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Vorwort

Liehe Leserinnen, liehe Leser,

neues Jahr, altes Bild: der DAX marschiert, und
die anderen deutschen Indizes und insbeson-
dere die Nebenwerte humpeln hinterher. Wie-
der vorne mit dabei: SAP mit einem Kurszu-
wachs von 7 % seit Jahresbeginn und iiber 75 %
in den letzten zwolf Monaten. Der Software-
konzern wird an der Borse wegen der zuletzt de-
monstrierten Erfolge im Cloudgeschift neu be-
wertet. Dennoch liegt auch das Konsens-
KGV25 schon wieder tiber 40. Ketzerisch
konnte man argumentieren, dass da ja noch viel
Luft nach oben ist — zum KGV24 von inzwi-
schen fast 60, das die Borse dem Titel zugesteht.
Die Relationen zeigen aber, dass die Analysten
fiir das laufende Jahr schon ein sehr hohes Ge-
winnwachstum erwarten. Kommt es so, ist das
KGV vielleicht noch irgendwie nachvollziehbar,
fiir weiteres Aufwirtspotenzial wire aber ei-
gentlich eine ziinftige positive Uberraschung
notwendig. Dass diese bei dem bereits ange-
nommenen hohen Gewinnwachstum gelingt,
ist nicht besonders wahrscheinlich. Dennoch
wagen sich Shortseller, die bei solchen Bewer-
tungsrelationen oftmals als Marktkorrektiv

dienen, nicht starker aus der Deckung. Vermut-
lich stecken den Akteuren noch die schlechten
Resultate aus dem Vorjahr in den Knochen.
Nach einer Auswertung der Datenanalysten der
Firma S3 haben die Leerverkiufer allein in den
USA per Saldo 180 Mrd. US-Dollar verloren,
wobei die grofiten Einbuflen ausgerechnet auf
turmhoch bewertete Titel wie Nvidia und Tesla
entfallen sind.

Das zeigt: Krasse Bewertungsrelationen (siehe
dazu auch S. 3) sind allein noch kein guter Ti-
ming-Ratgeber. Frither oder spiter findet die
Borse aber immer wieder zurtick zu fairen Kon-
ditionen. Und dann sollten eher zuriickgeblie-
bene Zykliker und Nebenwerte profitieren, so-
fern sich deren Geschiftsperspektiven in der
Zwischenzeit weiter aufhellen.

In diesem Sinne wiinsche ich
Thnen viel Spaf} beim Lesen!

Ihr Dr. Adam Jakubowski
Chefredakteur des Anlegerbriefs
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2. Marktanalyse

Investment-Barometer: Gesunde Abkiihlung in den USA

Das Investment-Barometer zeigt Thnen wo-
chentlich unsere Einschitzung zu den wichtigs-
ten globalen Einflussgroflen fir die Borsen:

Konjunktur, Anlegerstimmung (Sentiment)
und Markttechnik. In Summe leitet sich daraus
unsere aktuelle Gesamtmarkteinschéitzung ab.

Konjunktur

Die Inflationslage in den USA bleibt kniffelig: Im Dezember ist die Rate erwartungsgemaB von 2,7 auf 2,9 % gestiegen.
Die Kernrate ist leicht gesunken, von 3,3 auf 3,2 %, damit aber immer noch hoher, und die Produzentenpreise haben
sogar um 3,5 % expandiert. Keine guten Argumente fiir schnelle Zinssenkungen.

Sentiment

Die Konsolidierung an den US-Borsen hat ganze Arbeit geleistet, inzwischen ist der Bullenanteil in der AAll-Umfrage auf
nur noch 25,4 % gefallen, das Barenlager liegt dagegen bei 40,6 % (Rest neutral). Ein klares Kaufsignal, zumal auch
der Fear & Greed Index im ,, Angst“-Bereich notiert.

Markttechnik

Der DAX hat mit einem neuen Allzeithoch in dieser Woche ein weiteres bullishes Signal gesendet. Die US-Bdrsen befinden
sich hingegen in einer Konsolidierung. Wahrend es beim Dow nach einer volatilen Seitwartshewegung auf hohem Niveau
aussieht, konnte die Konsolidierungsflagge der Nasdaq den mittelfristigen Aufwartstrend bestatigen (siehe unten).

Seit Dezember konsolidieren die US-Bdrsen, die Nasdaq als Trendsetter verpackt das aber bislang sehr gut. Deutlich sicht-
bar sind die Auswirkungen der Konsolidierungsphase hingegen im Sentiment, das sich merklich abgekiihlt hat. Damit wird
die Basis fiir weitere Kursgewinne gelegt.

Nasdag: In Konsolidierungsflagge

Die Nasdaq hat mit der jiingsten Konsolidie-
rung zwar den Aufwirtstrend (1) gebrochen.
Aber die Kursberuhigung vollzieht sich in Form

einer Flagge (2) und damit potenziell trendbe-
statigend fiir den mittelfristigen Aufwirtstrend
(3), bis zu dem noch viel Luft ist.
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2. Marktanalyse

DAX: The trend is your friend

Der DAX hat sich in dieser Woche auf ein neues
Allzeithoch vorgeschoben und damit angedeu-
tet, dass er die seit zwei Jahren wahrende Rally
weiter fortsetzen will. An der wirtschaftlichen
Gesamtlage hat sich bislang indes wenig gedn-
dert. Speziell in Deutschland, aber auch in Eu-
ropa insgesamt ist die Dynamik mau, in den
USA ist sie hingegen deutlich hoher. Das zeigt
sich auch in den Unternehmenszahlen.

DAX Stand: 16.01.25
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Mit dem Anstieg auf ein neues Allzeithoch hat der DAX ein starkes
Signal fiir eine Fortsetzung des Aufwartstrends gesendet.

Gewinndynamik in den USA deutlich hoher

Etliche Blue Chips aus Deutschland und dem
tibrigen Europa profitieren zweifelsohne von
der vergleichsweise deutlich héheren Dynamik
der Weltwirtschaft — aber beileibe nicht alle.
Das zeigt sich zu Beginn der Berichtssaison fur
das vierte Quartal in den Analystenschitzun-
gen. So wird fiir die Unternehmen des US-Leit-
index S&P 500 im Durchschnitt ein Gewinn-
wachstum von 10,4 % erwartet — bei einem un-
terstellten Umsatzwachstum um 4,2 %. Demge-
geniiber liegt die Konsensschitzung fiir die fiith-
renden europdischen Konzerne im STOXX 600
bei einer mageren Ergebnissteigerung um 1,9
%, und um selbige Rate sollen auch die Erlose
zulegen.

S&P 500 2024Q4 EARNINGS

S&F 500
Financials

Comm. Services
Technology
Consumer Discretionary
Health Care

Real Estate
Utilities

Consumer Staples
Materials
Industrials

Energy

BLENDED GROWTH RATES

STOXX 600 2024Q4 EARNINGS

STOXX 600 1.9% )
Real Estate 780
Basic Matenals
Industrials
Healthcare
Financials
Technology
Consumer Non-Cyclicals
Utilities 0.0
z Energy -14.1
Consumer Cyclicals  -252

Quelle: Lipperalpha

Bewertung historisch betrachtet hoch

Die Gewinndynamik hilt hierzulande mit der
Kursentwicklung nicht Schritt, im letzten Jahr
hat sich das rollierende DAX-KGYV von ca. 14
auf 19 erhoht, das ist im historischen Maf3stab
ein hoher Wert. In den USA sieht es nicht viel
besser aus. Auch wenn die scharfe Nasdaq-Kor-
rektur zur Jahresmitte 2024 fiir eine kleine
Atempause gesorgt hatte, in der die Unterneh-
men mit einem fortgesetzten Gewinnwachstum
zu ihrer Bewertung wieder etwas aufschliefSen
konnten, ist das rollierende S&P500-KGV in-
zwischen auf knapp tiber 30 gestiegen, auch das
gab es in der Historie selten.

Fazit

Die Gewinne konnten in jiingster Zeit in den
USA um etwa 10 % gewachsen sein und in Eu-
ropa zumindest mit einer niedrigen einstelligen
Rate. In Relation dazu sind die KGVs hoch.
Trotzdem haben Leitindizes wie der DAX ihre
Rally aktuell mit neuen Hochstkursen fortge-
setzt. Damit widchst die Korrekturgefahr, falls
sich die Gewinndynamik nicht erhoht. Das
mutmafllich gesiindeste Szenario wire eine
Wachstumsbeschleunigung in Europa und eine
Sektorrotation hin zu Zyklikern, das zeichnet
sich im Moment aber noch nicht ab.
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3. Aktienanalyse

Daimler Truck: Wachstumshoffnung E-Mobilitat

Der weltgrofite Nutzfahrzeug-Hersteller Daim-
ler Truck ist in den letzten Wochen verstdrkt ins
Rampenlicht geriickt. Doch wie robust ist das
Geschiftsmodell in einem volatilen globalen
Umfeld? Und welche Rolle spielen neue Tech-
nologien wie Elektromobilitat?

Daimler Truck (ISIN DEODODTROCKS) Stand: 17.01.2025

Kurs (Euro) 38,10  Aktienzahl (Stck.) 791 Mio.
Marktkap. (Euro) 30,14 Mrd.  Liquideste Bérse Xetra
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Der Break durch die 200-Tage-Linie wird aktuell konsolidiert. Ein
nachhaltiger Ausbruch {iber 40 Euro wére ein Kaufsignal.

Fokus auf E-Mobilitét

Daimler Truck hat fiinf Geschiftsbereiche:
Trucks North America, Mercedes-Benz Trucks,
Trucks Asia, Daimler Buses und Financial Ser-
vices. Wihrend Nordamerika als profitabelster
Markt gilt und rund 42 % des Umsatzes gene-
riert, steht die Marke Mercedes-Benz Trucks fiir
rund 34 % der Erlose. Besonders Asien zeigt
derzeit Schwichen, was den Konzern zu neuen
strategischen Partnerschaften wie der geplanten
Fusion der Asien-Tochter Mitsubishi Fuso mit
Hino Motors treibt. Ein Fokusbereich ist die
Transformation hin zur Elektromobilitit. Der
eActros 600, ein schwerer Elektro-Lkw mit 500
Kilometern Reichweite, markiert einen Meilen-
stein in der Strategie des Unternehmens, den
Schwerlastverkehr zu dekarbonisieren. Eine Be-
stellung von 200 Einheiten durch Amazon ver-
deutlicht den Stellenwert dieser Technologie.

Trendumkehr in diesem Jahr?

Daimler Truck diirfte im Geschéftsjahr 2024 ei-
nen Umsatz von geschitzten 53,4 Mrd. Euro er-
zielt haben, was einem Riickgang von 4,4 % ge-
geniiber dem Vorjahr entsprechen wiirde. Das
EBIT durfte um knapp 5 % auf 4,6 Mrd. Euro
gesunken sein. Fiir die EBIT-Marge wird aller-
dings eine Stabilisierung bei soliden 8,7 % er-
wartet. Den Gewinn je Aktie diirfte sich im Be-
reich von 4,20 Euro einpendeln, was auf Basis
des aktuellen Aktienkurses ein KGV von etwa 9
ergeben wiirde. Dabei bleiben die Aussichten
fiir 2025 gemischt. Angesichts der verhalten op-
timistischen Konjunkturprogosen kann mit ei-
ner leichten Umsatzsteigerung um 2 bis 3 % ge-
rechnet werden. Wir erwarten zudem eine er-
neute Verbesserung der Marge, so dass beim
EBIT ein Wachstum um 5 bis 6 % moglich er-
scheint. Unterm Strich liegt unsere Prognose
fiir den Gewinn je Aktie bei 4,40 Euro, was das
KGV mit 8,7 noch attraktiver erscheinen lisst.
Zumal die Aktie aktuell nur mit dem 0,6-Fa-
chen des Umsatzes bewertet ist. Und nicht zu
vergessen die weiterhin attraktive Dividenden-
rendite, die bei einer erwarteten Dividende von
1,90 Euro bei derzeit rund 5 % liegen wiirde.

Fazit

Die jiingst gemeldeten schwidcheren Absatzzah-
len zeigen zwar die Herausforderungen fiir
Daimler Truck. Die Erfolge in der E-Mobilitit
lassen aber auf eine zukiinftig wieder stirkere
Dynamik hoffen. Technisch bietet sich dabei
ein Einstieg ab 40,50 Euro an.

Daimler Truck 2023 2024e 2025¢
Umsatz (Mio.) 55.890 53.400 54.700
EpS 4,62 4,20 4,40
Dividende je Aktie 1,90 1,90 1,90
KGV 8,2 91 8.7
Div.-rendite 5,0% 5,0% 5,0%

Schatzungen: Der Anlegerbrief; Angaben in Euro
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3. Aktienanalyse

Eckert & Ziegler: Kerngeschaft wird weiter ausgebaut

Um gezielt bosartige Krebszellen zu bekdmpfen,
gewinnen sogenannte Alpha-Strahler wie Acti-
nium-225 in der Nuklearmedizin zunehmend
an Bedeutung. Unser Depotwert Eckert & Zieg-
ler hat sich hier eine herausragende Marktposi-
tionierung erarbeitet und gleich zu Jahresbe-
ginn wichtige Kooperationen ausgebaut.

Eckert & Ziegler (ISIN DE0005659700) Stand: 16.01.25

Kurs (Euro) 46,90  Aktienzahl (Stck.) 20,8 Mio.
Marktkap. (Euro) 975,5 Mio.  Liquideste Borse Xetra
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Euro
48,00

46,00
4400
42,00
40,00

Deutschland
Xetra

Medizintechnik

38,00
36,00
34,00

32,00

. (c) Tai-Pan

30,00

LOG  |Jan Wz Japr [Mai Lun

17.01.2024

Kurs:48,00
[pez Jres
17.01.2028]

|Ju\ ‘Aug |Sep |0M |Nw
255 Kurse

Die Aktie befindet sich seit anderthalb Jahren in einer Seitaufwarts-
bewegung und hier derzeit am oberen Rand.

Anhebung der Schéatzungen durch Vertragsabschluss

Die Berliner haben mit Qi Kang Medical, Ltd
(QKM), einem Joint-Venture von Eckert &
Ziegler und der chinesischen DC Pharma, einen
Lizenzvertrag iber die Herstellung von

Anzeige

Actinium-225 unterzeichnet. Unter anderem
erhilt die Eckert & Ziegler SE eine Einmalzah-
lung tiber 10 Mio. Euro. Dazu kommen noch
etwaige Royalties auf verkauftes Actinium-225.
Nur einen Tag zuvor wurde die Zusammenar-
beit mit der australischen GlyTherix Ltd durch
einen Liefervertrag fiir Actinium-225 erweitert.
Aufgrund der Einmalzahlung von QKM passen
wir unsere Schitzungen fiir 2025 und die Folge-
jahre an. Wenngleich der Sonderertrag natiir-
lich noch zu versteuern ist, erhoht er den Ge-
winn je Aktie dennoch spiirbar auf 1,96 Euro
(zuvor: 1,63 Euro).

Fazit

Der Aktienkurs hat zu Jahresbeginn einen krif-
tigen Spurt auf das Parkett gelegt und ist in der
Spitze um tber 20 % gestiegen. Aktuell ist Kon-
solidierung angesagt. Wir sehen unsere Ein-
schitzung bestitigt und bleiben investiert.

Eckert & Ziegler 2024e 2025¢ 2026e
Umsatze (Mio.) 290,0 325,0 346,5
EpS 1,49 1,96 2,06

Dividende je Aktie 0,05 0,10 0,10

KGV 31,5 23,9 228

Div.-rendite 0,1% 0,2% 0,2%
Schatzungen: Der Anlegerbrief; Angaben in Euro

4 Valuestars

Deutschland-Index

VALUE STARS
e +149 %

Langfristige Value-Strategie a la Warren Buffett

Klarer Fokus auf deutsche Nebenwerte
Seit Auflage deutlich im Plus und vor dem DAX
Investierbar per Index-Zertifikat (WKN: LS8VSD)

Schon investiert? Jetzt informieren!
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3. Aktienanalyse

Ringmetall: Basis fiir gutes Jahr ist gelegt

Als Anbieter von Spezialverpackungen fiir die
Industrie ist Ringmetall aktuell mit rezessiven
Tendenzen in mehreren Abnehmerbranchen
konfrontiert. Trotzdem war der Neunmo-
natsumsatz 2024, bereinigt um den Verkauf ei-
ner Tochter im Vorjahr, nahezu stabil und das
bereinigte EBITDA hatte sich sogar etwas er-
hoht. Die vorldufigen Jahresergebnisse wird die
Gesellschaft am 6. Februar veroffentlichen.

Vier Rkquisitionen seit Oktober

Fiir das laufenden Jahr sind indes sowohl um-
satz- als auch ertragsseitig Zuwichse zu erwar-
ten, selbst wenn der Gegenwind in der Industrie
anhdlt. Denn das Unternehmen nutzt den ho-
hen freien Cashflow im Kerngeschift, um das
Leistungsportfolio mit synergetischen Akquisi-
tionen sukzessive zu erweitern. Aktuell wird vor
allem in zwei Bereichen investiert: Bei Linern
(Innenhtillen) und bei Bag-in-Box-Systemen.
In beiden Mirkten ist Ringmetall zwar schon
gut positioniert, aber der Marktanteil ist erheb-
lich geringer als im Kerngeschift mit Fass-
spannringen und das Expansionspotenzial ist

Grenke: ReiBleine gezogen

Wie linger angekiindigt, haben wir uns Anfang
Januar von unserer Depotposition Grenke ge-
trennt. Der Leasinganbieter hatte die Borse dii-
piert, indem er kurz nach einer optimistischen
Meldung zum Wachstum des Neugeschifts und
des Deckungsbeitrags im dritten Quartal eine
kriftige Gewinnwarnung herausgegeben hatte.
Aufgrund einer konjunkturbedingt erhohten
Ausfallquote wurde die Gewinnprognose fiir
das Gesamtjahr gleich um tber 30 % gekiirzt.
Nachdem die Aktie daraufhin unter unseren
Stop-Loss gefallen ist, spekulierten wir noch auf
eine Gegenbewegung, die nach Bekanntgabe
der Neugeschiftszahlen zu Q4 auch eintrat.

ungleich hoher. Zu Jahresanfang hat das Unter-
nehmen zur Stirkung dieser Bereiche bereits
die dritte und vierte Akquisition innerhalb von
nur drei Monaten umgesetzt. Ubernommen
wurden ein in Finnland insbesondere bei Mol-
kereiprodukten gut positionierter Bag-in-Box-
Anbieter sowie ein Start-up aus Deutschland,
das eine innovative Bag-in-Box-Losung fiir Far-
ben und dhnliche Erzeugnisse entwickelt hat.
Wir erwarten aus den vier Ubernahmen der
letzten Monate schon im laufenden Jahr deut-
lich sichtbare Wachstumseffekte, die auch posi-
tiv auf die Aktie ausstrahlen sollten.
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Zwar fielen die Zahlen passabel aus, aber da das
Vertrauen in die Aktie durch die unseriose In-
formationspolitik nachhaltig beschddigt wurde,
haben wir nun die Reiflleine gezogen.
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4. Depots

Empfehlungsliste

WKN  Aufnahme- Kurs Stop- Kurs Dividende Performance Umsatz EpS KGV Kurs-

datum  Aufnahme Loss  aktuell ~ kumuliert 2025e (Mio.) 2025¢ ziel
7C Solarparken  A11QW6  26.02.15 1,68 1,75 1,89 0,72 +55,48% 680 007 258 450
Amadeus FiRe 509310  08.11.08 8,42 - 78,60 43,02 +1.344,42% 500,0 6,90 11,4 220,00
Blue Cap AOJM2M  22.03.24 17,50 - 15,30 0,65 -8,86% 21,9 064 239 30,00
Deutsche Post 555200  10.03.22 42,54 33,00 35,38 5,50 -3,90% 89.0000 2,87 12,3 65,00
Hannover Riick 840221  02.11.13 59,04 - 253,60 56,20  +424,73% 27.500,0 2052 12,4 300,00
Hornbach Hold. 608340  26.09.19 50,90 - 73,30 10,70 +65,03% 6.150,0 8,46 8,7 160,00
K+S KSAG88  06.06.24 13,00 9,90 11,49 0,00 -11,62% 3.6500 0,85 13,6 20,00
Sto 727413 14.09.07 65,80 105,00 106,00 82,08  +185,84% 1.650,0 7,70 13,8 190,00
Vossloh 766710  22.11.24 41,00 - 41,9 0,00 +2,20% 1.270,0 398 10,5 55,00

In die Empfehlungsliste nehmen wir Unternehmen auf, die wir — als optionale Erginzung zum Musterdepot — nach Fun-

damentalkriterien fiir kaufenswert halten. Wihrungsangaben in Euro; Stand: 17.01.25

Hannover Riick: Verdiente Verschnaufpause punkten (2) eine Seitwirtskonsolidierung. Der
Die Aktie von Hannover Riick hat ihren kurz-  mittelfristige Aufwirtstrend (3) ist bis auf wei-
fristigen Aufwirtstrend (1) gebrochen und teres aber ungefihrdet.

gonnt sich knapp unter markanten Hoch-

WKN: 840221 | Deutschland | I1SIN: DEO0OD8402215

Hannover RUCk SE Versicherung | Xetra SYMBOL: E40221
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4. Depots

Musterdepot

WHKN Stiick  Kaufkurs Kurs  Dividende Performance  Kurs- Gesamt- Kauf /
aktuell kumuliert ziel wert Verkauf

26 Energy AQHL8N 4.000 22,24 - 2510 0,09 +13,25% 30,00  100.400,00 K29.01.24
All for One 511000 800 50,80 - 61,80 1,45 +24,51% 75,00 49.440,00 K 05.02.24
Ceotronics 540740 7.500 515 - 6,00 0,00 +16,50% 8,00 45.000,00 K 24.09.24
Daldrup & Séhne 783057 8.000 855 6,20 9,24 0,00 +8,07% 10,50 73.920,00 K19.01.24
Eckert & Ziegler 565970 2.500 39,28 - 4800 5,54 +36,29% 65,00  120.000,00 K 28.07.22
Fuchs A3ESD6 1.500 27,56 - 39,90 2,18 +52,69% 49,00 59.850,00 K 04.10.22
GFT 580060 1.700 23,80 - 22,35 0,00 -6,09% 35,00 37.995,00 K17.12.24
Grenke AL61N3 2.300 26,01 1800 17,30 0,52 -31,49% - 0,00 VK 08.01.25
Hugo Boss ALPHFF 1.500 41,37 29,50 4143 0,00 +0,15% 60,00 62.145,00 K 26.08.24
Init 575980 1.000 39,90 - 38,00 0,00 -4,76% 55,00 38.000,00 K 18.07.24
Kontron AOX9EJ 1.900 20,34 - 17,95 0,00 -11,75% 30,00 34.105,00 K21.05.24
M1 Kliniken A0STSQ 2.400 16,35 - 16,30 0,00 -0,31% 25,00 39.120,00 K 05.09.24
MLP 656990 8.500 514 - 6,50 1,10 +47,65% 9,00 55.250,00 K10.03.20
MPC Capital ALTNW)  19.000 3,80 - 5,50 0,17 +49,27% 8,00  104.500,00 K24.01.24
Pentixapharm A40AEG 8.500 2,46 - 2,95 0,00 +19,75% 6,80 25.075,00 K 02.10.24
Ringmetall 600190  20.000 4,02 - 3,57 0,18 -6,84% 6,00 71.400,00 K 28.08.15
Securize A2TSS5  28.000 1,20 045 0,45 0,00 -62,54% 2,00 12.600,00 K02.12.19
Sixt Vz. 723133 1.370 19,50 - 59,90 26,02 +340,55% 120,00 82.063,00 K 14.10.08
STS Group ALTNU6  22.000 5,30 - 4,00 0,05 -23,55% 10,00 88.000,00 K 23.03.21
TUl TUAG50 9.000 6,99 - 7,59 0,00 +8,58% 10,00 68.310,00 K 23.02.24
Uzin Utz 755150 1.050 64,62 - 4940 8,16 -10,92% 100,00 51.870,00 K 08.08.16
Depotwert 1.219.043,00

Cash 128.892,11

Gesamtwert 1.347.935,11

Performance seit Start am 21.06.1999, Stand: 17.01.25 +2.595,87%  (Dax: +289,17%)
Performance seit Jahresbeginn 2024 +2,17% (Dax: +4,90%)

* Das Stop-Loss-Limit gilt nur als Signalmarke, bitte immer die Transaktionsmails abwarten; Wihrungsangaben in Euro.

TUI: Riicksetzer zum Ausbruchniveau TUTAGNA [

Nach hohen Kursgewinnen in recht kurzer Zeit bt o '

hat TUI eine Konsolidierung gestartet und den M 2t
kurzfristigen Aufwirtstrend (1) gebrochen, was ol —Y ) ’ W"‘”(
die Aktie zuriick zur zentralen Widerstandsre- g M‘W‘!‘W‘\‘ My ‘““Wﬂ., N4
gion (2) gefithrt hat. Sollte der Titel hier letzt- = ' WW i

lich nach oben abprallen, wiirde das die umge- i
drehte Schulter-Kopf-Schulter (3) als mittel- | = bEEFW DT T F EpNbpF ik UL EEDHN T

fristige Trendwendeformation bestitigen.
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5. Zertifikat

Lertifikat

Das Value-Stars-Deutschland-Zertifikat setzt
die Anlagestrategie des Anlegerbriefs in einem
Zertifikat um. Emittentin des Zertifikats ist die
Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, als Berater
fungiert die Hinkel & Cie. Vermogensverwal-
tung AG. Diese wiederum wird bei der Unter-
nehmensauswahl durch das Analystenteam des

Anlegerbriefs beraten. Im Folgenden werden die
aktuellen Daten und Kennzahlen des Zertifikats
zusammenfassend dargestellt. Bitte beachten
Sie vor einem Investment unbedingt die aus-
fithrlichen Informationen einschliefllich der
allein mafgeblichen Emissionsbedingungen
auf unserer Website.

Stand: 17.01.2025

Endlos-Zertifikat auf den Value-Stars-Deutschland-Index

4 g valuestars
Deutschland-Index
Stammdaten Kursdaten Performance Zertifikat™ DAX
WKN LS8VSD Aktueller Kurs 220,80 Euro seit Emission +120,8% +121,1%
ISIN DE00OLS8VSD9 Emissionskurs 100,00 Euro 2025 +2,1% +4,8%
Laufzeit endlos Emissionsdatum 23.12.2013 2024 -13,7% +18,8%
Zertifikatsgebiihr 1,75 % p.a. Borsenplatze Stuttgart, L&S 2023 -4,0% +20,3%
Performancegebiihr 20 % iiber High Watermark  Akt. High Watermark 355,20 Euro 2022 -25,5% -12,3%

Anlagestrategie:

Der Auswahlprozess fiir das Referenzportfolio beruht auf der sog. Value-Investing-Strategie. Dabei stehen Fakto-
ren wie die wirtschaftliche Verfassung (z.B. Finanzmittelausstattung und Rentabilitat), die Markt- und Wettbe-
werbsposition, die Strategie des Managements sowie der innere Wert des Unternehmens im Vordergrund. Regional
beschrankt sich die Aktienauswahl auf Unternehmen, die in Deutschland ansassig sind. Der Schwerpunkt liegt
dabei auf kleinen und mittleren Unternehmen mit einem Bérsenwert von 10 Mio. Euro bis zu 500 Mio. Euro.

Infobroschiire (Link)

GrdBte 10 Positionen (WKN)

STS (ALTNU6) 9,76% TUI (TUAG50) 5,48%
Eckert & Ziegler (565970) 8,99% Uzin Utz (755150) 5,45%
2G Energy (AOHL8N) 7,76% M1 Kliniken (AOSTSQ) 5,36%
MPC Capital (ALTNWJ) 5,70% MLP (656990) 5,00%
Daldrup & Sohne (783057) 551% Ringmetall (A3E5ES) 4,66%

Aktueller Management-Kommentar (Dezember 2024):

winn von 18,9 % verzeichnet hat.

Das Jahresende war fiir den Value-Stars-Deutschland-Index mit einem Kursplus von 2,3 % im Dezember verséhnlich. Damit lag das Portfolio nur
knapp hinter dem DAX (+2,7 %) und leicht vor dem SDAX (+1,9 %). Die Jahreshilanz konnte das aber nicht mehr retten. Die Nebenwerte-Baisse,
die in einem SDAX-Jahresminus von -1,8 % nur unzureichend zum Ausdruck kommt, hat insbesondere die kleinen Titel stark mitgenommen, was
dem VSD-Index einen Abschlag von 13,7 % im Gesamtjahr beschert hat. Ein krasser Kontrast zum DAX, der dank der Blue-Chip-Hausse ein Zuge-

* Wichtige Hinweise: Weder die bisherige Wertentwicklung des Zertifikats noch des Musterdepots im Anlegerbrief sind
verldssliche Indikatoren fiir die zukiinftige Wertentwicklung des Zertifikats. Die Zusammensetzung des im Zertifikat ab-
gebildeten Referenzportfolios ist zudem nicht identisch mit dem Musterdepot des Anlegerbriefs.
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http://www.value-stars.de/
http://www.anlegerbrief.com/assets/download/valuestars-infobroschuere.pdf

Impressum & Disclaimer

Impressum

Herausgeber

Anlegerbrief Research GmbH
Moltkestraf3e 17

47799 Krefeld

Email: kontakt@anlegerbrief.com

Autorenverzeichnis
An der Erstellung dieser Ausgabe haben folgende Auto-
ren mitgewirkt:

Dr. Adam Jakubowski, Dipl.-Volkswirt
Holger Steffen, Dipl.-Kaufmann
Oliver Franz, Dipl.-Kaufmann

Gerd Riickel, CEFA-Analyst

Abonnentenservice

Anlegerbrief Research GmbH
Moltkestrale 17

47799 Krefeld

Tel.: (02151) 64 59 28 4

Fax: (02151) 64 59 28 3

Email: aboverwaltung@anlegerbrief.com

Internet-Kontakt
www.anlegerbrief.com

Erscheinungsweise
wochentlich

Bezugspreis
159,-- Euro im Halbjahr (inkl. USt.)

Charts

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

Copyright

Copyright 2024, fiir alle Beitrdge und Statistiken, Anle-
gerbrief Research GmbH, Krefeld. Alle Rechte vorbehal-
ten. Nachdruck, Aufnahme in Online-Dienste, Internet
und Vervielfiltigungen auf Datentrdgern nur mit vorhe-
riger schriftlicher Genehmigung.

Disclaimer

Angaben zu Interessenkonflikten

Die vollstandigen gesetzlichen Angaben zu den in diesem
Borsenbrief enthaltenen Anlageempfehlungen finden Sie
unter diesem Link:

http://www.anlegerbrief.com/haftungsausschluss.php

Folgende Sachverhalte kénnen bei der Anlegerbrief
Research GmbH im Zusammenhang mit den Anlage-
empfehlungen des vorliegenden Borsenbriefs grund-
satzlich zu Interessenkonflikten fithren:

1. Die Anlegerbrief Research GmbH oder ein verbun-
denes Unternehmen halten Anteile oder Derivate an
folgenden Unternehmen dieser Ausgabe: Hannover
Riick

2. Der Ersteller oder an der Erstellung mitwirkende
Personen/Unternehmen halten Anteile an folgenden
Unternehmen dieser Ausgabe: Hannover Riick

3. Die Anlegerbrief Research GmbH oder ein verbun-
denes Unternehmen hat aktuell oder hatte in den
letzten zwolf Monaten fiir folgende Unternehmen
dieser Ausgabe eine entgeltliche Auftragsbeziehung
(z.B. Research-Coverage): Ringmetall

4. Ineinem Zertifikat auf den Value-Stars-Deutsch-
land-Index (ISIN DE0O00LS8VSD?9), fiir den die An-
legerbrief Research GmbH ein entgeltliches Bera-
tungsmandat hat, sind folgende Unternehmen dieser
Ausgabe enthalten: Eckert & Ziegler, Ringmetall,
TUI

Haftungsausschluss

Die Anlegerbrief Research GmbH iibernimmt keinerlei
Gewibhr fiir die Korrektheit und Vollstandigkeit der In-
formationen und Daten in diesem Borsenbrief. Alle Mei-
nungsaussagen spiegeln die aktuelle Einschitzung der Er-
steller wider. Diese Einschitzung kann sich ohne vorhe-
rige Ankiindigung dndern. Weder die Ersteller noch die
Anlegerbrief Research GmbH haften fiir Verluste oder
Schiéden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit
den Inhalten dieses Borsenbriefes oder deren Befol-
gung stehen.
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