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Liebe Leserin
lLieber Leser,

das Analysten-Team des Anlegerbriefs
berat uns bei der Titelauswahl von Value
Perlen des Value Star Deutschland Index.
Dieser Index ist Uber das outperformance
Value Star Deutschland-Zertifikat mit einer
kumulierten Performance seit Emission im
Dezember 2013 von + 126,5% versus DAX
37,0% (Stand 31.07.2020) erwerbbar.

Zudem erstellt der Chefredakteur des An-
legerbriefs, Dr. Adam Jakubowski, Berichte
zu aktuellen Marktgeschehnissen und
Marktanalysen, die wir lhnen Dank seiner
freundlichen Unterstlitzung gerne unter-
breiten:

Riickblick

Die entscheidende Frage fiir die nachsten
Wochen ist, ob der Ubergeordnete Auf-
wartstrend an den Mérkten den obligatori-
schen Herbststlirmen trotzen kann. Gerade
der DAX scheint im Moment anfallig, denn
im Prinzip ist der deutsche Leitindex schon
seit drei Monaten nicht mehr richtig vom
Fleck gekommen. Zugleich waren die Riick-
schldge in diesem Zeitraum Uberschaubar,
was ein temporares Patt signalisiert.

Das Grundmuster gab es in Miniatur in der
letzten Handelswoche: Nachdem der DAX
in der Vorwoche angefangen hatte, etwas
starker zu brockeln, konnte er zu Wochen-
beginn den Badren mit einem kleinen
Kurssprung mal wieder ein Schnippchen
schlagen. Als es dann aber daran ging, das
Post-Crash-Hoch in Angriff zu nehmen,
gab es postwendend einen Riickschlag.
Es fehlt im Moment noch an Nachrichten,

die gentigend Auftrieb entfachen, um den
Ausbruch zu ermoglichen. Zugleich locken
auch kleinere Korrekturen sofort unter-
investierte Anleger an, von denen es ganz
offensichtlich (und bestatigt durch Senti-
mentumfragen) immer noch sehr viele
gibt.

Dennoch: Ein Ende des Zustands ist abseh-
bar. Denn wdhrend die DAX-Aufwartsbe-
wegungen der letzten drei Monate immer
in der Region knapp oberhalb von 13.000
Punkten endeten, haben sich in dieser
Zeit deutlich aufsteigende Tiefpunkte
ausgebildet. Charttechnisch stellt das ein
Dreieck dar, das eine Spannungssituation
andeutet. Die Richtung, aus die der Leitin-
dex aus diesem Muster ausbricht, kdnnte
zumindest fiir einige Wochen den Trend
vorgeben. Wir befassen uns daher mit der
Frage, in welche Richtung der Ausbruch
erfolgen kdnnte.

Derweil entwickeln sich etliche unserer
Investments unabhdngig vom Markt-
geschehen sehr positiv, darin zeigt sich
einmal mehr die Starke des Stock-Pickings.
Fir viele Titel gilt, nicht zuletzt wegen der
relativen Starke: Gewinne laufen lassen.

Nun winsche ich Ihnen viel SpalR beim
Lesen.

Thr Klaus Hinkel

Fir weitere Informationen
zum langfristigen Outper- ==
former Value-Stars-Deutsch- g
land-Index-Zertifikat
[=]¥%
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DAX: Die Entscheidung fallt
bald

Die Anleger am deutschen Markt zeigen sich
unentschlossen, der DAX pendelt jetzt schon
seit Anfang Juni um die Marke von 13.000
Punkten, wobei aufsteigende Tiefpunkte
andeuten kénnten, dass er zum Sprung nach
oben ansetzt. Andererseits steht der Herbst
bevor, der den Markten oftmals groRere
Rickschlage beschert. Die Informationslage
ist gemischt, sowohl fiir einen Ausbruch in
Richtung neuer Post-Crash-Hochs als auch
fur eine deutliche Korrektur gibt es gute
Argumente.

DAX: Stand: 27.08.2020
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Aufgrund der Trendlinie der aufsteigenden
Tiefs seit Anfang Juni muss ein Ausbruch
zwingend im September erfolgen.

Bremseffekte bei der Erholung?

Die deutliche Borsenerholung seit dem
Marz-Tief wird durch die realwirtschaftliche
Entwicklung gestiitzt, das veranschaulicht
sehr schon der IFO-Index, der in dieser Zeit
massiv gestiegen ist. Auch im August gab es
einen Zuwachs, der be/ der Frwartungskom-
ponente allerdings nur noch gering ausgefal-
/en /st. Das deutet an, dass der Weg in den
nachsten Monaten steiniger werden kdnnte.
Das gilt im Prinzip auch fiir die USA, die unter
dem wachsenden Pessimismus der Konsu-
menten leiden konnten. Das vom Conference

Board gemessene Verbrauchervertrauen ist
im August Uiberraschend auf ein Mehrjahres-
tief gefallen.

IFO-Index: Erholung nach dem Schock
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— IFO-Index akt. Lage — Erwartung

Corona: Hohepunkt iiberschritten?

Da der Konsum fir die US-Wirtschaft von
Uberragender Bedeutung ist, konnte sich
das als Bremsklotz erweisen — auch fir die
Borse. In der Entwicklung dirften sich die
groen Corona-Probleme der USA wider-
spiegeln. Doch nun gibt es etwas Hoffnung:
Die neusten Daten deuten an, dass der Hohe-
punkt der jingsten Welle dberschritten sein
konnte. Das gilt sogar weltweit, die Weltge-
sundheitsorganisation hat fir die Vorwoche
einen Riickgang der globalen Infektionen um
5% gemeldet. Zugleich schreitet die Impf-
stoffentwicklung in hohem Tempo voran
und kénnte perspektivisch fiir Entspannung
sorgen.

Fazit

Nach dem ersten starken Rebound diirfte die
nachste Phase der wirtschaftlichen Erholung
schwieriger werden und die Kursentwicklung
eher bremsen. Zugleich konnte sich aber
auch die Corona-Nachrichtenlage verbes-
sern. In diesem Spannungsfeld wiirden wir
eher darauf setzen, dass der DAX nach oben
ausbricht —denn die Sentimentumfragen und
viele Borsenkommentare deuten darauf hin,
dass die Mehrheit einen Riickschlag erwartet
und dass dort das groRere Uberraschungs-
potenzial lauert.
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Investment Barometer

Investment-Barometer:
Warten auf das groRRe Kaufsignal

Das Investement-Barometer zeigt Ihnen unsere Einschatzung zu den wichtigsten globa-
len EinflussgroRen fir die Borsen: Konjunktur, Anlegerstimmung (Sentiment) und Markt-
technik. In Summe leitet sich daraus unsere aktuelle Gesamtmarkteinschatzung ab:

Konjunktur

Der IFO-Index ist weiter gestiegen, der Zuwachs bei den Geschafts-
erwartungen war aber nur noch moderat. Dazu passt, dass die Ex-
porterwartungen der Industrie etwas zuriickgegangen sind. In den
USA droht derweil Ungemach durch pessimistische Konsumenten.
Der Erholungstrend kénnte an Fahrt verlieren, das Signal dreht wie-
der auf seitwarts.

Sentiment

Der Bullenritt an den US-Markten hat den Fear & Greed-Index wei-
ter in den Gierbereich getrieben, die Signale fiir eine Uberhitzung
nehmen zu. Passend dazu brockelt das Barenlager in der AAII-Um-
frage und im Borse Frankfurt Sentiment Index. Noch ist das Senti-
ment aber positiv zu werten.

Markttechnik

Die US-Markte sind weiter im Aufwartstrend, doch das nitzt den
deutschen Aktien nur bedingt. Beim DAX fehlt das groRRe Kaufsignal,
das mit einem deutlichen Sprung tber die Hochpunkte aus Juni und
Juli verbunden ware. In dhnlicher Form gilt diese Bestandsaufnah-
me im Ubrigen auch fiir TecDAX und MDAX.

Gesamt

Am deutschen Markt steht die Entscheidungsschlacht bevor, die
Aufschluss dartber geben wird, ob die im Marz gestartete Erho-
lung in den nachsten Wochen fortgesetzt werden kann. Bis die Indi-
zes dieses entscheidende technische Signal gegeben haben, diirfte
unser Gesamtindikator im neutralen Bereich verharren.

J 4=
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aktueller Indexkommentar

zum Value-Stars-Deutschland-Index

Aktueller Indexkommentar:

Der Value-Stars-Deutschland-Index hat
im Juli um 13,6 % zugelegt und damit die
Benchmark, den DAX, der um 5,1 % zulegen
konnte, weit outperformt. Der VSD-Index
hat damit ein neues Allzeithoch markiert
und steht seit dem Jahresstart deutlich im

Plus (+8,2 % zum Stichtag), wihrend der
DAX noch mit 2,3 % im Minus lag. Hilfreich
dabei war die starke Performance etlicher
hoch gewichteter Highflyer (va-Q-tec,
Adesso, Allgeier, Varta) und die sehr hohe
Investitionsquote.

Fir weitere Informationen klicken Sie HIER.

Zertifikats-Performance- und Wertenwicklung nach allen Zertifikats-Kosten

Endlos-Zertfikat auf den
Value-Stars-Deutschland-Index

Rendite kumuliert 23.12.2013 - 31.08.2020:  126,5%

© Kum 2 : 87,5%
entspricht einer durchschn. Rendite p. a. von:  13,0% 75.0%
62,5%
50,0%
37,5%
25,0%
12,5%
0
DAX. . -12,5%
Quelle Chartowwir TR Rendite kumuliert 23.12.2013 - 31.08.2020:  37,0% _25‘0%
' ' ’ entspricht einer durchschn. Rendite p.a. von:  4,8% 2
-37,5%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
11,1% 23,1% 17,1% 29,2% -20,8% 27,7% 82%
2,7% 9,6% 6,9% 12,5% -18,3% 25,5% 2,3%
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Haftungsausschluss:

HINKEL & Cie. Ubernimmt keinerlei Gewahr fur die
Korrektheit und Vollstandigkeit der Informationen
und Daten in diesem Newsletter. Alle Meinungsaus-
sagen spiegeln die aktuelle Einschdtzung der Redaktion
wieder. Diese Einschdtzung kann sich ohne vorherige
Ankiindigung andern. Weder die Redaktion noch die
HINKEL & Cie. haften fiir Verluste oder Schaden irgend-
welcher Art, die im Zusammenhang mit den Inhalten
dieses Newsletters oder deren Befolgung stehen.

Risikohinweise:

Diese Publikation richtet sich nur an Anleger mit
dauerhaftem Wohnsitz in Deutschland. sie dient aus-
schleiflich zu informationszwecken und stellt weder
ein Angebot noch eine Beratung, Empfehlung oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinst-
rumenten, insb. des dargestellten Zertifikates, dar. Den
oben genannten Chancen des genannten Zertifikates
stehen naturgemaR auch Risiken gegeniber, insbeson-
dere das Ausfallrisiko des Emittenten und das Kursrisiko
des Zerifikats bei negativer Entwicklung der im Index
enthaltenen Aktien. Zudem stellen die historischen
Renditen des Zertifikates keine Garantie fiir zuklnftige
Ertrdge dar.

Es wird dringend empfohlen, dass Anleger vor einer
Investition den Rat eines qualifizierten Finanzberaters
einholen. Eine Anlageentscheidung sollte nur auf der
Grundlage der Informationen und insbesondere der Ri-
sikohinweise in den prospektrechtlichen Dokumenten
der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft (Endgultige Be-
dingungen, Basisprospekt nebst Nachtragen auf www.
Is-tc.de in der Rubrik ,Service”) erfolgen.

Charts
Die Charts im Newsletter wurden —sofern nicht anders an-
gegeben — mittels Tai-Pan (www.Ip-software.de) erstellt.
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