.

das Analysten-Team des Anlegerbriefs
berat uns bei der Titelauswahl von Value
Perlen des deutschen Mittelstandes aus
den klassischen Indizes (MDAX, SDAX und
TecDAX) wie auch auRerhalb dieser Indizes
notierten Aktien, insbesondere fir den
Value Stars Deutschland Index.

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

Riickblick

schaut man auf die Weltkarte der Johns
Hopkins University zur Verbreitung des
Coronavirus, so wird unmittelbar klar: die
Schlacht ist verloren. Das Virus zieht global
seine Kreise und wird nicht aufzuhalten
sein (wie die Entwicklung in Slidostasien
zundchst suggerierte), sondern es kann
nur das Tempo verzogert werden. Um
diese Sachlage ist nun eine Diskussion auch
unter Epidemiologen ausgebrochen. Die
einen halten die Corona-Erkrankung nur
fir eine etwas schwerere Grippe, deren
Schweregrad und Sterblichkeitsrate ange-
sichts einer vermutlich hohen Dunkelziffer
bei den Fallzahlen total Uberschatzt wird.
Daraus wird abgeleitet, dass die massiven
GegenmaRnahmen véllig iberzogen sind
und schnell gelockert werden missen.
Die anderen haben aber die Intensitat der
schweren Erkrankungen und die Beanspru-
chung der — duRerst knappen — Zahl der
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Intensivbetten mit Beatmungsmoglichkeit
im Blick und warnen vor in der Breite katas-
trophalen Zustanden a la Bergamo, Madrid
und New York, wenn die Einschrankun-
gen zu schnell gelockert werden. Fir die
Weltborsen wird es grofRe Auswirkungen
haben, welcher Sichtweise die Politiker in
den groBen Wirtschaftsnationen folgen.
Tendieren sie zu der ,Grippe“-Schlussfol-
gerung, wird es in den nachsten Wochen
sukzessive deutliche Lockerungen geben.
Haben sie indes Sorgen vor einer Uber-
lastung der Krankenhduser mit entspre-
chenden Horrormeldungen, dirften die
starken Einschrankungen noch langere Zeit
fortgefihrt werden — mit entsprechend
drastischen Folgen fur das globale Wirt-
schaftswachstum. Es kann gut sein, dass
die Politik tatsdchlich eher den Weg grol3er
Einschrankungen weitergehen wird — denn
die Tendenz geht meist in Richtung kurz-
fristiger (Todesfalle, Klinikiiberlastung) als
mittelfristiger (tiefe Rezession mit Pleiten
und Verarmung) Schadensminimierung.
Das kénnte weiteren Druck fiir die Bérsen
bedeuten, obwohl viel Liquiditat im Markt
ist fir eine Gegenbewegung.

Bleiben Sie gesund!

Thr Klaus Hinkel

Fur weitere Informationen = }yi.'ln
zum langfristigen Out- ggedivats X
performer Value-Stars- F‘-t’

Deutschland-Index-Zertifikat [ T

scannen Sie gerne den nach- [T,

stehenden QR Code E - P
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Marktanalsyse:

Zinsen:

Eine kurze Panikwelle

Die  Verscharfung des Konjunkturab-
schwungs durch die Corona-Pandemie hat
den Rentenmarkt in Turbulenzen gestirzt.
Insbesondere in den USA gab es ein wildes
Auf und Ab, zwischenzeitlich schien auch

Zinsen: Eine kurze Panikwelle

MaRnahmen gegen die Krise vorzugehen. In
der deutschen Umlaufrendite zeigt sich im
Ubrigen, etwas abgeschwicht, ein dhnlicher
Effekt.

US-Zinsstrukturkurve: Turbulenzen
1,500
3,000 -

) ; : L50% -
ein Staatsanleihencrash nicht mehr ausge-
. A00ms
schlossen. Doch dann kam die FED, packte otk __’/
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e : W Y Plan gerufen, die nicht nur den Zins hand-

) m,jL. streichartig auf Null gesenkt, sondern auch
T B R T noch Notkredite im dreistelligen Milliarden-

ERERBUELE

Die Umlaufrendite ist im Februar abgestirzt, hat sich dann aber
katapultartig erholt. Ober die letzten swoll Monate zeichnet sich ein
Doppeltiel ab.

Optimismus ausradiert

Zu Jahresanfang sorgte die Zinsstruktur-
kurve in den USA (Abbildung, blaue Kurve)
mit einer deutlichen Steigerung auf einem
Niveau von 1,5 bis 2,3% fiir vorsichtigen Op-
timismus. Doch dann waren die Folgen des
Corona-Ausbruchs immer starker zu spiren,
zundchst in China und dann rund um den
Globus.

Das fiihrte zu einem Renditeabsturz im US-
Markt bis auf eine sehr niedrige und flache
Kurve (beige) Anfang Mérz. Doch dann dreh-
te der Markt urplétzlich, die Anleihenkurse
strzten ab und die Renditen schnellten
nach oben (weinrote Kurve vom 18.03.).

Jetzt drohte auch noch ein Staatsanleihen-
crash, der u.a. die Moglichkeiten der USA
stark beschnitten hatte, mit fiskalischen

bereich aufgelegt und unbegrenzte Anlei-
henkaufe angekiindigt hat.

Das hat ausgereicht, um die Invstoren zu be-
ruhigen, bis Anfang April ist das Zinsniveau
in den USA wieder deutlich zurlickgegangen
(griin) — und die Kurve ist etwas steiler ge-
worden, was prinzipiell ein hoffnungsvolles
Zeichen ist.

Auch die EZB ist im Ubrigen mit neuen An-
leihenkaufen eingeschritten, aber zaghafter
als die FED, was sich auch in einem deutlich
geringeren Effekt auf die deutsche Umlauf-
rendite niedergeschlagen hat.

Fazit

Am Anleihenmarkt ist es im Verlauf des Marz
zu einer kurzen Panikwelle gekommen, doch
mit einem beherzten Eingreifen hat vor al-
lem die FED Schlimmeres verhindert. Die
Notenbanken durften zu allem bereit sein,
um das Zinsniveau auf einem wirtschaftlich
angemessenen (niedrigen) Niveau zu halten.
Das diirfte erst einmal fiir Sicherheit sorgen.
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Investment Barometer

Investment-Barometer:
Test der Tiefstande oder Ausbruch nach oben?

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

Konjunktur

In den USA sind die Erstantrdge auf Arbeitslosenhilfe innerhalb von
zwei Wochen auf 6,6 Mio. hochgeschnellt — normal sind zwischen
200 u. 300 Tsd. Und die Auftragskomponente im Industrie-Ein-
kaufsmanagerindex ist schon im Februar (!) auf den tiefsten Wert
seit der Finanzkrise abgestiirzt. Da hilft es auch nicht, dass in China
eine Erholung eingesetzt hat.

Sentiment

Der Fear & Greed-Index und die AAIll-Umfrage zeigen ein konstant
bearishes Sentiment, das kdnnte insbesondere die US Borsen vor
einem neuen starken Absturz bewahren. In Deutschland konnte
sich nun hingegen das recht hartnackig leicht bullishe Sentiment
der jlingsten Zeit rachen.

Markttechnik

Der Kursanstieg ab Mitte Marz weist die klassischen Charakteristi-
ka einer Barenmarktrally auf — schnell nach oben, Plateaubildung,
und danach wieder abwarts. Jetzt ist die Frage, wo sich die Markte
fangen, also ob die Tiefs noch mal getestet und gegebenenfalls un-
terschritten werden. Die Chance auf eine Stabilisierung ist weiter
gegeben.

Flr eine nachhaltig dynamische Borsenerholung war die Nachrich-
tenlage (erwartungsgemaR) doch zu schlecht. Noch ist ein Ausweg
aus dem Corona-Dilemma fiir die ndchsten Wochen erkennbar. Im
Gegenteil, die Lage in den USA hat sich deutlich verscharft. Die Bor-
sen sind daher im Verteidigungsmodus.

O 4] @

g
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aktueller Kommentar

Portfoliostrategie:

Der ausgewogenen Mischfonds VALUE AKTIVE
Plus setzt auf die Beimischung von nicht oder
deutlich weniger stark korrelierende Asset-Klas-
sen, wie zum Beispiel Immobilien-Anleihen. Die
strategische Fonds-Ausrichtung des VALUE AKTIVE
Plus basiert seit der Verantwortungsiibernahme
durch Klaus Hinkel auf dem Credo: Gute Value und
Opportunitat-Perlen des deutschen Mittelstandes
mit bonitatsstarken deutschen Mittelstands-An-
leihen auf Basis einer ausgewogenen und aktiven
Fonds-Allokation mit aktivem Risikomanagement.
Dies erfolgt Uber eine phasenweise Absicherung
durch Future und Optionen sowie einen cash-Auf-
bau.

zum Value Aktiv Plus R Fonds

Aktuelle Entwicklung:

Der Ausverkauf im Mérz hat die Aktien und Ren-
tenmarkte deutlich unter Druck gesetzt. Nur dank
grofRer StutzungsmaBnahmen der Notenbanken
konnte der Ausverkauf gestoppt werden, was dann
zum Ende des Monats fiir eine erste deutliche Er-
holung sorgte. Durch phasenweise Absicherung bei
einer hohten Liquiditatsquote auf 13,77% konnte
der Aktiencrash abgefedert und von der Gegen-
bewegung profitiert werden. So konnten wir den
Maérz mit einen kleinen Minus von -0,36% abschlie-
Ren, (MDAX -17,27%). Im ersten Quartal konnten
wir uns weitgehend den Marktverwerfungen mit
einer Wertminderung von -2,8% entziehen, wobei
der MDAX -25,7% an Wert verloren hat.

Kumulierte Wertveranderung (Brutto) und Kennziffern
2020 1 Monat 3 Monate 1Jahr 3 Jahre seit Auflage
Ifd. Jahr am 01.04.2019
Fonds -2,79% -0,36% -2,79% -5,40% -5,40%
Performance %

Jahr | Jan. | Feb. | Mrz. | Apr. | Mai | Jun.

ge-
Jul. | Aug. | Sept | Okt. | Nov. | Dez. samt

2019 | - | - | - |-0,90|-3,03  -0,06

-0,92 | 0,17 | 0,27 | -0,23 | 0,53 | 1,15 | -2,69

2020 | 1,63 | -4,00 | -0,36

2,79
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Haftungsausschluss:

HINKEL & Cie. ibernimmt keinerlei Gewahr fur die
Korrektheit und Vollstandigkeit der Informationen
und Daten in diesem Newsletter. Alle Meinungs-
aussagen spiegeln die aktuelle Einschatzung der Re-
daktion wieder. Diese Einschatzung kann sich ohne
vorherige Ankiindigung andern. Weder die Redak-
tion noch die HINKEL & Cie. haften fiir Verluste oder
Schaden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang
mit den Inhalten dieses Newsletters oder deren Be-
folgung stehen.

Risikohinweise:

Diese Publikation richtet sich nur an Anleger mit
Wohnsitz in Deutschland. Sie dient ausschlieflich
Informationszwecken und stellt weder ein Angebot
noch eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung
zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten,
insb. des dargestellten Fonds, dar. Allen Chancen des
genannten Fonds stehen naturgemal® auch Risiken
gegeniber, insbesondere das Ausfallrisiko des Emit-
tenten und das Kursrisiko des Fonds bei negativer
Entwicklung der im Fonds enthaltenen Einzelposi-
tionen. Zudem stellen die historischen Renditen des
Fonds keine Garantie fiir zukinftige Ertrage dar.

Es wird empfohlen, dass Anleger vor einer Investition
den Rat eines qualifizierten Finanzberaters einholen.
Eine Anlageentscheidung sollte nur auf der Grund-
lage der Informationen und insbesondere der Risiko-
hinweise in den prospektrechtlichen Dokumenten
der Hanseatischen Investment GmbH erfolgen

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