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Liebe Leseriny
lieber 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 + 209,1%
versus DAX 60,5% (Stand 30.04.2021) erwerbbar.
Auf das Jahr heruntergebrochen stellt diese
Entwicklung im Imdex-Zertifikat eine jahrliche
Rendite von 16,6% dar. Der DAX kam im gleichen
Zeitraum nur auf eine Rendite von 6,6% p.a.

Zudem erstellt der Chefredakteur des Anleger-
briefs, Dr. Adam Jakubowski, Berichte zu aktu-
ellen Marktgeschehnissen und Marktanalysen,
die wir IThnen Dank seiner freundlichen Unter-
stlitzung gerne unterbreiten:

Riickblick

die USA steuern im laufenden Jahr nach Schat-
zung des IWF auf ein BIP-Wachstum von 6,4%
zu. Angesichts einer zunehmenden Dynamik
hatte der Wahrungsfonds damit erst im letzten
Monat seine Prognose deutlich nach oben kor-
rigiert. Vor diesem Hintergrund und angesichts
einer anziehenden Inflationsrate scheint eine
erste Straffung der Geldpolitik eigentlich nicht
unangemessen. Doch die US-Notenbank sieht
das noch anders. In der Sitzung in dieser Woche
hat die FED bekraftigt, dass ein Anziehen der
Zigel im Moment noch nicht angesagt ist — ob-
wohl auch die Einschatzung der Notenbanker
zu den Konjunkturperspektiven positiver aus-
fallt. Aber zunachst einmal sollen weitere Ver-
besserungen am US-Arbeitsmarkt abgewartet
werden, der in der Krise durch eine gewaltige

Hinkel & Cie.

Vermogensverwaltung AG

Newsletter Mai 2021
DAX: die entscheidende Frage

Investment-Barometer
aktueller Indexkommentar

zum Value-Stars-Deutschland-Index-Zertifikat

Entlassungswelle durchgeschiittelt wurde. Die
FED will die Markte informieren, wenn sie die
Debatte um eine mogliche Reduktion der mo-
natlichen Wertpapierkaufe oder eine Erhéhung
der Zinsen aufnimmt — und das wiirde dann mit
groBerem Vorlauf vor den ersten tatsachlichen
Schritten in dieser Richtung geschehen.

Einmal mehr zeigt sich die US-Notenbank da-mit
als grofSer Freund der Kapitalmarkte. Die Geld-
politik wird nicht antizipativ gestrafft, son-dern
erst dann, wenn es unbedingt notig er-scheint.
Damit wird einem starken Wachstum deutlich
Vorrang vor Preisrisiken eingeraumt. Allerdings
sieht die FED die jlingste Inflationssteigerung
auch als temporares Phanomen, und dafir gibt
es durchaus gute Griinde. Sollten mit der anhal-
tend lockeren Geldpolitik und der Entwicklung
an den Finanzmarkten aber die In-flationser-
wartungen weiter steigen, konnte das zu einem
Problem werden. Doch da der Trend steigender
US-Marktzinsen seit Mitte Marz pausiert, be-
steht kein akuter Handlungsdruck. Bleibt die
Frage, ob das reicht, damit die Markte die Rally
bald fortsetzen konnen.

Nun winsche ich Ihnen viel SpaR beim Lesen.

Thr Klaus Hinkel

Fir weitere Informationen zum
langfristigen Outperformer
Value-Stars-Deutschland-Index-
Zertifikat

scannen Sie gerne den
nachstehenden QR Code
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Der DAX hat im April deutlich an Tempo ein-
gebiRt. Die Kernfrage ist, ob das nach der
starken Entwicklung im Marz eine gesunde Kon-
solidierung darstellt, mit der Potenzial fiir den
nachsten Schub geschaffen wird, oder ob die
ab-nehmende Dynamik eine groBere Korrektur
ankiindigt — schliellich steht der borsensprich-
wortliche Verkaufsmonat Mai (,,Sell in May...“)
bevor. Fiir beide Varianten gibt es gute Griinde.

DAX Stand: 29.04.21
1 Monat 3 Monate 12 Monate
2,3% 12,8 % 36,4 %
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Der mittelfristige Aufwartstrend beim DAX ist

weiter intakt, kurzfristig ist er aber (noch) in
einer Seitwéartskonsolidierung gefangen.

Sell in May

Zahlreiche Wirtschaftsindikatoren haben in
den letzten Monaten eine deutlich anziehende
Konjunkturdynamik bestatigt — allen voran die
Einkaufsmanagerindizes. Es scheint, als habe
sich insbesondere die Industrie von den Coro-
na-Problemen entkoppelt. Die Zahlen haben
ihre Wirkung nicht verfehlt. Die Analystenschat-
zungen gehen nun von sehr hohen Gewinnstei-
gerungen aus, und einige Sentimentmessungen
(wie die Umfrage der AAIll) zeigen einen hohen
Optimismus unter den Anlegern. Und das ist ein
Problem. Denn positive Uberraschungen sind
so kaum méglich, das Uberraschungspotenzial
liegt eher auf der Downside. Dazu passt, dass

die Frihindikatoren zuletzt so stark gestiegen
sind, dass es nur noch abwarts gehen kann. Die
gesunkene Erwartungskomponente im IFO-In-
dex konnte ein Vorbote sein —und ,Sell in May”
mal wieder die richtige Strategie.

The trend is your friend

Dagegen sprechen gleich zwei andere Borsen-
weisheiten: ,Die Hausse nahrt die Hausse” und
,The trend is your friend”. Der mittelfristige
Trend am Markt ist stabil aufwartsgerichtet und
Alternativen zur Aktie sind weiter nicht in Sicht.
Insbesondere in einem Umfeld mit anziehender
Inflation sind Aktien attraktiver als Anleihen.
Und mit den hohen Gewinnzuwachsen der Un-
ternehmen sinkt die Bewertung, was Potenzial
fir eine Fortsetzung der Rally schafft. Gerade
Konsolidierungspausen wie im April beim DAX
und im Marz bei der Nasdaq verhindern eine
Uberhitzung des Marktes und stiitzen damit die
Hausse.

Fazit

Nach hohen Gewinnen steigt die Versuchung,
diese mit weiteren (Teil-) Verkdufen zu reali-
sieren. Schlief8lich steht die eher schwachere
Borsensaison vor der Tur. Andererseits sind
die Markte nicht Uberhitzt, im Gegenteil — die
jungsten Konsolidierungen koénnten weiteres
Potenzial geschaffen haben. Eine eindeutige
Antwort zu den Perspektiven fallt daher im Mo-
ment schwer. In der Tendenz halten wir es eher
fur angebracht, etwas Risiko durch Verkaufe aus
dem Markt zu nehmen, zugleich aber mit relativ
glnstigen und fundamental starken Titeln enga-
giert zu bleiben. Der DAX hat seit dem letzten
Oktober keinen groflen Riickschlag mehr ver-
zeichnet, irgendwann ist ein solcher mal wieder
fallig.
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Investment-Barometer:
Noch keine Richtungssentscheidung

Das Investement-Barometer zeigt Ihnen unsere Einschatzung zu den wichtigsten globalen Ein-
flussgroRen fiir die Borsen: Konjunktur, Anlegerstimmung (Sentiment) und Markttechnik. In

Summe leitet sich daraus unsere aktuelle Gesamtmarkteinschatzung ab:

Konjunktur

Durch den Anstieg der Lagekomponente (von 93,1 auf 94,1 Punkte) hat der
IFO-Index noch einmal um 0,2 auf 96,8 Punkte zugelegt. Die Geschaftser-
wartungen haben sich aber etwas eingetriibt (von 100,3 auf 99,5 Punkte).
Der zyklische Hohepunkt kdnnte hier nahe sein.

Sentiment

Die kleine Marktkonsolidierung zeigt jetzt deutliche Wirkung, das Bullen-
lager in der AAll-Umfrage ist kraftig von 52,7 auf 42,6% zurtickgekommen.
Im Borse Frankfurt Sentiment Index gibt es sowohl bei institutionellen als
auch bei Privatanlegern schon einen Barenliiberhang. Damit bewegt sich
das Sentiment wieder in neutralem Terrain.

Markttechnik

DAX, Dow Jones und Nasdaq halten sich in der Nahe ihrer Hochststande.
Neuer Schwung ist nicht aufgekommen, Gewinnmitnahmen halten sich
aber auch in Grenzen. Die Anleger warten auf die Richtungsentscheidung
— flr eine groRere Korrektur oder den nachsten Rallyschub.

Gesamt

Bis die Trendentscheidung gefallen ist, scheint Abwarten vor groReren
Positionsanderungen zunachst einmal die beste Devise. Dass sich das
Sentiment schon deutlich abgekiihlt hat, die Markte dabei aber seitwarts
konsolidiert haben, ist durchaus als gutes Zeichen zu werten.

AL Rl
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Aktueller Indexkommentar:

Im April hat der Value-Stars-Deutschland-Index ein
weiteres Mal ein neues Allzeithoch bei 313,15 Euro
markiert. Die Schwankungsbreite war aber insgesamt
relativ gering und viele Aktien haben sich nach hohen
Zuwichsen eine Konsolidierungspause gegdénnt, was  10% durchschnittlich.

durchaus gesund ist. Der Monat konnte schlieflich mit  Fi;r 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 - 30.04.2021:

einem moderaten Zuwachs von 1,2% abgeschlossen
werden. Mit dem Plus von 20 % seit Jahresbeginn wur-
de die Benchmark DAX (10,3%) deutlich auf Distanz ge-
halten. Die Cash-Quote war zum Monatsende mit rd.

209,1%

entspricht einer durchschn. Rendite p. a. von: 16,6%

Rendite kumuliert 23.12.2013 - 30.04.2021: 60,5%

entspricht einer durchschn. Rendite p.a. von: 6,6%
Quelle Chart: www.consorshank.de

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
11,1% 23,1% 17,1% 29,2% -20,8% 27,7% 23,1% 20,1%
2,7% 9,6% 6,9% 12,5% -18,3% 25,5% 3,5% 10,3%
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Haftungsausschluss:

HINKEL & Cie. Gbernimmt keinerlei Gewahr flr die Korrektheit
und Vollstandigkeit der Informationen und Daten in diesem
Newsletter. Alle Meinungsaussagen spiegeln die aktuelle Ein-
schatzung der Redaktion wieder. Diese Einschatzung kann sich
ohne vorherige Ankindigung 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 ausschleiflich zu informa-
tionszwecken und stellt weder ein Angebot noch eine Bera-
tung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf
von Finanzinstrumenten, insb. des dargestellten Zertifikates,
dar. Den oben genannten Chancen des genannten Zertifikates
stehen naturgemald auch Risiken gegentiber, insbesondere 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
flir zuklinftige Ertrage dar.

Es wird dringend empfohlen, dass Anleger vor einer Investition
den Rat eines qualifizierten Finanzberaters einholen. Eine Anla-
geentscheidung sollte nur auf der Grundlage der Informationen
und insbesondere der Risikohinweise in den prospektrecht-
lichen Dokumenten der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft
(Endgtiltige Bedingungen, Basisprospekt nebst Nachtrdgen auf
www.ls-tc.de in der Rubrik ,Service”) erfolgen.

Charts
Die Charts im Newsletter wurden — sofern nicht anders angegeben
— mittels Tai-Pan (www.|p-software.de) erstellt.
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