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Euro Break-up Index: Oberflachliche Entspannung

Die Situation in der Eurozone entspannt sich im August. Der sentix Euro Break-up Index (EBI) fillt um 4,6 auf 15,7
Punkte und liegt damit wieder deutlich unterhalb der ,,magischen” 20 Punkteschwelle. Ausgehend von einer gesunke-
nen Risikowahrnehmung fiir die Euro-Peripherie schiatzen die Anleger das Risiko fiir ein Auseinanderbrechen der Eu-
rozone geringer ein. Risiken gehen weiterhin von der latenten Lage der Banken in Italien sowie der schwachen kon-
junkturellen Lage aus.

Das Positive vorweg: Die Situation in Euroland entspannt sich wieder, zumindest oberflachlich. Der sentix Euro Break-up
Index (EBI, blaue Linie), der die Wahrscheinlichkeit eines Auseinanderbrechens der Eurozone misst, fallt im August auf
15,7 Punkte und damit wieder deutlich unterhalb der 20 Punkteschwelle. Seit Ausbruch der Eurokrise korrelierten Krisen-
meldungen bzw. Krisengipfel auffallend haufig mit EBI Werten lber 20 Punkten. Dementsprechend kann aus Sicht der
Anleger vorerst Entwarnung fiir die Eurozone gegeben werden, was sich deutlich an den jeweiligen Landerscores ablesen
lasst: Positiv fallt im August besonders die Entwicklung Griechenlands auf. Keine Neuigkeiten sind mittlerweile gute Nach-
richten aus Anlegersicht. Dementsprechend verringert sich die Skepsis aus den Vormonaten. Der EBI Landerindex fallt auf
8,6 zurlick. Dies ist der niedrigste Wert seit fast 2 Jahren. Auch die im Juni/Juli sprunghaft angestiegenen Risiken eines
Austritts der Niederlande und Spanien verfliichtigen sich im August. Die Sorgen nach dem liberraschenden Brexit Votum
sind damit fast vollstandig zerstreut.

Von einer ,,nachhaltigen” Erholung der Situation in Euroland sind wir aber noch ein Stiick entfernt, schlieRlich deutet der
parallel errechnete Index des Ansteckungsrisikos (rote Linie) weiterhin erhebliches Gefahrenpotenzial an.
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Zwar schatzen die Investoren die Ansteckungsrisiken leicht geringer ein als noch einen Monat zuvor, vergleicht man die
Risikoscores der einzelnen Lander, wird deutlich, dass die Lage der Banken in Italien von den Anlegern weiterhin als sehr
bedrohlich empfunden wird. Vorbehalte gegeniber Italien konnen mittlerweile auch anhand der sentix Landerindizes fiir
Griechenland und Italien abgelesen werden. Der Abstand beider Indizes war noch nie so gering wie am aktuellen Rand.
An den Bondmarkten befindet sich mittlerweile der Risikoaufschlag italienischer Staatsanleihen im Vergleich zu 10-jahri-
gen Bundesanleihen deutlich Gber dem Spread des spanischen Pendants, trotz massiver Kaufe seitens der EZB.

Auch auf der makrotkonomischen Ebene gibt es Sprengstoff: Die konjunkturelle Lage ist bereits seit zweiter Jahreshalfte
letzten Jahres, trotz ultra-expansiver Geldpolitik und ,quantitative easing”, auf dem Rickzug (blaue Linie). Wir beobach-
ten eine inverse Beziehung zwischen konjunktureller Lagebewertung, gemessen am sentix Konjunkturindex, und wahrge-
nommenes Ausbreitungsrisiko der Eurokrise (rote Linie). Je robuster die Anleger die wirtschaftliche Lage bewerten, desto
geringer ist die Sorge, dass sich einzelne Krisenherde ausbreiten. Das Ganze lasst sich vergleichen mit dem menschlichen
Immunsystems: Ist das Immunsystem gesund, werden wir selten krank. Ist das Immunsystem jedoch geschwacht, steigt
das Risiko der Ansteckung.
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Hintergrund

Der monatlich erscheinende sentix Euro Break-up Index wird seit Juni 2012 jeweils in der vierten Woche eines Monats
erhoben und am darauffolgenden Dienstagmorgen veréffentlicht. Die befragten Anleger haben die Moglichkeit, bis zu
drei Lander zu nennen, mit deren Euro-Austritt sie innerhalb der nachsten zwdélf Monate rechnen. Weitere Details zum
sentix Euro Break-up Index sowie aktuelle Werte finden Sie unter http://ebr.sentix.de.

Der aktuelle Wert des sentix Euro Break-up Index in Héhe von 15,7% bedeutet, dass zurzeit genau dieser Anteil der
befragten Anleger mit dem Ausscheiden mindestens eines Landes aus der Eurozone innerhalb der niachsten zwélf Mo-
nate rechnet. Seinen vorldufigen Hochststand hatte der sentix EBI mit 73% im Juli 2012 erreicht. Sein Minimum stammt
mit 7,6% aus dem Juli 2014.

An der aktuellen Umfrage, die vom 25.08. bis zum 27.08.2016 durchgefiihrt wurde, beteiligten sich 911 Investoren.

Uber sentix

Die sentix GmbH ist ein Beratungsunternehmen, welches darauf spezialisiert ist, in Echtzeit Auskunft zum Anlegerverhal-
ten und zur Anlegerpsychologie zu liefern. Die Basis bildet eine der grofRten unabhangigen Investorenbefragungen welt-
weit, an der sich mehr als 5.000 Investoren weltweit (> 1.100 institutionelle Anleger) beteiligen. Aspekte der Behavioral
Finance werden anwendbar und liefern einen wichtigen Erklarungsgehalt fiir Marktentwicklungen. Die Gesellschaft ist der
fihrende, unabhangige Anbieter von Stimmungsindizes und verhaltensorientierten Daten in Europa.

Bitte beachten Sie den Disclaimer am Ende der Analyse! © 2016 sentix GmbH



Pressemitteilung

sentix Euro Break-up Index
29. August 2016

Disclaimer

Wichtige Hinweise zu Haftung, Compliance, Anlegerschutz und Copyright
Diese Analyse und alle darin aufgezeigten Informationen sind nur zur Verbreitung in den Landern 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 Anlageméglichkeiten kénnen fir bestimmte Investoren aufgrund ihrer spezifischen Anlageziele, Anlagezeitraume oder ihrer personlichen
finanziellen Verhaltnisse nicht geeignet sein. Die hier dargestellten Anlageméglichkeiten konnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten
gegebenenfalls weniger zuriick, als sie investiert haben.

Wechselkursschwankungen kénnen sich negativ auf den Wert der Anlage auswirken. Darliber 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.

Flr die in dieser Analyse enthaltenen Informationen Glbernehmen 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 fur 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 Erklarungen zu kontak-
tieren.

Weder die sentix GmbH noch einer ihrer Geschaftsfihrer, Angestellten oder sonstige Personen Gbernehmen die Haftung fir Schaden, die im Zusammenhang mit der
Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhalts entstehen.

Die Sentiment Analyse wird den registrierten sentix-Teilnehmern iber das Internet zur Verfiigung gestellt, bei denen davon ausgegangen wird, dass sie ihre Anlageent-
scheidungen nicht in unangemessener Weise auf Basis dieser Analyse treffen.

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

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 fur
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 geschitzt. Die sentix GmbH behalt
sich vor, VerstoRe gegen das Urheberrecht sowie eine nicht autorisierte Verwendung von Daten und Diensten, insbesondere die nicht genehmigte kommerzielle Ver-
wendung, zu ahnden. Eine Reproduktion oder Weiterverarbeitung von Website-Elementen, Analysen, Daten oder Diensten in elektronischer, schriftlicher oder sonsti-
ger Form ist ohne vorherige Zustimmung der sentix GmbH untersagt. Aus Analysen, die nur im geschitzten Kundenbereich zuganglich 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 offentliche Verbreitung zielen, bereitgestellt werden.

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

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

DAX, TecDAX, Xetra und Eurex sind eingetragene Marken der Deutsche Bérse 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, konnen 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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