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sentix Sentiment Highlights
e  Aktien: US-Aktienmarkt-Risiken steigen YQ utu be "Einb"cke"

e  Aktienmarkt-Volatilitat: Die Sommerwochen bringen Bewegung
e  FX: Bewegung in den sentix-Indizes
e sentix Konjunkturindex: Montag, 08.07.24, 10.30 MESZ https://www.youtube.com/@sentixFonds

Aktuelle Signale aus dem sentix-Datenkranz
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Sentiment
Strategischer Bias
Zeitdifferenz-Index
Overconfidence Index
Neutrality Index
* EUR-JPY-Daten errechnet aus den Daten von EUR-USD und USD-JPY (Cross Currency Sentiment)
Hintergrundinfos zu den dargestellten Pfeilen siehe Seite 7
Chart der Woche
sentix Risk Radar - US equities (Overall index)
Die US'Akt|enmarkte Streben Weiter - -_lsentix Risk radar US equities (large caps) GX: -0.605 O US Equities (large caps): 5567
von Hoch zu Hoch. Dies wirkt sich s T 720
deutlich  auf die  Aktienmarkt- 50001 /\/ﬁ/ .
4500

Stimmung aus. In Verbindung mit der
markttechnisch  lGberkauften Lage
signalisiert das sentix-Risikoradar
splirbar steigende Risiken. Saisonal
nahern wir uns der meist volatileren 2500
Sommerperiode. Es scheint, als
mdissten sich die Anleger auf ein Ende
des  Einbahnstrallen-Aktienmarktes
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sentix Risiko-Radar (Gesamtindex) US-Aktien und S&P 500
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sentix Sent'ilAﬁwént Highlights — Aktien, Bonds, FX & Commodities

US-Aktien (1) entix Sentiment - US equities (large caps)
- W sentix Sentiment US Equities (Large Caps) H1: 0.119 O US Equities (large caps): 5567

Die Stimmung am  US-Aktienmarkt 5600+
verbessert sich deutlich. Gleichzeitig sinkt 54pg  (c)sentix GmbH
das strategische Grundvertrauen. Beides :jzz
zusammen deutet darauf hin, dass die 48004
laufende Aufwartsentwicklung wohl nicht 4600
allzu lange brauchen wird, bis sie sich 4400+
erschopft. 42004
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US-Aktien (2) » I] o
Betrachten wir nur die Sentimentwerte, " [V‘l
dann deuten diese fiir sich auch bereits auf % oo
eine  Konsolidierungswahrscheinlichkeit o [ .

hin. Denn nach einem Sentimentwert wie
aktuell war im Durchschnitt in US-Aktien
eher Wassertreten angesagt. Mit Blick auf
die Sommermonate, die oftmals volatil
verlaufen, wdre eine so ruhige Phase wohl
im Sinne vieler Anleger. Vor allem, wenn
danach die Aufwartsbewegung — wie im
Profil angelegt — fortgesetzt wird.
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vor und nach einem
Sentiment wie aktuell und Entwicklung aktuelles Jahr

US-Aktien (3) sentix Overconfidence Index - US equities (large caps)

H B sentix Overconfidence Index US Equities (Large Caps) O 5 O US Equities (large caps): 5567
Im Chart der Woche haben wir die erhéhte {12

Risikolage fuir US-Aktien ausgefiihrt. Diese A {10
speist sich vor allem aus der tberkauften 7
Markttechnik. Der Blick auf der
Overconfidence Index zeigt aber, dass wir
auch hier nicht mehr weit von einer
gefédhrlichen Extrapolation des aktuellen
Trends durch die Anleger entfernt sind.
Eine weitere positive Woche kdnnte das
entsprechende Risikosignal bewirken.
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Aktien Deutschland (1)

Auch zu deutschen Aktien messen wir
einen leichten Rickgang im strategischen
Grundvertrauen. Gleichzeitig verbessert
sich auch hierzulande die Aktienmarkt-
Stimmung, wenn auch weniger stark als zu
US-Aktien.

Aktien Deutschland (2)

Dennoch steigt der TD-Index deutlich und
ndhert sich einem neutralen Wert. Wie
schon zu den USA festgestellt, konnte
diese ziigige Anderung im TD-Index ein
Vorbote dafiir sein, dass die laufende
Aufwartsbewegung zeitlich nicht allzu
lange anhalten konnte.
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sentix Strategic bias - German equities (institutional vs. individual investors)

18000+
17000+
16000

M sentix Strategic Bias German Eguities (Large Caps) P&: 0.07

M sentix Strategic Bias German Equities (Large Caps) 16 0.185

(c) sentix GmbH

O German Eguities (large caps): 18475
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sentix Time Differential index - German equities (large caps)

12000+

11000

W sentix Time Differential Index German equities (large caps) HO: -0.083

{c) sentix GmbH

O German Equities (large caps): 18475
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Aktienmarkt-Volatilitat

Dies ist mit Blick auf die ab ca. 20. Juli sich
deutlich andernde Saisonalitdit von
Bedeutung. Wir mochten an dieser Stelle
die Saisonalitat in der Volatilitat der Aktien
besonders betonen. Diese dndert sich in
ca. 10 Handelstagen erheblich. Sollte sich
bis dahin die Risikolage fiir Aktien weiter
verschlechtern und / oder die TD-Indizes in
den positiven Bereich geklettert sein,
kéonnte es ratsam  werden, an
Aktienverkaufe zu denken.
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EUR-USD

Die abgelaufene Woche hat eine
erhebliche Wirkung auf die
Stimmungslage von EUR-USD entfaltet.
Das Sentimentbarometer springt kraftig
nach oben. Das strategische
Grundvertrauen dagegen hat sich kaum
verandert. Dennoch kénnte sich flr den
Euro schon bald ein neues Szenario
ergeben. Ein Wechsel in der ,,Sentiment-
Gestalt” von bearish auf bullish hat schon
hdufig Richtungswechsel begleitet. Die
starke Reduzierung der Euro-Long-
Positionen liefert den Raum fir neue
Euro-Kaufe.
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sentix Sentiment - EUR-USD

H H sentix Sentiment Euro vs. US Dollar (EUR-USD) H1: -0.073
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Gold (in USD)

Das strategische Grundvertrauen zu Gold
bleibt ungebrochen. Es verstarkt sich sogar
nochmals. Dies ist eine wichtige
Entwicklung, denn die Positionierung der
Anleger in Gold ist bereits so hoch, dass es
fir die Gold-Bullen vor allem wichtig ist,
diese Positionen im Markt zu halten. Ein
Dreh im Strategischen Bias nach unten
wirde Verkaufsbereitschaft signalisieren,
was bei einer so hohen Positionierung
kritisch sein kdnnte. Bislang ist dies noch
nicht der Fall.

USD-JPY

Einen (berraschend deutlichen Anstieg
verzeichnet das strategische
Grundvertrauen der Anleger zu USD-JPY.
In Anbetracht der bereits hinter uns
liegenden Aufwartsentwicklung von USD-
JPY eine ,spate Einsicht” der Anleger. Oder
ist es nur deren Rechtsfertigung, trotz der
sinkenden Preise nicht an ihren hohen
USD-JPY-Long-Positionen etwas dndern zu
miissen? Der Bias-Anstieg konnte also
eher auf eine kognitive Dissonanz als auf
eine neu entdeckte Wertwahrnehmung
hinweisen. Erinnerungen an 2006-2007
werden damit geweckt.
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sentix Strategic bias - Gold (in USD)

H W sentix Strategic Bias Gold (ounce, USD) HE: 0.508
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sentix Strategic bias - USD-JPY (institutional investors)

= W sentix Strategic Bias US Dollar vs. Japanese Yen (USD-JPY) 18: 0
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Anlegerverhalten auf einen Blick

Sentiment-Uberblick

Die Grafik zeigt das Sentiment fir 100
unterschiedliche Markte und Assetklassen 80
als Balkenchart. Der einzelne Balken R | T - " PN .
dokumentiert die  Bandbreite der X 40 TR ] - 1M e o B
historisch gemessenen Stimmungswerte = 20 7 — T e N 7.7 e N =&
(meist ab 2001). Starker Optimismus ist E 0 & &g f—f‘-f’f"f.nf' M
aufgrund der einhergehenden Risiken rot € 20 NN EESE e B
eingefarbt. Niedrige Stimmungswerte sind @40 - B el B — -
umgekehrt griin markiert, da solche 60
Stimmungsextreme aufkommende -80
Chancen betonen. Dargestellt werden der -100
aktuellen Umfragewert (schwarzer Punkt) *}09 F & & \fg‘? \,,)QQ ISR Q\gz* & oF o \5“9\
und der Vorwochenwert (gelbe Raute). ® & (,b’bo & © & ,Q\Qo S K \6\0% &\0‘0 &
Der 4-Wochenvergleich erméglicht eine 0”‘0 N O & ‘5*\@0%@&
mittelfristige Einordnung der Sentiment-
Verénderung. E Range All-time low to All-time high ~ —4 weeks ago 1weekago @current
Overconfidence-Uberblick
Der Chart gibt einen Uberblick, an welchen ﬁ ,7-7-7-7-7-7-7-7-7-7-7-7-7-7-
Markten zurzeit starke Overconfidence , o1™m W _N_N_ N N N N § N 8§ 8 8§ 3
herrscht. Dargestellt sind die wichtigsten 'g 7 11— — ™
Markte  und  deren historischen Gl E BB EEEEEEREENEND
Schwankungsbreite in der g 14 Il A .. e
Overconfidence. Die Bandbreite der T i 0 S . S 0 . g
Indexmessung variiert zwischen -13 und "g 3T 0—0—¢— — — =11 11—t
+13 Punkten. Besondere Beachtung s o8 HEEEEEENEEDSB
verdienen hierbei Extremwerte ab +/-7 © &M B = = H B EEEEENENEDBE
Punkte: Ab diesem Niveau steigt die -1 e
Selbstliberschatzung der Marktteilnehmer -13
so stark an, dass hieraus besondere #69 F N PSS S S \\‘f\ & O
Marktrisiken / -chancen erwachsen. Sie o° S PP LS TV
kénnen den aktuellen Wert (schwarzer &‘o S & ¥ & ‘5‘400%&‘
Punkt) mit den Vergleichswerten von vor

| Range all-time low to all-time high ~ —4 weeks ago 1weekago @current

einer und vier Wochen ablesen.
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Hintergrundinformationen zu den sentix Indizes

Die sentix-Indikatoren basieren auf der wochentlichen sentix-Sentimentumfrage unter rund 5.000 Investoren aus dem In- und Ausland. Die Umfrage
wird regelmaRig seit Februar 2001 durchgefiihrt. Mehr Informationen zu sentix, den Teilnahmemaglichkeiten sowie detaillierte Darstellungen aller

Indikatoren finden Sie unter https://www.sentix.de

Wertung der dargestellten Indikatoren

Die Pfeile zeigen an, wie der im Chart dargestellte Indikator fiir den jeweiligen Markt zu werten ist. Die Einstufung basiert auf einer statistischen

Untersuchung des Indikators in Bezug auf kiinftige Preisentwicklungen! Die Aussagen zum Neutrality Index beziehen sich auf die kiinftige Volatilitat

(Schwankungsbreite). Der Prognosehorizont betragt 1 bis 3 Monate.

signalisiert steigende oder fallende Kurse signalisiert fallende oder steigende Volatilitat

sentix Indikator

Kurzbeschreibung des Indikators

Sentiment
(kurzfristige Markterwartungen)

Strategischer Bias
(mittelfristige Markterwartungen)

sentix Neutrality-Index

sentix Overconfidence-Index

sentix Time-Differential-Index

Das Sentiment (kurzfristige Markterwartungen auf Sicht von einem Monat) stellt die Emotionen
der Anleger (zwischen Angst und Gier) dar. Negative Sentiment-Extreme sind in der Regel
unmittelbare Indikationen fiir eine Kursverbesserung. Hoher Optimismus kann ein Warnzeichen
fiir eine bevorstehende Konsolidierung sein. Langerfristige Umkehrpunkte werden hingegen meist
durch eine Sentimentdivergenz angezeigt.

Der Strategische Bias (mittelfristige Markterwartungen auf Sicht von sechs Monaten) stellt die
strategische Sicht der Anleger sowie deren Grundiiberzeugungen und Wertvorstellungen zu den
jeweiligen Markten dar. Da dieser Indikator die grundsatzliche Kauf- und Verkaufsbereitschaft der
Anleger signalisiert, sollte er nicht antizyklisch bewertet werden. In der Regel lduft der Indikator
stattdessen oftmals mehrere Wochen dem Gesamtmarkt voraus. Weil der Strategische Bias
iberwiegend ldngerfristige Uberzeugungen und Wertvorstellungen der Investoren widerspiegelt,
ist er ein Indikator, der von der ,Weisheit der Vielen” gepragt ist: In ihm findet sich das verstreut
im Markt liegende, heterogene Wissen gebiindelt wieder.

Die sentix Neutrality-Indizes messen den Anteil der Neutralen im Markt. Eine hohe Zahl an
neutralen Anlegern deutet auf Irritation im Markt und kinftig steigende Volatilitat hin. Ein
niedriger Wert sagt aus, dass die Anleger den Markt verstanden haben und kaum verunsichert
sind. Im neutralen Lager finden sich zudem nicht oder gering investierte Anleger, die als kiinftige
Nachfrager oder Anbieter von Bedeutung sind! Die Interpretation ist fir kurz- und mittelfristige
Zeitraume identisch. Deshalb gilt die Wertung in verstarktem MaRe, wenn auf beiden Zeitebenen
Extremwerte erreicht werden.

Der sentix Overconfidence-Index misst die Wahrscheinlichkeit dafiir, dass seriell steigende oder
fallende Kurse zu einer (ibermiRigen Sorglosigkeit der Anleger gefiihrt haben. Bei Werten ab +/- 7
muss mit Konsolidierungen / Korrekturen gerechnet werden.

Der Time-Differential-Index berechnet sich aus der Differenz der (kurzfristigen) Stimmung und der
(mittelfristigen) Wertwahrnehmung! Hohe Werte im Index sprechen fiir eine gute Stimmung,
welche jedoch nicht mit einer mittelfristigen Uberzeugung unterlegt ist. Dies stellt einen
belastenden Faktor fiir den Markt dar. Umgekehrt bilden sich niedrige Werte aus, wenn kurzfristig
Angst vorherrscht und gleichzeitig eine mittelfristig hohe Wertwahrnehmung existiert, was
tendenziell positiv zu werten ist.

Ein deutschsprachiges Kompendium finden Sie unter https://www.sentix.de/index.php/category/indikatoren.html
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Disclaimer

Wichtige Hinweise zu Haftung, Compliance, Anlegerschutz und Copyright
Diese Analyse und alle darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den Ladndern bestimmt, nach deren Gesetz dies zuléssig ist.

Diese Analyse wurde nur zu Informationszwecken erstellt und (i) ist weder ein Angebot zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder Bestandteil eines solchen
Angebots noch eine Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung von Finanz-, Geldmarkt- oder Anlageinstrumenten oder Wertpapieren; (ii) ist weder als derartiges Angebot
zum Kauf oder zur Zeichnung von Wertpapieren oder als Bestandteil eines solchen Angebots noch als Aufforderung zum Kauf oder zur Zeichnung von Finanz-, Geldmarkt-
oder Anlageinstrumenten oder Wertpapieren zu verstehen und (iii) ist keine Werbung fiir ein derartiges Angebot oder eine derartige Aufforderung. Die in dieser Analyse
behandelten Anlagemoglichkeiten kénnen fiir bestimmte Investoren aufgrund ihrer spezifischen Anlageziele, Anlagezeitraume oder ihrer personlichen finanziellen
Verhiltnisse nicht geeignet sein. Die hier dargestellten Anlageméglichkeiten kdnnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten gegebenenfalls
weniger zurlick, als sie investiert haben.

Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Wert der Anlage auswirken. Dartber hinaus lassen die Kurs- oder Wertentwicklungen aus der Vergangenheit
nicht ohne weiteres einen Schluss auf die zukiinftigen Ergebnisse zu. Insbesondere sind die Risiken, die mit einer Anlage in das in dieser Analyse behandelten Finanz-,
Geldmarkt- oder Anlageinstrument oder Wertpapier verbunden sind, nicht vollumféanglich dargestellt.

Fur die in dieser Analyse enthaltenen Informationen tibernehmen wir keine Haftung. Die Analyse ist kein Ersatz fiir eine personliche Anlageberatung. Investoren missen
selbst auf Basis der hier dargestellten Chancen und Risiken, ihrer eigenen Anlagestrategie und ihrer finanziellen, rechtlichen und steuerlichen Situation berticksichtigen,
ob eine Anlage in die hier dargestellten Finanzinstrumente fir sie sinnvoll ist. Da dieses Dokument keine unmittelbare Anlageempfehlung darstellt, sollten dieses
Dokument oder Teile dieses Dokuments auch nicht als Grundlage fiir einen Vertragsabschluss oder das Eingehen einer anderweitigen Verpflichtung gleich welcher Art
genutzt werden. Investoren werden aufgefordert, den Anlageberater ihrer Bank fiir eine individuelle Anlageberatung und weitere individuelle Erkldarungen zu
kontaktieren. Weder die sentix GmbH noch einer ihrer Geschéftsfihrer, Angestellten oder sonstige Personen libernehmen die Haftung fiir Schaden, die im Zusammenhang
mit der Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhalts entstehen.

Diese Sentiment Analyse wird den registrierten sentix-Teilnehmern Uber das Internet zur Verfligung gestellt, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie ihre
Anlageentscheidungen nicht in unangemessener Weise auf Basis dieser Analyse treffen.

In Daten oder Diensten getroffenen Aussagen oder Feststellungen beinhalten keine Zusicherungen oder Garantien Uber kiinftige Markt- oder Preisveranderungen. Die
darin zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Einschdtzungen kdnnen sich ohne vorherige Ankiindigung dndern.

Die sentix GmbH weist ausdricklich darauf hin, dass sowohl die sentix GmbH, ihre gesetzlichen Vertreter sowie deren Mitarbeiter (im Folgenden Beteiligte genannt)
regelmaRig Geschafte in Wertpapieren und sonstigen Finanzinstrumenten, auf die in Daten und Diensten Bezug genommen wird, durchfiihren. Dies tun sie sowohl fir
eigenen Namen und eigene Rechnung wie auch im Namen und fiir Rechnung Dritter. Sofern die Beteiligten an der Emission von Finanzmarktinstrumenten in den letzten
12 Monaten beteiligt waren, wird darauf an entsprechender Stelle gesondert hingewiesen.

Alle Nutzungsrechte an dieser Analyse, den Daten und der Dienste stehen im Eigentum der sentix GmbH und sind kopierrechtlich geschiitzt. Die sentix GmbH behalt sich
vor, VerstoRRe gegen das Urheberrecht sowie eine nicht autorisierte Verwendung von Daten und Diensten, insbesondere die nicht genehmigte kommerzielle Verwendung,
zu ahnden. Eine Reproduktion oder Weiterverarbeitung von Website-Elementen, Analysen, Daten oder Diensten in elektronischer, schriftlicher oder sonstiger Form ist
ohne vorherige Zustimmung der sentix GmbH untersagt. Aus Analysen, die nur im geschiitzten Kundenbereich zugénglich sind, darf nicht — auch nicht auszugsweise —
zitiert werden. Hiervon ausgenommen sind Analysen, Daten und Dienste die von der sentix GmbH Uiber Presseverteiler oder in sonstiger Weise, die auf eine 6ffentliche
Verbreitung zielen, bereitgestellt werden.

Diese Analyse darf nicht — ganz oder teilweise und gleich zu welchem Zweck — weiterverteilt, reproduziert oder veroéffentlicht werden.

,sentix” ist eine eingetragene Marke der sentix Holding GmbH.

DAX, TecDAX, Xetra und Eurex sind eingetragene Marken der Deutsche Borse AG. Dow Jones EURO STOXX 50 ist eine eingetragene Marke der STOXX Limited. Andere
Namen von Produkten und Gesellschaften, die gegebenenfalls auf dieser Site erwdhnt werden, kdnnen ebenfalls geschiitzt bzw. Markenzeichen anderer Unternehmen
sein.

ERKLARUNG DES ANALYSTEN

Die Entlohnung des Verfassers hdangt weder in der Vergangenheit, der Gegenwart noch in der Zukunft direkt oder indirekt mit der Empfehlung oder den Sichtweisen, die

in dieser Studie geduRert werden, zusammen.
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