass der Spread nicht willkarlich
bestimmt wird, sondern sich vielmehr an den Gegeben-
heiten der Aktien- und Optionsborse ausrichtet, und da-
mit auch Schwankungen unterworfen sein kann.

Der Spread im Tagesverlauf — auf das Timing
kommt es an!

Wie erwahnt, kann der Spread je nach Marktsituation
angepasst werden. Dabei spielt die Liquiditat der Basis-
werte selber oder der Optionen eine sehr wichtige Rolle.
Es ist daher wichtig, auch die Handelszeiten der Basis-
werte im Blick zu haben. Ist ein bedeutender Handels-
platz geoffnet, ist der Spread bei den Wertpapieren von

HSBC tendenziell geringer. Sind wichtige Borsen ge-
schlossen, steigt der Spread tendenziell an. In der folgen-
den Grafik sind die Spreads fur Knock-out-Produkte mit
verschiedenen Basiswerten im Tagesverlauf abgebildet.
Wichtig: Dies stellt nur ein Beispiel dar und die Spreads
konnen in der Realitat davon abweichen.

Tabelle 1: Spreads im Tagesverlauf
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Aus Tabelle 1 ist ersichtlich, dass der Spread bei einem
Knock-out-Produkt auf den DAX® in der Regel den
gesamten Tag Uber konstant ist. Das liegt daran, dass
der DAX®-Future (mit diesem Instrument kann HSBC
sich absichern) fir gewohnlich wahrend der gesamten
Handelszeit des Produkts sehr liquide handelbar ist.

Am Beispiel der Lufthansa in Tabelle 1 ist ersichtlich,
dass der Spread wéhrend der Offnungszeiten von Xetra
(9 Uhr bis 17:30 Uhr) tendenziell geringer ist, als von

8 Uhr bis 9 Uhr und nach 17:30 Uhr. Zu den Handels-
zeiten der Borse Xetra kann die Aktie schlief3lich deutlich
besser gehandelt werden.

Das Thema Liquiditat ist auch fur das Beispiel Apple aus
Tabelle 1 relevant. In der Regel 6ffnet die amerikanische
Borse um 15:30 Uhr deutscher Zeit, weshalb der Spread
normalerweise kurz nach 15:30 Uhr sinkt. Vorher kann

in den USA nur vorborslich gehandelt werden oder an
den deutschen Handelsplatzen, weshalb der Spread vor
15:30 Uhr tendenziell hoher ausfallt. Ein weiterer Sprung
im Spread findet normalerweise gegen kurz nach 10 Uhr
statt. Das liegt daran, dass um 10 Uhr deutscher Zeit
der vorborsliche Handel in den USA startet und die Aktie
dann (zumindest etwas) liquider ist. Daher ist der Spread
von 8 Uhr bis 10 Uhr verhaltnismaRig am hochsten, da
die Aktie dann gar nicht in den USA gehandelt werden
kann.

Was ist sonst noch zu beachten?

Zusatzlich zum normalen Verhalten des Spreads gibt es
noch Ausnahmefalle. Feiertage, Zeitumstellungen, ein be-
sonders volatiler Handel und sogar Handelsunterbrechun-
gen konnen auf den Spread wirken. Im Einzelfall konnen
Sie gerne das Team von HSBC Zertifikate anrufen und
sich nach einem bestimmten Wertpapier erkundigen —
wir geben lhnen gerne Auskunft!

www.hsbc-zertifikate.de
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Der DAX®-Januar:
ein Uberblick

ie bereits aus vergangenen Ausgaben bekannt,

widmen wir uns auch dieses Mal der Verhal-

tensanalyse des DAX® in einzelnen Monaten
seit seiner Einfihrung im Juli 1988. In dieser Ausgabe
blicken wir genauer auf die Januar-Historie. Was konnte
uns zum Jahresstart erwarten?

Klassischerweise blicken wir zunachst auf die Gesamt-
performance, welche ein ,Januar-Investor” erzielt hatte.
Analog zu den Vormonaten betrachten wir den Schluss-
kurs des Vormonats (hier Dezember) des entsprechenden
(Vor-)Jahres, welcher die Ausgangsbasis darstellt. Den
Endzeitpunkt der Monatsperformance bildet dann der
jeweilige Januar-Schlusskurs.

In der Grafik ,Dax®-Januar-Performance” zeichnet sich ein
gemischtes Bild ab. So wurde ein enormer Aufwartstrend
seit 1988 bis Anfang der 2000er durch eine Abwartsbewe-
gung in 2003 und die Auswirkungen der Finanzkrise 2008
unterbrochen und erwies sich als Rucksetzer bis nahe
zum Anfangsniveau der Anlage. Im Anschluss startete
der DAX® erneut eine Aufholjagd. An vorherige Niveaus
konnte er bisher jedoch nicht ankntpfen. Im Durchschnitt
konnte der ,Januar-Investor” pro Periode (sprich pro
Monat) eine Performance von 0,85 Prozent verzeichnen.
Die mittlere Tagesperformance im Januar kann mit einer
leicht positiven Durchschnittsperformance von 0,04 Pro-
zent aufwarten. Insgesamt notiert der fiktive Investor

zum Ende des Januars 2023 27,25 Prozent im Plus.

DAX®-Januar-Performance
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft.
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Betrachten wir die Januar-Renditen der einzelnen Jahre
gesondert, so werden die sich abwechselnden Aufwarts-
und Abwartsbewegungen deutlich. Die bis zur Finanz-
krise Uberwiegend positiven Januar-Bewegungen wurden
durch drei negative Januar-Performances in Folge quasi
komplett neutralisiert. Besonders der Januar 2008, mit
einer Performance von insgesamt -15,07 Prozent stellt
bis heute den grof3ten Ruckschlag des Jahresbeginns
dar. Auf der Gegenseite steht der Januar aus 2012 mit
gerade einmal 9,50 Prozent Performance als bester
Januar seit DAX®-Auflegung. Auch die Trefferquote
spricht keine klare Sprache. Lediglich 20 aus 35, also
gut 57 Prozent der Performances, fallen positiv aus.

DAX®-Januar-Monatsrenditen
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft.
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten.
Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein ver-
lasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zu-
kunft

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschlieBlich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die
Wertentwicklung in der Zukunft. *Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht bertcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus
Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden
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Nun betrachten wir den Januar etwas detaillierter. Hierzu
untersuchen wir die einzelnen Tage des DAX® im Januar.
Naheliegend ist hierbei eine Untersuchung der besten
Performances. Diese haben wir nach den einzelnen
Wochentagen gefiltert — es wurde also die jeweils beste
(schlechteste) Performance an einem Montag, Dienstag
usw. festgehalten. Dies haben wir in der folgenden Grafik
dargestellt.

Beste DAX®-Tage im Januar
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verldsslicher Indikator fir die Wertentwicklung in der Zukunft

Schlechteste DAX®-Tage im Januar
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die Wertentwicklung in der Zukunft

Hier wird die Uberwiegend positive Auspragung des
Januars besonders gegen Ende der Woche ersichtlich.
Die starksten Tage ab Wochenmitte Uberragen deutlich
die negativen Aquivalente. Besonders der Donnerstag
sticht hier mit einer positiven Maximalperformance von
7,34 Prozent (2003) gegenuber -2,44 Prozent (2016) her-
aus. Zu beachten ist hierbei jedoch, dass der DAX®-Stand
im Jahr 2016 absolut gesehen deutlich hoher lag als

im Jahr 2003. Nun mochten wir uns die Verteilung der
Tagesperformances genauer ansehen. Hierzu betrachten
wir das folgende Histogramm.

Verteilung der DAX®-Januarrenditen
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und gréfer

Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verldsslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft.

Die obige Grafik gibt die Haufigkeit an, in welchem
Intervall die Tagesrenditen lagen. Hier lasst ich eine
nicht zu verachtende Symmetrie um das Intervall von
-0,18 Prozent bis 0,36 Prozent ausmachen. Mit insgesamt
180 Beobachtungen fallen die meisten dabei in dieses
Intervall. Hierbei sind 128 dieser 180 Beobachtungen
sogar echt positiv. Rechts und links davon werden

die Beobachtungen ungefahr in gleicher Rate weniger.
Insgesamt ergibt sich eine durchschnittliche Trefferquote
von 53,40 Prozent (401 der 751 betrachteten Tage sind
positiv).

Abschliefsend betrachten wir wie Ublich die historische
Gesamtvolatilitat des DAX® (schwarze Saule) im Ver-
gleich zur DAX®-Volatilitat, welche lediglich in den Januar-
Monaten gemessen wurde (hellgraue Saule). Diese fallt
etwas geringer aus als die des DAX® allgemein. Der
Januar kann also als ein geringfugig unterdurchschnitt-
lich volatiler Monat angesehen werden. Die annualisierte
Volatilitat ohne den Januar (dunkelgraue Saule) fallt
folgerichtig leicht hoher aus als die gesamte historische
Volatilitat.

Volatilitaten im Vergleich
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Quelle: Eigene Berechnung auf Basis von Refinitiv-Daten. Die Wertentwicklung in der
Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft.

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschliellich der Werbehinweise unter , Kontakt & Service”. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir die
Wertentwicklung in der Zukunft. *Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht bertcksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus.
Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe finden.
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Diese Publikation wurde von HSBC Conti-
nental Europe S.A., Germany erstellt. Sie
dient ausschlieRlich der Information. Mit
dieser Publikation wird weder ein Angebot
zum Verkauf, Kauf oder zur Zeichnung
eines Wertpapiers oder Anlagetitels unter-
breitet. Die in dieser Publikation enthalte-
nen Informationen und Einschatzungen zu
den Wertpapieren stellen keine Empfeh-
lung dar, sich in den beschriebenen Wert-
papieren zu engagieren. Die in dieser Publi-
kation gegebenen Informationen und Ein-
schatzungen beruhen auf Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, jedoch keiner neut-
ralen Prifung unterzogen haben. HSBC
Continental Europe S.A., Germany Uber
nimmt keine Gewahr und keine Haftung fur
die Richtigkeit und Vollstandigkeit der hie-
rin enthaltenen Informationen und Ein-
schatzungen. Die in dieser Publikation ver-
tretenen Meinungen stellen ausschlief3lich
die Auffassungen des Autors und der
Redakteure und Gesprachspartner von
HSBC Continental Europe S.A., Germany
dar und kénnen sich jederzeit &ndern; sol-
che Meinungsanderungen mussen nicht
publiziert werden. Die in der Publikation
enthaltenen Informationen und Meinungen
basieren auf offentlich zuganglichen Infor-
mationen und den zum Zeitpunkt der Ver-
offentlichung gultigen Regularien, die
jedoch Veranderungen unterliegen. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist
kein verlasslicher Indikator fur die Wertent-
wicklung in der Zukunft. Der Wert jedes
Investments oder der Gewinn kann sowohl
sinken als auch steigen, und Anleger erhal-
ten moglicherweise nicht den investierten
Gesamtbetrag zurlck. Dort, wo ein Invest-
ment in einer anderen Wahrung als der
lokalen Wahrung des Empfangers der Pub-
likation denominiert ist, konnten Verande-
rungen des Devisenkurses eine Negativwir-
kung auf Wert, Kurs oder Gewinn dieses
Investments haben. Bei Investments, fur
die es keinen anerkannten Markt gibt,
konnten die Investoren Schwierigkeiten
haben, diese zu verduRern oder zuverlas-
sige Informationen Uber den Wert oder das
Ausmalf’ des Risikos, dem ein Investment
unterliegt, zu erhalten. Dieser Newsletter
richtet sich nur an Personen, die ihren dau-
erhaften Wohnsitz in Deutschland oder
Osterreich haben. Er ist nicht fir Empfan-
ger in anderen Jurisdiktionen und nicht fur
US-Staatsbirger bestimmt. Jegliche Wei-
terleitung dieses Newsletters, insbeson-
dere an Empféanger, die ihren dauerhaften
Wohnsitz nicht in Deutschland oder
Osterreich haben oder US-Staatsbiirger
sind, ist ausdricklich untersagt.

©2023 Copyright. HSBC Continental
Europe S.A., Germany 2023, ALLE
RECHTE VORBEHALTEN. Diese Publikation
darf weder vollstandig noch teilweise
nachgedruckt oder in ein Informationssys-
tem Ubertragen oder auf irgendeine Weise
gespeichert werden, und zwar weder elekt-
ronisch, mechanisch, per Fotokopie noch
auf andere Weise, aulRer im Falle der vor-
herigen schriftlichen Genehmigung

durch HSBC Continental Europe S.A.,
Germany.

WERBEHINWEISE

Die Basisprospekte sowie die Endgultigen
Bedingungen und die Basisinformations-
blatter erhalten Sie Uber www.hsbc-zertifi-
kate.de. Durch Eingabe der jeweiligen WKN
in das Suchfeld oder tUber den Reiter ,,Pro-
dukte” gelangen Sie zu der Einzelprodukt-
ansicht. Dort konnen unter ,Downloads”
die entsprechenden Endgdltigen Bedingun-
gen zu den einzelnen Produkten, die die fur
das jeweilige Wertpapier allein geltenden
Angebotsbedingungen inklusive der
mafgeblichen Emissionsbedingungen ent-
halten, sowie die relevanten Basisinformati-
onsblatter, abgerufen werden. Die Billigung
des Basisprospekts durch die BaFin ist
nicht als ihre Befurwortung der angebote-
nen Wertpapiere zu verstehen. Wir emp-
fehlen Interessenten und potenziellen Anle-
gern den Basisprospekt und die Endgulti-
gen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine
Anlageentscheidung treffen, um sich mog-
lichst umfassend zu informieren, insbeson-
dere Uber die potenziellen Risiken und
Chancen des Wertpapiers.

Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwer-
ben, das nicht einfach ist und schwer zu
verstehen sein kann.

PRODUKTE MIT KUNDIGUNGSRECHT
DES EMITTENTEN

Der Emittent ist berechtigt, die Wert-
papiere mit unbestimmter Laufzeit (open
end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu
kundigen. Details zur Kindigung durch den
Emittenten sind in den allein maf3geblichen
Wertpapierbedingungen geregelt.

BEISPIELRECHNUNG TRANSAKTIONS-
KOSTEN UND DEPOTPREIS
Transaktionskosten und lhr Depotpreis (so-
weit diese anfallen) sind in den Charts
nicht berucksichtigt und wirken sich nega-
tiv auf die Wertentwicklung der Anlage
aus. Bei einer Anlagesumme von EUR
1.000,00 werden fur den Erwerb und die
Veraufderung Transaktionskosten i.H.v.
jeweils z.B. 1,00 % sowie ein Depotpreis
i.H.v. z.B. 0,5% p.a. berechnet (die tat-
sachlichen Entgelte ergeben sich aus dem
Preis- und Leistungsverzeichnis Ihrer
Bank). Die dargestellte Wertentwicklung
verringert sich in diesem Beispiel bei einer
unterstellten Haltedauer von fanf Jahren
durch diese Entgelte um EUR 45,00. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist
kein verlasslicher Indikator fur die Zukunft.

LIZENZHINWEISE

L.DAX®",  TecDAX®", ,MDAX®", ,VDAX-
NEW®”, ,SDAX®", ,DivDAX®", ,X-DAX®"
und ,GEX®" sind eingetragene Marken der
Qontigo Index GmbH. Die Finanzinstru-
mente werden von der Qontigo Index
GmbH oder der Deutsche Borse AG nicht
gesponsert, gefordert, verkauft oder auf
eine andere Art und Weise unterstitzt.

EURO STOXX 50°, STOXX 50°, STOXX®
600 und seine Marken, STOXX® Europe
600 Oil & Gas, STOXX® Europe 600 Basic
Resources, EURO STOXX 50° DVP, EURO
STOXX® Banks sind eingetragene Marken
der STOXX Ltd. Die Finanzinstrumente
werden von STOXX Ltd., der Deutsche

Borse AG oder einer ihrer verbundenen
Gesellschaften nicht gesponsert, gefordert,
verkauft oder auf eine andere Art und
Weise unterstutzt.

Der ,,S&P 500°” ist ein Produkt von S&P
Dow Jones Indices LLC oder seinen Toch-
tergesellschaften (,SPDJI”) und wurde zur
Verwendung durch HSBC Trinkaus & Burk-
hardt GmbH lizenziert. Standard & Poor’s®
und S&P? sind eingetragene Marken der
Standard & Poor's Financial Services LLC
(,S&P"); Dow Jones® ist eine eingetragene
Marke der Dow Jones Trademark Holdings
LLC (,,Dow Jones"). Produkte von HSBC
Trinkaus & Burkhardt GmbH werden von
SPDJI, Dow Jones, S&P oder ihren jeweili-
gen Tochterunternehmen weder gespon-
sert, unterstUtzt, verkauft noch gefordert,
und keine dieser Parteien macht weder
eine Zusicherung hinsichtlich der Ratsam-
keit der Investition in diese Produkte noch
Ubernehmen sie Haftung fur Fehler, Aus-
lassungen oder Storungen des S&P 500°.

Nasdag® und Nasdag-100 Index® sind ein-
getragene Warenzeichen von Nasdag, Inc.
(gemeinsam mit den mit ihr verbundenen
Gesellschaften als die ,Gesellschaften”
bezeichnet) und fur die Nutzung durch die
HSBC Trinkaus & Burkhardt GmbH an
diese lizenziert. Die Gesellschaften machen
keine Aussage Uber die RechtmaRigkeit
oder die Eignung der Wertpapiere. Die
Wertpapiere werden von den Gesellschaf-
ten weder begeben, empfohlen, verkauft
oder beworben. DIE GESELLSCHAFTEN
UBERNEHMEN KEINE GEWAHRLEIS-
TUNG UND UBERNEHMEN KEINE HAF-
TUNG IM ZUSAMMENHANG MIT DEN
WERTPAPIEREN.

Der Nikkei Stock Average (,Index”) ist
geistiges Eigentum der Nikkei Inc. (der
.Indexsponsor”). ,Nikkei”, ,Nikkei Stock
Average” und , Nikkei 225" sind Marken
des Indexsponsor. Der Indexsponsor behalt
sich alle Rechte, einschlieRlich des Copy-
rights, an dem Index vor.

Der Hang Seng Index und der Hang Seng
China Enterprises Index (die ,,Indizes”)
werden durch die Hang Seng Indexes
Company Limited gemaR einer Lizenz der
Hang Seng Data Services Limited verof-
fentlicht und erstellt. Die Marke und der
Name Hang Seng Index bzw. Hang Seng
China Enterprises Index sind Eigentum der
Hang Seng Data Services Limited. Hang
Seng Indexes Company Limited und Hang
Seng Data Services Limited haben der Ver-
wendung des und der Bezugnahme auf
den Index durch die HSBC Trinkaus &
Burkhardt GmbH im Zusammenhang mit
den strukturierten Produkten (die , Pro-
dukte”) zugestimmt. WEDER HANG SENG
INDEXES COMPANY LIMITED NOCH
HANG SENG DATA SERVICES LIMITED
VERSICHERN ODER GARANTIEREN
GEGENUBER MAKLERN ODER INHA-
BERN DES PRODUKTS ODER ANDEREN
PERSONEN (I) DIE RICHTIGKEIT ODER
VOLLSTANDIGKEIT DES INDEXES UND
SEINER ZUSAMMENSETZUNG ODER
IRGENDWELCHER DAMIT IN BEZIEHUNG
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STEHENDER INFORMATIONEN ODER (I1)
DIE TAUGLICHKEIT ODER GEEIGNETHEIT
FUR ZWECKE DES INDEXES ODER DER
DARIN ENTHALTENEN KOMPONENTEN
ODER DATEN ODER (Ill) DIE ERGEBNISSE,
DIE IRGENDEINE PERSON DURCH DIE
VERWENDUNG DES INDEXES ODER DER
DARIN ENTHALTENEN KOMPONENTEN
ODER DATEN FUR IRGENDEINEN ZWECK
ERHALTEN HAT. KEINE ZUSICHERUNG
ODER GARANTIE IRGENDEINER ART IN
BEZUG AUF DEN INDEX WIRD WEDER
AUSDRUCKLICH NOCH STILLSCHWEI-
GEND ABGEGEBEN. Das Verfahren und
die Grundlage der Berechnung und der
Zusammensetzung des Indexes und jede
damit in Zusammenhang stehende Formel,
enthaltene Aktien und Faktoren konnen
jederzeit durch Hang Seng Indexes Com-
pany Limited ohne Ankundigung geandert
werden. SOWEIT NACH GELTENDEM
RECHT ZULASSIG, UBERNEHMEN HANG
SENG INDEXES COMPANY LIMITED UND
HANG SENG DATA SERVICES LIMITED
KEINE VERANTWORTUNG ODER HAF-
TUNG (I) IN BEZUG AUF DIE VERWEN-
DUNG DES UND/ODER DIE BEZUG-
NAHME AUF DEN INDEX DURCH HSBC
TRINKAUS & BURKHARDT GmbH IN
ZUSAMMENHANG MIT DEM PRODUKT
ODER (Il) FUR UNGENAUIGKEITEN, AUS-
LASSUNGEN, FEHLER ODER IRRTUMER
DER HANG SENG INDEXES COMPANY
LIMITED BEI DER BERECHNUNG DES
INDEXES ODER (lll) FUR UNGENAUIGKEI-
TEN, AUSLASSUNGEN, FEHLER, IRRTU-
MER ODER DIE UNVOLLSTANDIGKEIT
IRGENDWELCHER DURCH ANDERE PER-
SONEN ZUR VERFUGUNG GESTELLTER
INFORMATIONEN, DIE IN ZUSAMMEN-
HANG MIT DER ZUSAMMENSETZUNG
DES INDEXES VERWANDT WURDEN
ODER (IV) FUR WIRTSCHAFTLICHE ODER
ANDERE SCHADEN, DIE DIREKT ODER
INDIREKT VON EINEM MAKLER ODER
INHABER DES PRODUKTS ODER ANDE-
REN, MIT DEM PRODUKT HANDELNDE
PERSONEN AUFGRUND DES VORGE-
NANNTEN ZU TRAGEN SIND. ANSPRU-
CHE, KLAGEN ODER GERICHTLICHE VER-
FAHREN KONNEN 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 Makler,
Inhaber oder jede andere, mit dem Produkt
handelnde Person tut dies entsprechend in
voller Kenntnis dieses Haftungsausschlus-
ses und kann nicht auf Hang Seng Indexes
Company Limited und Hang Seng Data
Services Limited vertrauen. Zur Klarstel-
lung begrindet dieser Haftungsausschluss
keine vertragliche oder quasivertragliche
Beziehung 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 ausgelegt werden, eine
solche Beziehung begriindet zu haben.

LFTSETM*, ,,FT-SE®” und ,,Footsie®” sind
Handelsmarken der London Stock

Exchange Limited und der Financial Times
Limited und werden von der FTSE Interna-
tional Limited im Rahmen einer Lizenz ver-
wendet. Der FT-SE 100 wird von der FTSE
International Limited in Verbindung mit
dem Institute of Actuaries berechnet. FTSE
International Limited dbernimmt keine Haf-
tung in Zusammenhang mit dem Handel
irgendwelcher Produkte auf den Index. Alle
Urheberrechte in Bezug auf die Indexwerte
und die Zusammensetzungsliste liegen bei
FTSE International Limited. HSBC Trinkaus
& Burkhardt GmbH hat von der FTSE Inter-
national Limited eine umfassende Lizenz
erhalten, diese Rechte bei der Erstellung
dieses Produkts zu nutzen.

,CAC 40°" und ,CAC®" sind eingetragene
Warenzeichen der Euronext N.V. oder ihrer
Tochtergesellschaften.

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

Der ,,Dow Jones Industrial Average®” ist
ein Produkt von S&P Dow Jones Indices
LLC oder seinen Tochtergesellschaften
(,SPDJI”) und wurde zur Verwendung
durch HSBC Trinkaus & Burkhardt GmbH
lizenziert. Standard & Poor’s® und S&P®
sind eingetragene Marken der Standard &
Poor’s Financial Services LLC (,,S&P”);
Dow Jones® ist eine eingetragene Marke
der Dow Jones Trademark Holdings LLC
(,Dow Jones”). Produkte von HSBC Trink-
aus & Burkhardt GmbH werden von SPDJI,
Dow Jones, S&P oder ihren jeweiligen
Tochterunternehmen weder gesponsert,
unterstutzt, verkauft noch gefordert, und
keine dieser Parteien macht weder eine
Zusicherung hinsichtlich der Ratsamkeit
der Investition in diese Produkte noch
Ubernehmen sie Haftung fur Fehler, Aus-
lassungen oder Storungen des Dow Jones
Industrial Average®.

RECHTLICHE HINWEISE ZU ETF

Die in der vorliegenden Publikation vorge-
stellten ETF sind Teilfonds von HSBC ETFs
PLC (die ,,Gesellschaft”). Die Gesellschaft
ist eine am 27. Februar 2009 in Irland
gegrindete und als Umbrellafonds konsti-
tuierte offene Investmentgesellschaft mit
variablem Kapital, die von der irischen
Finanzaufsichtsbehorde am 15. Juni 2009
gemal den European Communities
(Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities) Regulations von
2003 (in der jeweils aktuellen Fassung)
zugelassen wurde. Die Fonds oder Anlage-
titel werden von MSCI weder gefordert,
bevorzugt behandelt oder beworben, noch
haften Letztere fur solche oder Indizes auf
denen sie basieren. Weitere Informationen
zum eingeschrankten Verhaltnis zwischen
MSCI und HSBC ETFs plc. sowie weiteren,
zusammenhangenden Fonds finden Sie im
Anhang zum jeweiligen vereinfachten Ver-
kaufsprospekt. Frihere Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen sind
kein verlasslicher Indikator fur die kinftige
Wertentwicklung und berlcksichtigen
keine Ausgabeaufschlage. Die Hauptanla-
gepolitik der ETF ist die Indexnachbildung;

es konnen jedoch Derivate eingesetzt wer-
den, wenn eine Indexnachbildung nicht
maoglich 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 minimiert werden kann.
Sofern ein ETF Derivate einsetzt, besteht
das Risiko, dass die Volatilitat des Fonds
zunimmt. Es besteht keine Garantie dafur,
dass ein ETF sein Anlageziel erreicht. Ein
ETF unterliegt wie im Prospekt dargelegt
einem Tracking Error d.h. dem Risiko, dass
seine Wertentwicklung nicht genau der
Wertentwicklung des Index entspricht. Des
Weiteren kann jede Neugewichtung des
Index das Risiko eines Tracking Errors
erhohen. Eine Anlage in einen ETF setzt
einen Anleger den Marktrisiken aus, die
mit den Schwankungen des Index und des
Werts der im Index vertretenen Wertpa-
piere verbunden sind. Der Wert des Index
kann steigen oder fallen — der Wert einer
Anlage schwankt dementsprechend.
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Abonnieren Sie die kosten-
freie Marktbeobachtung
unter www.hsbc-zertifikate.de

Sie erhalten die Marktbeobachtung
noch nicht personlich? Wenn Sie die
Marktbeobachtung zuklnftig direkt

per E-Mail erhalten mochten, setzen Sie
in der Rubrik ,,Newsletter” einfach ein
entsprechendes Hakchen und geben
Sie dort Ihre E-Mail-Adresse an. Ab der
nachsten Ausgabe senden wir Ihnen
ein eigenes Exemplar zu.

Kostenfreie eBooks

Unter www.hsbc-zertifikate.de stehen alle Blcher als kosten-
loser Download fur Sie bereit.

Zertifikate und J
Optionsscheing

Tradingstrategien
mit Hebelprodukten

HSBC <> HSRC 4Zv HSBC

Kostenfreie Newsletter
und Informationsdienste

Daily Trading: Mit unserem kostenlosen Newsletter ,, Daily
Trading” konnen Anleger die Expertise von HSBC in der techni-
schen Analyse nutzen. Der Daily Trading bietet borsentaglich
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
zeitnah per E-Mail Uber Intraday-Neuemissionen verschiedener
Knock-out-Produkte, die jederzeit zwischen 9.00 Uhr und

17.00 Uhr des aktuellen Handelstages durchgefihrt werden
konnen. Hierdurch konnen sie von marktnahen Basispreisen

und hohen Hebeln profitieren.

Webinar-Kalender: Abonnieren Sie kostenlos unseren Webinar-
Kalender. Wir halten Sie immer auf dem Laufenden und werden
Sie rechtzeitig Uber Termine und Themen informieren. Der Webi-
nar-Kalender wird unverbindlich 1-2 Tage vor Beginn der Veran-
staltung versandt.

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 Pigmenten, Harzen und pflanzlichen
Olen. Sie wurden nach EU-Norm 91/155 hergestellt und enthalten keine gefahrlichen
Inhaltsstoffe. FSC ist das Synonym flr nachhaltige Waldbewirtschaftung, die 6kolo-
gische, okonomische und soziale Kriterien gleichermafen berlcksichtigt

Kontakt

Fiir Zertifikate:
HSBC Continental Europe S.A., Germany
Derivatives Public Distribution
Hansaallee 3, 40549 Dusseldorf
Infoline: 0800 4000 910 (kostenlos)
00800 4000 9100 (kostenlos aus dem Ausland)
Hotline fur 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

Hansaallee 3, 40549 Dusseldorf

Kostenlose Privatkunden-Hotline: 0800 910 5000
E-Mail: fonds@hsbc.de

Internet: www.assetmanagement.hsbc.com/de
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