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das Analysten-Team des Anlegerbriefs
berat uns bei der Titelauswahl von Value
Perlen des Value Star Deutschland Index.
Dieser Index ist Uiber das outperformance
Value Star Deutschland-Zertifikat mit einer
kumulierten Performance seit Emission im
Dezember 2013 von + 85,9% versus DAX
26,0% (Stand 29.02.2020) erwerbbar.

Zudem erstellt der Chefredakteur des Anle-
gerbriefs, Dr. Adam Jakubowski, Berichte zu
aktuellen Marktgeschehnissen und Markt-
analysen, die wir lhnen Dank seiner freund-
lichen Unterstiitzung gerne unterbreiten:

Riickblick

An den Markten hat sich die Sicht auf die
Covid-19-Krise im Laufe letzter Woche
stark gewandelt. Waren die Aktienanleger
zuvor von einem lokalen Problem ausge-
gangen, das sich Uberwiegend auf China
beschrankt, wird jetzt das Risiko einer
weltweiten Pandemie eingepreist. Im Zuge
dessen sind die grofRen Indizes wie der Dow
Jones und der DAX eingebrochen, auch
den lange Zeit so robusten Nasdaqg hat es
erwischt.

Die plotzliche Panik ist angesichts der
vorherigen Gelassenheit (iberraschend,
aber nicht vollig unbegriindet. Angesichts
zahlreicher neuer Infektionsherde ist die
Wahrscheinlichkeit erheblich gestiegen,
dass nun eine Erkrankungswelle rund
um den Globus geht. Da das Virus relativ
tuckisch ist, werden die MaRnahmen zur

Einddmmung das Wirtschaftsleben stark
belasten. Denn die Erkrankungen sind im
Frihstadium bereits sehr ansteckend, von
einer Erkaltung aber zunachst kaum zu
unterscheiden. Daher muss die Bekdamp-
fung mit einer starken Einschrankung des
offentlichen Lebens einhergehen, um eine
weitere Ubertragung praventiv verhindern
zu koénnen. Das wird definitiv mit deut-
lichen wirtschaftlichen EinbuBen einherge-
hen, wie der Fall China aktuell schon zeigt.

Die Borsen hat das zu einem unglinstigen
Zeitpunkt getroffen. Denn zuletzt war
eine allgemeine Sorglosigkeit spirbar, da
es aus der Wirtschaft Anzeichen fir eine
Erholung der Dynamik gab und die nach
wie vor niedrigen Zinsen als Versicherung
fir Aktien galten, die einen Absturz quasi
unmoglich macht. Jetzt werden die Anleger
mal wieder eines Besseren belehrt. Doch
das heillt nicht unbedingt, dass daraus eine
lange Baisse wird. Denn eine grippeahnli-
che Krankheit ist normalerweise ein zeitlich
begrenztes Phanomen — und im Anschluss
rechnen wir mit starken StlitzungsmaRna-
men fir die Wirtschaft.

Mehr dazu in der Marktanalyse Seite 2

Nun winsche ich lhnen viel SpaR beim
Lesen.

Thr Klaus Hinkel
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zum langfristigen Out- g
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Gerade war der DAX noch auf ein neues
Allzeit-hoch gestiegen. Zwei Wimperschlage
spater ist er innerhalb weniger Tage um 2.000
Punkte gefallen und hat dabei auch wichtige
Unterstitzungen gerissen. Die Anleger
reagieren damit auf das Pademierisiko, das
aufgrund vieler neuer Erkrankungsfille ins-
besondere in Europa stark gestiegen ist, was
im laufenden Jahr zu einer Rezession fiihren
konnte. Die mittelfristigen Perspektiven sind
deswegen aber nicht zwingend schlecht, wie
das Beispiel China zeigt.
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Der falsche Ausbruch nach oben ist ein sehr
negatives Signal, das prompt von einem Absturz
des DAX gefolgt wurde. Nun muss der Index

erst einen Boden finden.

Covid-19 sorgt fiir Einbruch

Was eine Verbreitung von Covid-19 in Europa
fur die Wirtschaft bedeuten konnte, lasst sich
am Beispiel China ablesen, das in Bezug auf
die Krankheitswelle ja einige Wochen Vor-
lauf hat. Im Reich der Mitte war das BIP im
vierten Quartal 2019 noch um 6% gewach-
sen. Nach der Expertenumfrage des China
Economic Panel (CEP), die Mitte Februar
stattgefunden hat, wird fir das erste Quartal
2020 nun im Durchschnitt nur noch eine Rate
von 4,2% erwartet.

Hilfe ist unterwegs

Der Druck auf die Unternehmen in China ist
aufgrund des abrupten Einbruchs der wirt-
schaftlichen Aktivitaten hoch, vor allem viele
kleinere Firmen gelten als existenzgefahrdet.
Aber die Regierung schaut dem nicht taten-
los zu, sondern hat bereits umfangreiche
Gegenmallnahmen eingeleitet, wie etwa
Steuererleichterungen und Zinssenkungen.
Wir rechnen mit weiteren Schritten, ebenso
wie offensichtlich auch die Experten in der
Umfrage. Denn deren Konjunkturerwartun-
gen fiir China auf Sicht von zwolf Monaten
sind mit plus 4,4 Punkten zuletzt auf den
hochsten Wert seit Jahren gestiegen (siehe
Abbildung).

Fazit

Die Covid-19-Krise belastet die Wirtschaft
in China stark, und &hnlich kénnte es auch
in Europa laufen. Doch Politik und Noten-
banken halten in China bereits mit umfang-
reichen MaRnahmen dagegen, was eventuell
zur Blaupause flr den hiesigen Kontinent
wird. Auf eine Rezession kdnnte daher eine
dynamische Konjunkturerholung folgen, was
dem DAX mittelfristig gute Chancen fir eine
Wiederauferstehung bieten wiirde.
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Investment-Barometer:
Plotzlicher Absturz

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

Konjunktur

Der IFO-Index hat gerade noch eine Aufhellung der Konjunktur-
erwartungen in Deutschland aufgezeigt, doch das Ergebnis dirfte
zum Zeitpunkt der Veréffentlichung bereits Makulatur sein. Denn
die absehbaren MaRnahmen zur Einddmmung von Covid-19 durf-
ten die Wirtschaft stark belasten und kdnnten zu einer Rezession in
Europa fuhren.

Sentiment

Das Sentiment hatte sich zuletzt deutlich in Richtung eines neutralen
Bereichs bewegt, was in steigenden Markten ein gutes Zeichen ist.
Von dem pl6tzlichen Crash diirften auf der Basis trotzdem viele Anle-
ger auf dem falschen Ful} erwischt worden sein —aktuell gibt es damit
noch einen ,,Uberhang von Optimisten®.

Markttechnik

Falscher Ausbruch nach oben beim DAX, und danach Absturz ins
Bodenlose. In den USA ist ebenfalls eine massive Korrektur gestar-
tet. Ob diese schon weitgehend abgeschlossen ist, bleibt schwer zu
sagen. Fir eine nachhaltige Erholung scheint zunachst eine Boden-
bildung notig.

Gesamt

Wie wir schon angedeutet hatten, ist das positive Gesamtsignal
durch eine Verschlimmerung der Covid-19-Krise beendet worden.
Der Swing war nun so radikal, wie er nur selten ausfallt. Die nega-
tive Gesamteinschatzung dirfte aber deswegen ebenfalls nur tem-
porarer Natur sein.

alalgla
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Aktueller Indexkommentar:

Das Coronavirus hatte den VSD-Index im Januar
bereits temporar ausgebremst, danach gelang
bis zum 20. Februar ein erneuter Anstieg bis auf
ein neues Jahreshoch bei 217,20 Euro. Dann
wurde am Markt abrupt die deutlich gestiegene
Wahrscheinlichkeit einer weltweiten Pandemie

eingepreist, und der Absturz hat nahezu alle
Werte unabhangig von ihren geschéftlichen
Risiken mitgerissen. Infolgedessen hat der VSD-
Index binnen Monatsfrist einen Verlust von
11,2 % verbucht.

Flr weitere Informationen klicken Sie HIER.

Endlos-Zertfikat auf den 112 5%

VaIug-Stars-Dgutschland-lndex 100,0%

Rendite kumuliert 875%

23.12.2013 - 29.02.2020:  85,9% T D%

entspricht einer durchschn. Rendite 62,5%

p.a.von: 10,7% 50,0%

37,5%

25,0%

DAX_ . 12,5%

Rendite kumuliert 0.0%

23.12.2013 - 29.02.2020: 26,0% _12'5%

entspricht einer durchschn. Rendite _25’0%

Quelle Chart: www.consorsbank.de p.a.von: 3,9% _37,5%

2014 2015 2016 2017 2018 2013 2020

11,1% 23,1% 17,1% 29,2% -20,8% 27,7% -11,2%
2,7% 9,6% 6,9% 12,5% -18,3% 25,5% -10,2%
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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 Nachtrdagen 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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