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Bitcoins: Institutionelle bekommen Zweifel

Seit 2013 misst sentix regelmaRBig die Anlegerstimmung zu Bitcoins. sentix ist damit der weltweit einzige Anbieter von
Anlegererwartungen zu diesem neuartigen Spekulationsinstrument. Die Daten zeigen, dass seit 2014 das Interesse des
Marktes an Bitcoins systematisch gestiegen ist. Doch am aktuellen Rand findet ein Stimmungsumschwung statt, der zu
einer Preiskorrektur bei der , Kryptowdhrung” fiihren konnte.

sentix ist weltweit der erste und einzige Anbieter, der verhaltensorientierte Daten zu diesem neuartigen Spekulationsob-
jekt anbieten kann. Schon frith haben wir das Potential der Bitcoins erkannt: weniger als Anlageobjekt, sondern als Spe-
kulationsobjekt und Reinkarnation der Tulpen-Blase in den Niederlanden des 17. Jahrhunderts. Bereits dreimal Mal* ha-
ben wir ausfiihrlich die Ahnlichkeit zu althergebrachten Ponzi-Spielen erklart und dargelegt, warum sich eine spekulative
Blase bilden dirfte. Um diese Theorie zu priifen und die Entstehung und das Platzen der Blase wissenschaftlich zu doku-
mentieren, messen wir seit 2013 systematisch die Anlegererwartungen an Bitcoins.

Nachfolgend finden Sie den Verlauf des sentix Assetklassen-Sentiments, getrennt nach privaten und institutionellen Ein-

schatzungen.
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sentix Assetklassen Sentiment zu Bitcoins (Institutionelle vs. Private), Bitcoin in US-Dollar

1 Zuletzt unter http://blog.sentix.de (4ltere Artikel sind darin verlinkt)
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Erkennbar ist, dass noch Anfang 2014 das Interesse an Bitcoins sehr gering war. Die allermeisten Anleger hatten eine
dezidiert negative Meinung hier. Das hat sich in den letzten Jahren deutlich gewandelt. Vor allem bei Privatanlegern hat
sich die Haltung massiv verdandert. Diese in 2014 einsetzende Meinungsumschwung hat 2015 auch zu einer Umkehr im
negativen Preistrend gefiihrt.

In 2017 hat sich die Aufwéartsbewegung stark beschleunigt. Wir befinden uns bereits in der dritten spekulativen Ubertrei-
bung, die in ihrem Preisverhalten exponentielle Ziige angenommen hat. Solche exponentiellen Bewegungen sind typisch
fiir spekulative Exzesse und markieren regelmaRig das nahende Ende solcher Ubertreibungsphasen. Genauso, wie diese
auf das hohe Medieninteresse an Bitcoins als Indikator zutrifft.

Es gibt jedoch einen weiteren Grund, der schon bald fiir eine Erniichterung sorgen konnte: der aktuelle Abriss im Asset-
klassen-Sentiment der institutionellen Anleger. Diese Gruppe zeigt einen veritablen Vertrauensschwund in die ,Krypto-
Wahrung”, so dass Gewinnmitnahmen wahrscheinlicher werden.

Anleger sollten sich zudem bewusst sein, dass der mit Abstand groRte Bestand an Bitcoins zu einer Zeit ,,geschirft” wurde,
als Bitcoins praktisch noch nicht existent waren. Die Besitzer dieser Einheiten sind es ebenso wenig. Das Interesse daran,
aus ,,Bytes und Nichts” harte Euros und US-Dollars zu machen, kann dagegen jederzeit diesen ,Markt” treffen.

Dass die breite Masse zu diesem Zeitpunkt der spekulativen Blasenbildung die Wertlosigkeit dieses Spekulationsobjektes
bereits erkennt, darf angesichts des Diskussionsstandes in der Offentlichkeit jedoch bezweifelt werden.

Wenn Sie Interesse an den Daten haben oder Informationen fiir Hintergrund-Recherchen bendétigen, sprechen Sie uns
bitte an!
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Hintergrund

Der sentix Bitcoin Index bildet die Praferenz der Anleger fiir die ,, Kryptowadhrung Bitcoin“ ab.

Die aktuelle Umfrage zum sentix Bitcoin Index ist in der Zeit vom 18.05. bis zum 20.05.2017 unter rund 1.100 privaten und
institutionellen Investoren durchgefiihrt worden.

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. Aspekte der Behavioral Finance werden anwendbar und liefern einen wichtigen Erklarungsgehalt fir Marktentwick-
lungen. Die Gesellschaft ist der filhrende, unabhangige Anbieter von Stimmungsindizes und verhaltensorientierten Daten

in Europa.
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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 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 Anlagemdoglichkeiten kénnen fir bestimmte Investoren aufgrund ihrer spezifischen Anlageziele, Anlagezeitraume oder ihrer personlichen
finanziellen Verhaltnisse nicht geeignet sein. Die hier dargestellten Anlagemaoglichkeiten konnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten
gegebenenfalls weniger zurlick, als sie investiert haben.

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

Fur die in dieser Analyse enthaltenen Informationen Gbernehmen wir keine Haftung. Die Analyse ist kein Ersatz fiir eine personliche Anlageberatung. Investoren miissen
selbst auf Basis der hier dargestellten Chancen und Risiken, ihrer eigenen Anlagestrategie und ihrer finanziellen, rechtlichen und steuerlichen Situation berucksichtigen,
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 fir eine individuelle Anlageberatung und weitere individuelle Erklarungen zu kontak-
tieren.

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

Die Sentiment Analyse wird den registrierten sentix-Teilnehmern tber das Internet zur Verfligung 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 tber kiinftige Markt- oder Preisveranderungen. Die
darin zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Einschatzungen kénnen sich ohne vorherige Ankilindigung andern.

Die sentix GmbH weist ausdrticklich darauf hin, dass sowohl die sentix GmbH, ihre gesetzlichen Vertreter sowie deren Mitarbeiter (im Folgenden Beteiligte genannt)
regelmaRig Geschéfte 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 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 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 geschiitzten 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 Offentliche Verbreitung zielen, bereitgestellt werden.

Diese Analyse darf nicht — ganz oder teilweise und gleich zu welchem Zweck — weiterverteilt, reproduziert oder verdffentlicht 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 geschitzt bzw. Markenzeichen anderer Unternehmen
sein.

ERKLARUNG DES ANALYSTEN

Die Entlohnung des Verfassers hdngt 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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