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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 + 236,4%
versus DAX 59,1% (Stand 30.11.2021) erwerbbar.
Auf das Jahr heruntergebrochen stellt diese
Entwicklung im Index-Zertifikat eine jahrliche
Rendite von 30,6% dar. Der DAX kam im gleichen
Zeitraum nur auf eine Rendite von 10,1% p.a.

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

Riickblick

flr einen so deutlichen Riickschlag, wie ihn der
Dow Jones Industrial Index aktuell erlebt hat, muss
man in der jlingeren Historie schon langer zurilck-
blicken. Immerhin 7% hat das Index-Urgestein vom
Hoch eingebiilt, das gab es davor zum letzten
Mal im Herbst 2020. Damals folgte kurz darauf
eine sehr dynamische Rally. Ob es jetzt wieder so
kommt? Zweifel sind angebracht, denn die Lage hat
sich deutlich verandert. Im Herbst 2020 hatte die
Konjunkturerholung nach einer umfassenden Lo-
ckerung der Corona-Einschrankungen richtig Fahrt
aufgenommen. Die fortschreitende Impfstoffent-
wicklung sorgte damals fiir einen hoffnungsvollen
Ausblick, und die Zentralbanken haben den Prozess
mit massiven Hilfen unterstitzt. Aktuell hingegen
kampft die Wirtschaft mit Engpassproblemen und
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hohen Kostensteigerungen. Zwar gehen viele Unter-
nehmen davon aus, dass die Schwierigkeiten im
ersten Halbjahr 2022 sukzessive abnehmen, was fir
sich genommen wieder fiir mehr Dynamik sorgen
kénnte. Aber die neue Virusvariante Omikron kénn-
te dem einen Strich durch die Rechnung machen.
Eventuell erfordert sie eine neue groRe Impfkam-
pagne mit einem angepassten Impfstoff. Bis das so
weit ist, kdnnten aber mehrere Monate vergehen,
moglicherweise mit neuen Einschrankungen, die
auf die Stimmung driicken wirden. In dieses Um-
feld hinein erwagt die US-Notenbank nach aktuellen
Aussagen von FED-Chef Powell eine Verscharfung
des Straffungskurses. Auf der Sitzung im Dezember
durfte diskutiert werden, ob wegen der anhaltend
hohen Inflation und der relativ robusten US-Kon-
junktur die Reduzierung der Kaufe festverzinslicher
Wertpapiere (aktuell -15 Mrd. US-Dollar pro Monat)
beschleunigt wird. Da es auch noch weitere Belas-
tungsthemen gibt (bspw. Russland/Ukraine) ist es
eher wahrscheinlich, dass die Borsen kurzfristig im
Verteidigungsmodus bleiben.

Nun wiinsche ich lhnen 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 Aufschwung an den Borsen ist im Jahresverlauf
2021 fast synchron mit der Eintriibung der Perspek-
tiven in der Industrie zum Erliegen gekommen. Seit
dem Peak im Frihjahr signalisieren die Einkaufs-
managerindizes im Trend eine riickldufige Dynamik.
Diese ist dabei allerdings auf relativ hohem Niveau
geblieben, und die jlngsten Umfrageergebnisse
machen Hoffnung, dass der Prozess, der malRgeb-
lich von den Lieferengpassen ausgeldst wurde, so
gut wie abgeschlossen ist. Die Virusvariante Omi-
kron ist allerdings die groBe Unbekannte in dieser

Rechnung.
Euro/US-Dollar Stand: 03.12.21
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-3.4 % -4,7 % -59%

DAX / WKN: 846900 Deutschland Performance-Index (Xetra)
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03.12.2020 255 Kurse 03.12.2021
Der DAX kdmpft um seine Unterstiitzung bei
15.000 Punkten. Ein kraftiger Durchbruch wiirde
die Chartlage deutlich eintriiben.

Einstieg in den Straffungsprozess in den USA

Die Einkaufsmanagerumfragen aus dem November
verdeutlichen, dass die Unternehmen besonders in
Deutschland, aber auch insgesamt in der Eurozone
wegen der Lieferengpdsse Probleme haben, die
Produktion deutlich hochzufahren. Steigende Ein-
kaufspreise sorgen gleichzeitig fiir Kostendruck, der
aber Uber hohere Verkaufspreise weitergegeben
wird. Die Lage hat sich allerdings im letzten Monat
nicht mehr verschlechtert, stattdessen ist eine deut-
liche Stabilisierung erkennbar. In Deutschland, der
Eurozone insgesamt und auch in den USA laufen
die Stimmungsbarometer nun seit drei Monaten
nahezu seitwarts, und in China gab es eine leichte
Erholung.

Industrie-Einkaufsmanager: Stabilisierung
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Hoéhere Dynamik trotz Omikrom?

Das konnte die Basis fiir eine wieder hohere Dynamik
in den nachsten Monaten darstellen, wenn sich, wie
von vielen Unternehmen erwartet, die Liefereng-
passe langsam entspannen. Noch keinen Eingang in
die jlingsten Einkaufsmanagerumfragen dirfte aller-
dings die neue Entwicklung an der Pandemiefront
gefunden haben. Mit Omikrom gibt es eine Variante
mit so vielen Mutationen, dass damit der Impf-
schutz moglicherweise umgangen werden kann. Das
kdnnte in den nachsten Monaten in den westlichen
Industrielandern, wo die Verbreitung gerade Fahrt
aufnimmt, zu neuen Einschrankungen fiihren, die
das Wachstum spirbar hemmen konnten.

Fazit

Die Einkaufsmanagerumfragen signalisieren, dass
die Probleme, die die Industrie in den letzten Mo-
naten gebremst haben, den Héhepunkt moglicher-
weise Uberschritten haben. Ob eine Beschleunigung
der Dynamik trotz Omikrom moglich ist, ist derzeit
noch nicht zu beantworten. Fir den DAX bedeutet
das kurzfristig erst einmal eine erh6hte Unsicher-
heit.
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Investment-Barometer:
Stabilisierung moglich

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

Der Preisdruck bleibt hoch, in der Eurozone hat die Inflation im November von
zuvor 4,1 auf 4,9% angezogen, in Deutschland ging es von 4,5 auf 5,2% nach
oben. Die Industrie kommt — dank Preiserhéhungen — damit aber relativ gut
zurecht, die Einkaufsmanagerindizes zum Sektor sind im November stabil ge-
blieben.

Sentiment

Der Fear & Greed Index ist quasi abgestiirzt und notiert jetzt deutlich im Angst-
bereich. Unterstitzt wird diese Aussage von der AAll-Umfrage, in der der Bul-
lenanteil zuletzt auf nur noch 26,7% zusammengeschmolzen ist. Etwas irri-
tierend ist aber das immer noch recht bullishe Sentiment im Borse Frankfurt
Sentiment-Index. Signal daher nur seitwarts.

Markttechnik

Der DAX kampft um die wichtige Unterstiitzung bei 15.000 Punkten — noch halt
diese. Auch der Dow Jones steht vor einer Bewahrungsprobe. Allerdings sind
die Indizes technisch langsam Uberverkauft, das macht einen schnellen Durch-
bruch nach unten aktuell eher unwahrscheinlich.

Gesamt

Der Markt bietet aktuell ein uneinheitliches Bild. Technisch sind die Indizes im
Moment in einer Abwehrschlacht, die noch nicht ausgestanden ist. Konjunktu-
relle Frihindikatoren machen zwar Hoffnung, doch es stellt sich die Frage, ob
Omikron hier nicht wieder fiir eine Wende sorgt. Insgesamt gibt es aber Chan-
cen flr eine Stabilisierung.

IS
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Aktueller Indexkommentar:

Kurz vor Jahresultimo gab es sie doch noch — eine grole-
re Konsolidierung beim Value-Stars-Deutschland-Index.
Der Monat November wurde im Zuge einer deutlichen
Korrektur am Gesamtmarkt mit einer EinbufRe von 3,4%
abgeschlossen. Trotz der aufgelaufenen hohen Gewinne
und einer ausgepragten Marktschwache bei Small Caps

war die Auswahl damit aber wieder etwas besser als der
DAX (-3,7%). Seit Jahresbeginn lag der VSD-Index damit
immer noch 30,6% im Plus, und damit weit vor dem
deutschen Leitindex (10,0%).

Fur weitere Informationen klicken Sie HIER.

Zertifikats-Performance und Wertentwicklung nach allen Zertifikatskosten
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Redaktion:
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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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