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Liebe Leserin,
lieber Leser,

das Analysten-Team des Anlegerbriefs berat uns bei
der Titelauswahl von Value Perlen des Value Star
Deutschland Index. Dieser Index ist Gber das outper-
formance Value Star Deutschland-Zertifikat mit einer
kumulierten Performance seit Emission im Dezem-
ber 2013 von + 184,4 % versus DAX 67,9 % (Stand
30.04.2023) erwerbbar.

Auf das Jahr heruntergebrochen stellt diese Entwick-
lung im Index-Zertifikat eine jahrliche Rendite von
11,8 % p.a. in den letzen neun Jahren dar. Der DAX kam
im gleichen Zeitraum nur auf eine Rendite von 5,8 %

p.a.

Zudem erstellt der Chefredakteur des Anlegerbriefs,
Dr. Adam Jakubowski, Berichte zu aktuellen Markt-
geschehnissen und Marktanalysen, die wir lhnen Dank

seiner freundlichen Unterstiitzung gerne unterbreiten:

Riickblick

es macht den Eindruck, dass es den deutschen Aktien-
markt eigentlich nach oben zieht, aber die Anleger
zaudern — und das nicht ganz zu Unrecht. Denn die
Nachrichtenlage bleibt durchwachsen. Auf dem hiesi-
gen Kontinent ist die wirtschaftliche Entwicklung der
Industrie ein grofles Thema, da die Daten aus dem
Sektor weiterhin enttduschen, weshalb die fur den
Jahresverlauf erhoffte Erholung noch nicht sichtbar
wird. Uberraschend ist hingegen, dass auch das Ver-
arbeitende Gewerbe in China von dem Abwartsmo-
mentum schon wieder erfasst wurde. Eigentlich war
im Reich der Mitte wegen der Aufhebung der Corona-
Restriktionen mit einem langeren Aufschwung gerech-
net worden.

Doch das Hauptproblem der Markte bleibt derzeit der
Finanzsektor. In den USA wackeln gleich reihenweise
die Regionalbanken, nach der Notrettung von First
Republic am letzten Wochenende sind die Aktien von
weiteren Instituten unter Druck geraten. Die nachste
Rettungsmaliname diirfte nicht lange auf sich warten
lassen. Ein Flachenbrand im Bankensektor ist bislang
allerdings noch nicht erkennbar.

Daher zeigen sich die Notenbanken auch relativ un-
beeindruckt und ziehen die Zinsziigel weiter an. In
der laufenden Woche haben die FED und die EZB den
Leitsatz um jeweils 25 Basispunkte angehoben. In den
USA liegt er jetzt bei 5,0 bis 5,25 % und in Europa bei
3,75 %. Wahrend die US-Notenbank nach der massi-
ven Steigerung um 500 Basispunkte in 14 Monaten
nun moglicherweise erst einmal pausiert, sieht EZB-
Chefin Lagarde noch kein Ende des Erhohungszyklus.
Angesichts der Turbulenzen im Finanzsektor ist das
durchaus mutig. Es bleibt die bange Frage, ob die Zen-
tralbanken Uberziehen und die negativen Folgen der
Zinsen die Konjunktur endgultig abwiirgen.

Und nun wiinsche ich eine interessante Lektlire.

Thr Klaus Hinkel

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

scannen Sie gerne den
nachstehenden QR Code
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DAX: Es fehlt der Schwung

Der DAX ist nah am Allzeithoch. Also alles gut in
der Wirtschaft? Konnte man meinen, aber dieser
Eindruck tdauscht. Der Servicesektor entwickelt sich
zwar robust, aber die industriellen Aktivitaten, die
oftmals einen wichtigen Gradmesser flr die gesamt-
wirtschaftliche Verfassung darstellen, darben. Von
der weiteren Entwicklung in diesem Bereich kbnnte
abhangen, ob in diesem Jahr eine Rezession vermie-
den werden kann. Aktuell sieht der Trend nicht gut
alls.
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Der kurzfristige Aufwartstrend des DAX ist unter der Marke von
16.000 Punkten etwas ins Stocken geraten.

Industrierezession in Deutschland und Europa

Die Gesamtwirtschaft in Deutschland wandelt am
Rande der Rezession, im ersten Quartal hat das BIP
nur stagniert und damit die Erwartungen enttauscht.
Die Industrie ist hierzulande aber schon langst im
Kontraktionsprozess, und das nach den Daten des
Einkaufsmanagerindex schon seit zehn Monaten. Im
April ist das deutsche Marktbarometer um 0,2 auf
44,5 Punkte zurlickgegangen, der tiefste Stand seit
dem Absturz zum Ausbruch der Coronakrise. In der
Eurozone insgesamt war die Entwicklung mit einem
Minus von 1,8 auf 45,5 Punkte kaum

besser.

Industrie-Einkaufsmanager: Keine Erholungssignale
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CQuuelle: HSBC, 15M, China Federation of Logistics & Purchasing, Markit

Auch China schwachelt

Eine schwache Entwicklung der Nachfrage ist im
Moment das Hauptproblem fiir die Industrieunter-
nehmen — es macht den Eindruck, dass sich gerade
alle gegenseitig runterziehen. Etwas Uberraschend
ist die Schwache auch schon in China angekommen,
der dortige Industrie-Einkaufsmanagerindex ist im
April kraftig um 2,7 auf 49,2 Punkte abgesackt und
signalisiert jetzt wieder eine Kontraktion im Sektor.
Dabei war nach der Lockerung der restriktiven Coro-
naPolitik gerade erst neuer Schwung aufgekommen,
der aber nun u.a. von schwachen Exporten abge-
wirgt wurde. Ein kleiner Lichtblick ist hingegen die
Entwicklung in den USA, wo es gegen den Gesamt-
trend einen Einkaufsmanageranstieg um 0,8 auf
47,1 Punkte gab. Dieser resultiert aber vor allem aus
einer robusten Beschéftigungslage, die Nachfrage-
komponente war hingegen auch in den Vereinigten
Staaten schwach.

Fazit

Ein Angriff auf das Allzeithoch oder gar neue Hochst-
kurse beim DAX trotz Industrierezession? Schwer
vorstellbar. Dennoch: Der deutsche Leitindex bleibt
robust. Fir eine Rekordjagd ware es aber sehr hilf-
reich, wenn der Trend im Verarbeitenden Gewerbe
bald dreht.
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Investment-Barometer:
Trendwende abgewendet

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

In Summe leitet sich daraus unsere aktuelle Gesamtmarkteinschatzung ab:

Konjunktur

Ein weiteres Schwachesignal von der Konjunktur: Die deutschen Exporte sind
im Marz Uberraschend stark, um 5,2 %, zuriickgegangen — nach Zuwachsen von
2,7 und 4,0 % in den Vormonaten. Damit wurde die Konsensschatzung (-2,4 %)
deutlich verfehlt. Im Moment stottert der Konjunkturmotor merklich.

Sentiment

Die Barenquote in der AAll-Umfrage ist zuletzt wieder stark gestiegen, auf 44,9
%, und liegt weit Gber dem Bullenanteil (24,1 %, Rest neutral). Das ist ein glas-
klares Kaufsignal, das auch vom bearish gepragten Borse Frankfurt Sentiment
Index gestiitzt wird. Nur der leichte Giermodus im Fear & Greed Index passt
nicht ganz ins Bild.

Markttechnik

Der DAX hat zuletzt etwas konsolidiert, aber es sieht so aus, als ware das Auf-
wartsmomentum noch nicht gebrochen. Selbiges gilt fiir die Nasdaqg, bei der
jetzt die Trendentscheidung ansteht (siehe unten). Kranklich wirkt hingegen
weiter der Dow, der unter den Turbulenzen im Finanzsektor leidet.

Gesamt

Die Bullen scharren mit den Hufen, ein Ausbruch der Markte nach oben ist wei-
ter denkbar. Dieser hatte wegen des hohen Barenanteils unter den Anlegern
durchaus explosives Potenzial. Zugleich sorgen die Turbulenzen im Finanzsek-
tor fir ein erhdhtes Risiko. Im Moment lohnt es sich abzuwarten, ob der Aus-
bruch am Ende gelingt.

O o0 20
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aktueller Indexkommentar
zum Value-Stars-Deutschland-Index

Aktueller Indexkommentar:

Der Value-Stars-Deutschland-Index hinkt dem DAX im laufenden
Jahr noch etwas hinterher. Im April ist der Index um 1,0 % ge-
stiegen, der Leitindex war aber mit einem Plus von 1,9 % etwas
besser. Doch es gibt Hoffnung auf eine kiinftige Outperformance.
Viele Werte aus dem VSD-Index haben zuletzt ordentliche bis
gute Zahlen gemeldet und die Trends in den Aktienverldufen
drehen langsam.

Angesichts der fortgeschrittenen Erholung der Blue Chips schei-
nen sich die Anleger langsam wieder verstarkt den kleineren
Nebenwerten zuzuwenden.

Fur weitere Informationen klicken Sie HIER.

Zertifikats-Performance- und Wertenwicklung nach allen Zertifikats-Kosten

Endlos-Zertfikat auf den 260,0 %
Value-Stars-Deutschland-Index 240,0 %
Rendite kumuliert 23.12.2013 - 30.04.2023: 184,4 % 220,0 %
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
11,1% 23,1% 17,1% 29,2 % -20,8 % 27,7% 23,1% 352% -255% 9,6%
2,7% 9,6 % 6,9% 12,5% -18,3 % 25,5% 3,5% 15,8 % -129% | 13,7%
Hinweis: die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen
nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitdten.
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Haftungsausschluss:

HINKEL & Cie. Gibernimmt keinerlei Gewahr fiir die Korrektheit und Vollstandig-
keit der Informationen und Daten in diesem Newsletter. Alle Meinungsaussagen
spiegeln die aktuelle Einschdtzung der Redaktion wieder. Diese Einschadtzung
kann sich ohne vorherige Ankiindigung andern. Weder die Redaktion noch die
HINKEL & Cie. haften fiir Verluste oder Schaden irgendwelcher Art, die im Zu-
sammenhang mit den Inhalten dieses Newsletters oder deren Befolgung stehen.

Risikohinweise:

Diese Publikation richtet sich nur an Anleger mit dauerhaftem Wohnsitz in
Deutschland. sie dient ausschleilich zu informationszwecken und stellt weder
ein Angebot noch eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf von Finanzinstrumenten, insb. des dargestellten Zertifikates, dar. Den
oben genannten Chancen des genannten Zertifikates stehen naturgemaR auch
Risiken gegeniiber, insbesondere das Ausfallrisiko des Emittenten und das Kurs-
risiko des Zerifikats bei negativer Entwicklung der im Index enthaltenen Aktien.
Zudem stellen die historischen Renditen des Zertifikates keine Garantie fiir zu-
kinftige Ertrage 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 Risikohinweise in den
prospektrechtlichen Dokumenten der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft (End-
gultige Bedingungen, Basisprospekt nebst Nachtragen auf www.Is-tc.de in der
Rubrik ,,Service“) erfolgen.

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