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* EUR-JPY-Daten errechnet aus den Daten von EUR-USD und USD-JPY (Cross Currency Sentiment)
Hintergrundinfos zu den dargestellten Pfeilen siehe Seite 7
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Chart der Woche

Der saisonal positive Aktienmonat o | ® sentix Strategic Bias Euro vs. US Dollar (EUR-USD) HE: 0.089  E EUR-USD: 1.083
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Grundvertrauen steigt auf den
hochsten Stand seit Januar 2021.

Moy v

sentix Strategischer Bias

30. Mérz 2025 Bitte beachten Sie den Disclaimer am Ende der Analyse! © 2025 sentix GmbH 1



o
| WNr [CE
W WA

sentix Global Investor Survey

Kommentierung der aktuellen Ergebnisse
13 /2025

E=

sentix Sentiment Highlights — Aktien, Bonds, FX & Commodities

Aktien USA (1) entix Strategic Bias US equities vs. S&P 500
= W sentix St.rategic Bias US Equities {Large Caps) HE: -0.13 B sentix Sentiment US Equities (Large Caps) H1: -0.328
Die Stimmung fallt fir US-Aktien (rote g |5 Eauiies (isrge caps); 3561 Hos
Linie) zurick. Wir messen mit -33 gopp|  (=)sertix GmbH
Prozentpunkten den tiefsten Wert seit :222
06.09.2024. Isoliert betrachtet ist dies ein 5400
Kaufargument. Zeitgleich miissen wir aber 52004
feststellen, dass sich die mittelfristigen 5000 |
Aktienmarkt-Perspektiven (Bias in Blau) 4800+
gar nicht aufhellen. Rucklaufige Kurse 4600+
werden nicht als attraktive Kauf- 44004
Gelegenheit  wahrgenommen.  Somit 42007
unterscheidet sich das Sentiment-Tief 4000+
deutlich von den vorangegangenen des 3800, —— T2 o Moy o - e Jan 25 P
Jahres 2024.
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Aktien USA (2) sentix Time Differential Index US equities vs. S&P 500
- = B sentix Time Differential Index US equities (large caps) HO: -0.198 O US Equities (large caps): 5581
Dieser Unterscheid wird am TD-Index fir 6200 loa
US-Aktien deutlich. Hier erreicht der Saldo gopg-| () sentix GmoH lo3
aus Sentiment und Bias fiir US-Aktien 2222 Jo2
lediglich einen  Wert von -20 5400 . /\_\ﬂ A r\,\ {01
Prozentpunkten. Damit ist dieser Indikator 5200 V A 0
weit entfernt von einer soliden 5000+ VV \/\-0.1
Kaufindikation. 4800+ 02
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US Treasuries (1) entix Strategic Bias US Bonds vs. US Treasury Future

H W sentix Strategic Bias US Bonds (10y) HE: -0.119 O US T-Mote Future: 111.2
Bei den US-Treasuries kommt trort 149 03
Erholungstendenzen keine Kursfantasie 14pq () senix GmbH o
auf. Der Strategische Bias bleibt schwach 1351
und trifft auf einen saisonalen Faktor, der 1304 o

ab jetzt ins Negative dreht. Der jlngste

. ) M\M 0
Kursanstieg im US Treasury Future steht \'V‘ M

1204
daher auf wackeligen FiiRen und koénnte

. 1154
schon bald in Frage zu stellen werden.
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US-Treasuries (2)

Die jungste Kurserholung im US-Treasury
hat zudem zu einer hohen Overconfidence
gefiihrt. Der Indikator erreicht einen Wert
von +9 und Ubertrifft alle Maxima der
letzten Jahre. Dies unterstreicht unsere
Vorbehalte zu US-Langlaufern.

Bund-Future

Schauen Sie sich diesen Chart an und
blicken Sie anschlieRend auf das
Positionierungsverhalten auf Seite 5
unten. Wie passt beides zusammen? Die
Anleger entwickeln kein Vertrauen, sind
aber im Portfolio ,long“. Die offensive
Positionierung wurde nahezu
aufrechterhalten. Dieser Mix ist mehr als
ungesund.

HUI Index

Hohe Overconfidence-Werte gibt es auch
bei Goldminenaktien. Hier leuchtet die
Warnlampe mit einem Wert von +7
ebenfalls auf. Da der Edelmetall-Komplex
zunehmend Risiko anzeigt, sollte auf diese
Risiko-Indikation ein besonderes
Augenmerk gerichtet werden.
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IETE J10
1404 (c]) sentix GmbH g
135 . 6
4
130+
JE| ;
125 | | .
W F ] 0
120 -2
-4
1154
-5
110+ -8
—-10
1054
~4-12
100 -14
2020 2021 2022 2023 2024 2025
. v
sentix Strategic Bias Bund-Future (Institutionals)
]
H W sentix Strategic Bias Euro Area Bonds (10y) 16: -0.218 O Bund Future: 128.8
| {04
138
137 4 los
136 4
1354 -02
134
1334 —01
1324 0
131 4
130+ 4-01
129 4
128 4 --02
127 los
126
125 -04
How 23 Jan 24 Mar May Jul Sep Nov Jan 25 Mar
. v

sentix Overconfidence Index Gold (USD)
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Gold (USD) (1) - S =
30004 GOLD SPOT $/0Z (L1 3085.12 +27.83

. . . . 5 CHX Gold Net NCFP — am 250 - 05105 gy
Die Situation beim Gold bleibt auf dem lgz:ﬁils‘zr:t;g?ccgasGulds(/ozusrﬁugg?mdﬁne[ndex- am 3/28/25 (R1) 3.?{32 +§)1«13:7 | os000
ersten Blick konstruktiv: Der Bias bleibt
unter Schwankungen hoch, die o L o400
Positionierung zieht (noch) nicht mit.

. . . P . . F0.2M
Zeitglich nehmen aber die Risikohinweise 04000
auf anderen Ebenen zu.
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Goldpreis in USD, und
Gold (USD) (2) sentix Overconfidence Index Gold (USD)
- - B sentix Overconfidence Index Gold (ounce, USD) OF 11 O Geld: 3085
Die Overconfidence schielRt bei Gold (und 3200
fiir Silber) auf +11 Punkten nach oben und o] (cysemix oma
erreicht ein Mehrjahreshoch. Die Luft fiur 2600
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Gold (USD) (3) sentix Risk radar Gold (USD)
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Parallel steigen zum Overconfidence- 3200 Q10
. . . .. . 3000 i
Risiko auch die Preisrisiken aus einer e | EmeH
. . . -05
Uberkauften Lage deutlich an. Somit 2600+ A AA
tragen nun alle von uns observierten 200 L a A 0

. . . 22004
Teilbereiche zu einer hohen 2000
(quantitativen) Risikobewertung bei. In va00 | 103
unserem Risikoradar erreicht der Risiko- 10

. . 1600 :
Gesamtindex mit einem Z-Score von -1,9.
Der unterstiitzende Saisonfaktor lduft 14007 s
ebenfalls bald aus. Es gilt ab jetzt taglich 12004 |
auf technische Umkehrsignale zu achten.
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sentix Anlegerpositionierung in Aktien und Renten

Positionierung Aktien
Institutionelle

Die Profis reduzieren ihre
Quoten am  Aktienmarkt
etwas. Eine groRere
Unterinvestierung  mdchte
man jedoch aktuell nicht
eingehen.

Positionierung Aktien
Private

Die Privaten reduzieren
marginal ihre Uberquoten
auf ein neutrales Niveau. Die
grundlegende Skepsis, die
sich liber dem Bias
widerspiegelt, findet sich
bislang nicht im Portfolio
wider.

Positionierung
Euroland Bonds -
Institutionelle

Die ohnehin leicht offensive
Positionierung bei Bonds
bleibt auch im Marz
erhalten. Das widerspricht
dem Strategischen Bias, der
schwach bleibt! Der Mix ist
ungesund.

30. Marz 2025
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B sertix Investor Posttioning Euro Area Equities (Z-Score) I0: -0.624

O Europe Equities (al): 542.1
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sentix Investor positioning Euro area equities (Individuals) vs. Stoxx 600

B sentix Investor Positioning Eura Area Equities (Z-Score) PO: 0182

(2] sentix GmbH

O Europe Equities (all; 5421

2020 2021 2022

2023

2024

2025

Hintergrund

Der Index misst, wie hoch Anleger
in Aktien investiert sind. Die
Positionierung wird als Z-Score-
Index gezeigt und erlaubt damit
eine gute Vergleichbarkeit der
Ergebnisse im historischen
Zeitablauf.

Angezeigte Positionsrisiken sind
vor allem bei Marktentwicklungen
gegen die Positionierung von
Bedeutung, da in diesem Fall die
entstehende kognitive Dissonanz

sentix Investor positioning Euro Area bonds vs. Bund Future

.
4 | @ sentix investor Pasitioning Euro Area Bonds (Z-Scare) I0: 1.317
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der Anleger eine Bewegung
verstarkt.
Hintergrund

Der Index misst, wie hoch die
Anleger in Aktien investiert sind.
Die Positionierung wird als Z-
Score-Index gezeigt und erlaubt
damit eine gute Vergleichbarkeit
der Ergebnisse im historischen
Zeitablauf.

Angezeigte Positionsrisiken sind
vor allem bei Marktentwicklungen
gegen die Positionierung von
Bedeutung, da in diesem Fall die
entstehende kognitive Dissonanz
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der Anleger eine Bewegung
verstarkt.
Hintergrund

Der Index misst, wie hoch die
Anleger in Bonds investiert sind.
Die Positionierung wird als Z-
Score-Index gezeigt und erlaubt
damit eine gute Vergleichbarkeit
der Ergebnisse im historischen
Zeitablauf.

Angezeigte Positionsrisiken sind
vor allem bei Marktentwicklungen
gegen die Positionierung von
Bedeutung, da in diesem Fall die
entstehende kognitive Dissonanz
der Anleger eine Bewegung
verstarkt.
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Sentiment-Uberblick

. ) . . . 100

Die Grafik zeigt das Sentiment fir

unterschiedliche Markte und Assetklassen 80 -

als Balkenchart. Der einzelne Balken T . - B m PP - - -~ : I
dokumentiert die Bandbreite  der X RN R R BB e - T ™ T e [ T
historisch gemessenen Stimmungswerte = AT B R E EE . 18 [ [ &
(meist ab 2001). Starker Optimismus ist E O 1oL 1 _'_T_'_:_'___'___'_:_'_"_'_ T e
aufgrund der einhergehenden Risiken rot £ 20 '_'.'_T_T_—__.__T_ e e e
eingefirbt. Niedrige Stimmungswerte sind B I o o e — -
umgekehrt grin markiert, da solche 60 1 —

Stimmungsextreme aufkommende -80

Chancen betonen. Dargestellt werden der -100

aktuellen Umfragewert (schwarzer Punkt) S NS PP S &
und der Vorwochenwert (gelbe Raute). o & 3 G d@ N PR RN &36 &

Der 4-Wochenvergleich ermdéglicht eine Q,\‘fo S & ¥ & f-}\\\e()\\@
mittelfristige Einordnung der Sentiment-

Verénderung. [ Range All-time low to All-time high =4 weeks ago 1weekago ecurrent
Overconfidence-Uberblick

Der Chart gibt einen Uberblick, an welchen ﬁ __-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_-_._-
Markten zurzeit starke Overconfidence Ny 9 —r—F_5_ = B = e = = = _T .
herrscht. Dargestellt sind die wichtigsten ‘g T Tt 1 T e,
Mirkte  und  deren historischen < 2_ _.: HE B :.: EE B B mEa B
Schwankungsbreite in der $ 14— — — o I — 1 B O g
Overconfidence. Die Bandbreite der 31 H D e FH Fe eHe—e— — — =
Indexmessung variiert zwischen -13 und E 3T ] e+ T
+13  Punkten. Besondere Beachtung 2l 0 B HE EE R EEEE RN
verdienen hierbei Extremwerte ab +/-7 oL,/ B B B BN B 0 0 D B EE DB
Punkte: Ab diesem Niveau steigt die -11 L

Selbstiiberschatzung der Marktteilnehmer -13

so stark an, dass hieraus besondere S &S S PSS \Sp NGRS CES)
Marktrisiken / -chancen erwachsen. Sie oc}°+ £ bgbbo'é@& @ (\65(\} &S \b\& ?}o"’ &
kénnen den aktuellen Wert (schwarzer & N SN S 6‘\©

Punkt) mit den Vergleichswerten von vor

einer und vier Wochen ablesen. | Range all-time low to all-time high ~ — 4 weeks ago 1weekago @current
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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 durchgefihrt. 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 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
fir eine bevorstehende Konsolidierung sein. Langerfristige Umkehrpunkte werden hingegen meist
durch eine Sentimentdivergenz angezeigt.

(kurzfristige Markterwartungen)

Strategischer Bias 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.

(mittelfristige Markterwartungen)

sentix Neutrality-Index Die sentix Neutrality-Indizes messen den Anteil der Neutralen im Markt. Eine hohe Zahl an
neutralen Anlegern deutet auf Irritation im Markt und kiinftig steigende Volatilitdt 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 fur kurz- und mittelfristige
Zeitrdume identisch. Deshalb gilt die Wertung in verstarktem MalRe, wenn auf beiden Zeitebenen
Extremwerte erreicht werden.

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

sentix Time-Differential-Index 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 Ldndern bestimmt, nach deren Gesetz dies zuldssig 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 Anlagemdglichkeiten kénnen fiir bestimmte Investoren aufgrund ihrer spezifischen Anlageziele, Anlagezeitrdume oder ihrer personlichen finanziellen
Verhaltnisse nicht geeignet sein. Die hier dargestellten Anlagemdglichkeiten kénnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten gegebenenfalls
weniger zurick, als sie investiert haben.

Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Wert der Anlage auswirken. Dariiber 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 vollumfanglich dargestellt.

Fir die in dieser Analyse enthaltenen Informationen Gbernehmen wir keine Haftung. Die Analyse ist kein Ersatz furr eine personliche Anlageberatung. Investoren miissen
selbst auf Basis der hier dargestellten Chancen und Risiken, ihrer eigenen Anlagestrategie und ihrer finanziellen, rechtlichen und steuerlichen Situation bertcksichtigen,
ob eine Anlage in die hier dargestellten Finanzinstrumente fiir 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 fir eine individuelle Anlageberatung und weitere individuelle Erklarungen zu
kontaktieren. Weder die sentix GmbH noch einer ihrer Geschaftsfiihrer, Angestellten oder sonstige Personen libernehmen die Haftung fir 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 lber kiinftige Markt- oder Preisverdanderungen. Die
darin zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Einschatzungen kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.

Die sentix GmbH weist ausdruicklich darauf hin, dass sowohl die sentix GmbH, ihre gesetzlichen Vertreter sowie deren Mitarbeiter (im Folgenden Beteiligte genannt)
regelmiRig Geschiafte in Wertpapieren und sonstigen Finanzinstrumenten, auf die in Daten und Diensten Bezug genommen wird, durchfiihren. Dies tun sie sowohl fur
eigenen Namen und eigene Rechnung wie auch im Namen und fir 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, VerstoRe 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 geschitzten Kundenbereich zugénglich sind, darf nicht — auch nicht auszugsweise —
zitiert werden. Hiervon ausgenommen sind Analysen, Daten und Dienste die von der sentix GmbH Uber 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 veréffentlicht 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 erwahnt werden, kénnen ebenfalls geschiitzt bzw. Markenzeichen anderer Unternehmen
sein.

ERKLARUNG DES ANALYSTEN

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

in dieser Studie geaufRert werden, zusammen.

Bildnachweis: Fotolia #2652331
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