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Sehr geehrter Umfrageteilnehmer,

hiermit erhalten Sie das vorlaufige Ergebnis der dieswdchigen animusX-Umfrage. Eine
Kommentierung der auffalligsten und wichtigsten Ergebnisse folgt bis Montag fruh.

Wir wiinschen lhnen ein gutes Handchen bei lhren Anlageentscheidungen,
Ihre Team von
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Kommentar

Zukunftsangst fuhrte zu heftigem Ausverkauf

Das Ergebnis unserer aktuellen Sentimentumfrage kann heute leider nur zeigen, warum die Reaktion im
DAX auf die uberraschende Strafzollankindigung durch Donald Trump aus dem toten Winkel heraus zu
einem so heftigen Kurseinbruch in so kurzer Zeit fihrte. -2,5% innerhalb weniger Minuten gab der DAX
nach dieser Meldung am Freitagmittag ab.

Zum Zeitpunkt, als die Meldung von Trump Uber die (iberraschenden 50% auf EU-Importe auf den Markt
traf, hatten zwei Drittel der Umfrageteilnehmer bereits abgestimmt. Ich habe daher heute die Auswer-
tung zweigeteilt: Ich zeige die Ergebnisse separat, die Umfrageteilnehmer erzeugten, die VOR und
NACH 14 Uhr abstimmten.

Das Anlegersentiment hatte sich ohnehin bereits vor dieser Meldung auf einen Wert von nur noch 1,3%
abgekihlt, obwohl diese Woche ein neues Allzeithoch erreicht wurde und der DAX bis zu diesem Zeit-
punkt noch in Schlagweite neuer Allizeithochs notierte. Nach der Meldung bricht das Anlegersentiment
auf -0,9% ein.

Die Selbstzufriedenheit ging auf einen Wert von nur noch 1,4% zurtck, bevor die Meldung bekannt wur-
de. Die bis dahin gute Performance im DAX léste also bei Anlegern weder Begeisterung noch Zufrie-
denheit aus. AnschlieBend brach sie weiter auf -0,4% ein.

Die Skepsis war vor der Meldung auf Extremwerte gestiegen. Die Zukunftserwartung fiel auf -4,1% und
damit in den extrem negativen Bereich zurilick. Es ist sehr selten, dass Béaren Extremwerte erzeugen,
obwohl der DAX ein Allzeithoch erklimmt. Diese Baren waren es, die reflexartig auf den Verkaufsknopf
drlckten, als die Hiobsbotschaft von Donald Trump Uber die EU-Zblle tber den Ticker lief. Daraus kén-
nen wir immerhin schlieBen, dass die Verkéufe und damit der Kurseinbruch nicht aus Uberzeugung, son-
dern aus Angst erfolgten. Es gibt daher die Méglichkeit auf eine schnelle Erholung.

Nach 14 Uhr erholte sich die Zukunftserwartung auf einen Wert von nur noch -2,6%.

Die Investitionsbereitschaft notierte vor 14 Uhr bei -0,6% und symbolisierte damit den Wunsch vieler
Anleger, ihre Aktienpositionen eher zu verkleinern als zu vergréBern. Mit dem Ausverkauf und den
dadurch erzeugten niedrigeren Kursen stieg die Investitionsbereitschaft nach 14 Uhr auf +0,8% an.

Unsere Auswertung referenziert jeweils auf die Wochenergebnisse. Die heute vorgenommene Zweitei-
lung der Ergebnisse hilft zwar unserem Verstandnis. Fir die Statistik sind jedoch solche Effekte uner-
heblich, daher hier noch die kumulierten Sentimentergebnisse dieser Woche: Das Anlegersentiment
geht auf +0.8% zurlick, die Selbstzufriedenheit fallt auf 1,2%. Die Zukunftserwartung sinkt auf -3,6% und
die Investitionsbereitschaft sinkt auf -0,3%.

Das EUWAX-Sentiment der Privatanleger féllt diese Woche auf -23%. Es werden also wieder verstarkt
Absicherungspositionen gegen fallende Kurse eingegangen, um gegen einen Rulckschlag gewappnet zu
sein.

Auch das Put/Call-Verhaltnis im DAX klettert auf einen Wert von 2,28% an und signalisiert die steigende
Nachfrage nach Put Absicherungen auch bei institutionellen Anlegern. An der CBOE springt das Put/-
Call-Verhéltnis sogar auf 0,75% und damit in die Region der Panikwerte, die wir Anfang April nach dem
Liberation Day sahen.

Die Investitionsquote der US-Fondsmanager liegt diese Woche bei 80%, stieg also um 10%punkte

gegeniber der Vorwoche an. Dieser Teil der Anleger wurde heute offensichtlich auf dem falschen FuB3
erwischt.

A HEBEL
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Die Bulle/Béar-Differenz der US-Privatanleger ist auf nur noch 1% geschrumpft. Damit gibt es erstmals
seit Februar dieses Jahres wieder mehr Bullen (38%) als Baren (37%).

Der technische Angst und Gier-Indikator des S&P 500 notiert aktuell bei 64% und zeigt moderate Angst
an. Es kann noch schlimmer werden.

INTERPRETATION

Von Angst und Panik ist in unseren Umfragedaten noch nichts zu sehen, da der Ausverkauf eher ein
Reflex war und nicht auf Uberzeugung erfolgte. Doch es ist auffllig, wie negativ viele Anleger, private
und institutionelle, in Deutschland und in den USA, eingestellt waren, bevor der Ausverkauf erfolgte.
Eine Beurteilung der realwirtschaftlichen, und damit vielleicht auch der Aktienmarkt-Bedeutung der
erneuten Zblle, kann man aus der ersten Reaktion daher nicht ableiten. Das werden erst die néchsten
Handelstage in der neuen Woche zeigen.

Insbesondere Privatanleger sind stark verunsichert. Die Zukunftserwartung fur den DAX ist bei dem Pri-
Privatanleger aktuell so negativ wie erst dreimal in den vergangenen 20 Jahren. Tatsé&chlich folgte im
DAX in den folgenden Monaten stets eine Seitwértsbewegung.

BITCOIN

US-Umfragen zufolge ist der Anstieg im Bitcoin-Preis bislang Uberwiegend auf K&ufe von institutionellen
Anlegern zurtckzufuhren. Privatanleger haben den Bitcoin noch nicht fir sich entdeckt. Daraus schlie-
Ben US-Medien, dass sich der Bitcoin-Hype noch in einem sehr friihen Stadium befindet.

Mit dem Erreichen eines neuen Allzeithoch ist die Stimmung am Bitcoin-Markt natirlich super. Sowohl
institutionelle Anleger als auch Privatanleger schwelgen in Euphorie. Das Sentiment erreicht Extrem-
werte. Nur zweimal waren sich Privatanleger und institutionelle Anleger in ihrer guten Laune Uber die
Bitcoin-Entwicklung so einig wie heute. Diese gute Stimmung fUhrte damals zu einer Fortsetzung der
Rallye um +49% in den folgenden sechs Monaten.

Auf der anderen Seite ist allerdings die Zukunftserwartung fliir den Bitcoin gerade bei den institutionellen
Anlegern, die die bisherige Rallye also schon teilweise fir sich nutzen konnten, extrem negativ. Nur im
Mai 2021 war die Zukunftserwartung unter institutionellen Anlegern beziiglich des Bitcoins schon einmal
so negativ wie heute. Damals folgte binnen weniger Wochen ein Ausverkauf um 35%, gefolgt von einer
Fortsetzung der Bitcoin Rallye in den folgenden Monaten, so dass das Minus mehr als kompensiert
wurde und sogar in ein Plus von 30% verwandelt werden konnte.

Far mich sieht es so aus, als stiinden wir beim Bitcoin auf der Schwelle der breiten Akzeptanz. Bislang
ist der Bitcoin Uberwiegend von institutionellen Anlegern genutzt worden. Erste Privatanleger sind auf-
merksam geworden, der Wunsch bei Privatanlegern ist groB, auch in den Bitcoin zu investieren. Da
kdnnte es tatsachlich auf kurze Sicht nochmals einen heftigen Rucksetzer geben, bevor dann die Pri-
vatanleger die Bitcoin Rallye nochmals befeuern.

]HEIBEL
TICKER
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DAX Sentiment

Stimmung 5-Wochendurchschnitt +6 auf 34%

DAX Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Q7: In welcher Zyklusphase befinden sich die Markte aktuell?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -42,9 und 58,2.
Hohe Werte zeigen Euphorie bei den Anlegern an, niedrige Werte lassen auf ein Stimmungstief, Niedergeschlagenheit schlieBen.

Erwartung +11 auf -4%
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Q7: In welcher Zyklusphase befinden sich die Markte in drei Monaten?

Schwellen: Vier von flnf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -9,2 und 27,1.
Hohe Werte zeigen Euphorie bei den Anlegern an, niedrige Werte lassen auf ein Stimmungstief, Niedergeschlagenheit schlieBen.

lHEIBEL
TICKER
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DAX Wahrnehmung

Selbstzufriedenheit +0 auf 2%
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DAX Positionsdaten

Investitionsquote -6 auf 45%
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DAX Investitionspréferenzen

Investitonsbereitschaft +11 auf 46%
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Bund-Future Sentiment
Stimmung 5-Wochendurchschnitt -2 auf 8%
Bund-Future Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Q7: In welcher Zyklusphase befinden sich die Méarkte aktuell?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -40,4 und 44,7.
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Hohe Werte zeigen “Euphorie* bei den Anlegern an, niedrige Werte lassen auf ein Stimmungstief, *Niedergeschlagenheit* schlieBen.

Erwartung +31 auf 15%
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Q7: Welche Zyklusphase erwarten Sie in drei Monaten?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -33,3 und -3,8.
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Hohe Werte zeigen *Zuversicht* in die mittelfristige Entwicklung im DAX, niedrige Werte lassen auf groBen *Pessimismus* schlieBen.

lHEIBEL
TICKER
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Bund-Future Wahrnehmung

Selbstzufriedenheit +0 auf 2%
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Nachrichtenwahrnehmung -7 auf 48%
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Q1: Sind Ihre Erwartungen
beziiglich folgender Markte in
der vergangenen Woche erfiillt
worden?

Private: 1,7 (A -0,0)
Institutionelle: 2,1 (A -0,4)

Schwellen: Vier von funf Ergeb-
nissen liegen zwischen Werten
von 1,7 und 2,0.

Q2: Wie haben Sie die allge-
meinen Finanznachrichten in
dieser Woche wahrgenommen
(Bei Devisen aus Sicht des
EUR)?

Private: 38 (A -3)

Institutionelle: 58 (A -11)
Schwellen: Vier von fiinf Ergeb-
nissen liegen zwischen Werten
von 33,2 und 60,5.
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Bund-Future Positionsdaten

Investitionsquote -1 auf 32%
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Bund-Future Investitionspraferenzen

Investitonsbereitschaft +5 auf 27%
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EUR/USD Sentiment

Stimmung 5-Wochendurchschnitt -1 auf 40%

EUR/USD Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Q7: In welcher Zyklusphase befinden sich die Méarkte aktuell?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -49,2 und 54,6.
Hohe Werte zeigen “Euphorie* bei den Anlegern an, niedrige Werte lassen auf ein Stimmungstief, *Niedergeschlagenheit* schlieBen.

Erwartung -8 auf 21%
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Q

Q7: Welche Zyklusphase erwarten Sie in drei Monaten?
Aktuell: (A)

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen liegen zwischen Sentimentwerten -17,2 und 27,3.
Hohe Werte zeigen *Zuversicht* in die mittelfristige Entwicklung im DAX, niedrige Werte lassen auf groBen *Pessimismus™ schlieBen.

lHEIBEL
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EUR/USD Wahrnehmung

Selbstzufriedenheit +0 auf 2%
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EUR/USD Investitionspraferenzen

Investitonsbereitschaft +6 auf 30%

EUR/USD Konsolidiert 10% / 90% Schwelle
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Gold

Stimmung 5-Wochendurchschnitt -5 auf 17%

Gold Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Stimmung +81 auf 53%
Gold Konsolidiert 10% / 90% Schwelle
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Q8: Taktisch: Wie wird sich der Goldpreis entwickeln: 1 Monat?
Strategisch: Wie wird sich der Goldpreis entwickeln: 3 Monate?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen des kurzfristigen (1 Monat) Sentiments fiir Gold liegen zwischen Werten von -11,0 und 51,2.

Gold Sentiment
Vier von funf Ergebnissen des mittelfristigen (3 Monate) Sentiments fiir Gold liegen zwischen Werten von 15,0 und 50,6.

Erwartung +42 auf 57%
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Stimmung 5-Wochendurchschnitt +0 auf -30%

= Rohoel Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Investors Sentiment
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Stimmung -6 auf -26%
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Q8: Taktisch: Wie wird sich deru(")lpreis entwickeln: 1 Monat?
Strategisch: Wie wird sich der Olpreis entwickeln: 3 Monate?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen des kurzfristigen (1 Monat) Sentiments fiir Ol liegen zwischen Werten von -23,0 und 42,2,

Vier von fiinf Ergebnissen des mittelfristigen (3 Monate) Sentiments fiir Ol liegen zwischen Werten von -5,9 und 28,0.

Erwartung -13 auf 20%
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Bitcoin
Stimmung 5-Wochendurchschnitt +17 auf 65%
Bitcoin Sentiment 5-Wochendurchschnitt
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Q8: Taktisch: Wie wird sich der Bitcoin entwickeln: 1 Monat?
Strategisch: Wie wird sich der Bitcoin entwickeln: 3 Monate?

Schwellen: Vier von fiinf Ergebnissen des kurzfristigen (1 Monat) Sentiments flr den Bitcoin liegen zwischen Werten von -46,2 und
61,5.

Vier von funf Ergebnissen des mittelfristigen (3 Monate) Sentiments fiir den Bitcoin liegen zwischen Werten von 0,0 und 26,5.

Erwartung -31 auf 0%
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aX-Glossar

Aktuell & Passiv

Nachrichtenwahrnehmung + Selbstzufriedenheit => Einfluss auf aktuelle Stimmung

a) Stimmung
Die Stimmung ist der klassische Kontraindikator der Sentiment-Analyse. Befinden sich Anleger in Feierlaune, droht ein Ausverkauf.
Greifen Depressionen um sich, steht eine Rallye bevor.

Extremwerte bei der Stimmung kénnen so auf einen mdglichen Trendwechsel hindeuten. Sie sind eine von vielen Voraussetzungen
fur einen Trendwechsel, allein aber nicht ausreichend. Auch Trendphase (Hausse oder Baisse), Dauer (eine Frage von Wochen)
und &uBere Impulse lUben ebenfalls einen wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung aus.

Extreme Stimmungen kénnen Uber langere Zeit bestehen bleiben. Entsprechend schwer ist es, den genauen Einstiegszeitpunkt
bzw. —kurs zu bestimmen, man kann jedoch bei zunehmender Dauer mit starkeren Gegenbewegungen rechnen.

Ein kurzzeitiger Stimmungseinbruch oder —aufschwung ist haufig die Reaktion auf ein Ereignis, das sich auf den zweiten Blick als
wenig relevant fur die Bérsen entpuppt. Bei langer anhaltenden Extremwerten bei der Stimmung gibt es aber haufig fundamentale
Ursachen. In diesem Fall wird die Stimmung erst mit Verzégerung auf eine Anderung der fundamentalen Daten reagieren.

Starke Anderungen bei der Stimmung innerhalb einer Woche deuten auf eine groBe Verunsicherung. In diesem Fall sollte die
Selbstzufriedenheit naher betrachtet werden.

b) Selbstzufriedenheit

Die Selbstzufriedenheit ermittelt die Selbstzufriedenheit der Investoren. Eine zu hohe Selbstzufriedenheit kann zu héheren und/oder
riskanteren Investitionen fiihren (Behavioral Finance). Sollte sich die Einschatzung der selbstzufriedenen Anleger als falsch heraus-
stellen, ist eine um so heftigere Bewegung in die entgegengesetzte Richtung zu erwarten, da Anleger lhre entsprechenden Posi-
tionen auflésen.

¢) Nachrichtenwahrnehmung

Werte Uber 50% signalisieren eine eher positivere, Werte unterhalb von 50% eine eher negativere Wahrnehmung. Die Ergebnisse
lassen Ruckschlisse auf eine mdgliche selektive Wahrnehmung der Investoren zu (Behavioral Finance). Wichtige Stolperfallen
beruhen auf Nachrichtenwahrnehmungen, die nicht zur Realitat passt.

Aktuell & Aktiv

Investitionsquote, Cashquote (zzgl. ggfls. Shortquote, Uberinvestiert bei DAX & Bund)

a) Investitionsquote

Die Investitionsquote wird nach Long- und Shortpositionierungen der Investoren unterschieden. Somit kann festgestellt werden, wel-
che und mit welcher Stérke die Investoren Portfoliohandlungen vorgenommen haben.

In Verbindung mit der Absicht kann beurteilt werden, ob bspw. stark investierte Anleger auf Verkaufsgelegenheiten, oder auch im
umgekehrten Fall unterinvestierte Anleger auf Kaufgelegenheiten warten.

b) Shortquote

Die Shortquote zeigt an, wie viele Anleger bereits auf fallende Kurse gesetzt haben. Eine hohe Shortquote deutet als Kontraindi-
kator auf ein baldiges Ende einer Korrektur, da schon sehr viele Anleger short positioniert sind. Vor dem Hintergrund steigender
Kurse kann eine hohe Shortquote zu Deckungskaufen und dadurch weiteren Zunder fir eine Rallye flhren.

c) Cashquote

Die Cashquote zeigt an, wie viel Anleger Kapital ,an der Seitenlinie“ haben, also Uber Barreserven verfligen, die gegebenenfalls in
den Markt investiert werden kénnen.

Eine hohe Cashquote in fallenden Mérkten deutet als Kontraindikator auf ein baldiges Ende der Korrektur, da bereits viele Anleger
Ihre Positionen liquidiert haben. Eine hohe Cashquote in steigenden Markten wiederum kann die Rallye weiter anheizen, weil Anle-
ger mit zu wenig Aktienengagement den Kursen hinterher laufen.

Eine niedrige Cashquote in steigenden Markten deutet auf das baldige Ende der Rallye. Hingegen deutet eine niedrige Cashquote
in einer Korrektur darauf hin, dass die Korrektur noch tiefere Kurse erzeugen wird.

d) Uberinvestiert
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Zukunft & Passiv

Erwartung => Auch Resultat der Nachrichten

a) Erwartung

Die Erwartungshaltung zeigt die Grundlberzeugung der Anleger und die Grundlberzeugung ist das Resultat der den Anlegern ver-
figbaren Informationen. Damit ist die Erwartungshaltung kein Kontraindikator sondern haufig sogar richtungsweisend. Anleger
richten ihre nachsten Aktionen an ihrer Grundiiberzeugung aus: An schwachen Tagen wird gekauft, an starken Tagen wird verkauft.
Die Erwartungshaltung hat damit eine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit, Dauer und Intensitat geben Aufschluss Uber einen vermu-
teten Eintrittszeitpunkt.

Eine riicklaufige Erwartungshaltung deutet auf das Ende einer Hausse hin. In steigende Kurse hinein wird friih verkauft.

Fur das Ende einer Baisse sollte die Erwartung typischerweise ansteigen. Im Verlauf einer typischen Baisse war entsprechend die
Erwartung bereits riicklaufig, so dass nun eine Aufhellung der Erwartung baldiges Kaufinteresse avisiert.

Rallyes verlaufen haufig an einer Mauer der Angst. Sollte die Erwartung sich also ins Positive gedreht haben, bevor die Hausse
startete, so wirde ein friihzeitiges Drehen ins Negative die Hausse unterstiitzen. Am Ende einer Hausse bleibt man oft noch lber
den Hochpunkt hinaus zuversichtlich.

Wir haben héaufig beobachtet, dass die Erwartung nach Wendepunkten héufig sehr schnell wieder ins Gegenteil umschlégt, obwohl
der neue Trend eine Weile lang anhalt. Daher ist es stets wichtig fur die Interpretation der Umfrageergebnisse, nicht nur die Intensi-
tat, sondern auch die Dauer einer bestimmten Erwartungshaltung zu bertcksichtigen.

Zukunft & Aktiv

Investitionsbereitschaft & Investionsabsichten, Commitment & Zielmarken (Ratios, Einstiegs- &Ausstiegsniveaus)

a) Investitionsbereitschaft
Bei hoher Investitionsbereitschaft sind die im Long/Short-Index (Q4) gezeigten Kauf- und Verkaufsabsichten sehr relevant.

Private haben tendenziell eine héhere Investitionsbereitschaft flir Aktien als Institutionelle. Bei Anleihen haben Institutionelle ten-
endenziell eine héhere Inestitionsbereitschaft als Private.

Die Aussagekraft der Investitionsbereitschaft alleine ist begrenzt, sie sollte in Verbindung mit der Absicht interpretiert werden. Je
héher die Kauf- oder Verkaufsabsicht der Umfrageteilnehmer, desto mehr Relevanz hat das Ergebnis der Investitionsbereitschaft.

b) Commitment / Bindung

c) Absicht

L/S-Index gibt die Absicht der Anleger an. In Verbindung mit der Investitionsbereitschaft (Q3) sowie der Investitionsquote (Q5) ist
eine begriindete Vermutung mdglich, ob die Absicht umgesetzt werden soll oder nicht.

Institutionelle neigen zu stérkeren Extrempositionen wie Private.

d) Zielmarken
Auf Sicht von zwei Wochen: Ab zirka welchem Niveau wiirden Sie folgende Mérkte kaufen / Positionen auf-stocken und ab welchem
Niveau verkaufen / Positionen reduzieren?

Die animusX®-Ratios vermitteln schnell einen Uberblick Giber Angebots- und Nachfrageliberhdnge sowie deren Signifikanz. Weiter-
hin kann die Verschiebung der Ratios von Woche zu Woche auf mégliche Einstandspreise der Investoren hinweisen, ein wichtiger
Referenzpunkt bei der Bestimmung markenter Widerstande bzw. Unterstltzungen.

Besonders signifikante Referenzwerte werden haufig gar nicht erreicht, der Markt dreht bereits friiher. Wenn diese Referenzwerte
jedoch erreicht werden, dann geht die Bewegung haufig deutlich Giber diesen Wert hinaus.
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Neue Begriffe

September 2016: Wir haben die doch recht technokratischen Begriffe in eingangigere Ausdriicke umgewandelt. Hier fiir die alten
Hasen unter lhnen die Umsetztabelle:

Taktisches Sentiment => Stimmung

Strategisches Sentiment => Erwartung

animusX-Ratios: Kauf- und Verkaufsabsichten => Zielmarken
News => Nachrichtenwahrnehmung

OverconfiX => Selbstzufriedenheit

Long/Short-Index => Absicht
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Uber animusX®-Investors Sentiment

animusX®-Investors Sentiment zahlt zu Deutschlands fiihrenden Anbietern rund um das Thema Technische Analyse, Sentiment
und Behavioral Finance. Wéchentlich werden knapp 2.000 Finanzmarktteilnehmer, darunter knapp 250 institutionelle Investoren
namhafter Banken, Versicherungen und Vermdgensverwalter, nach deren Einschédtzung zu den Kapitalmarkten befragt. Die daraus
gewonnenen Erkenntnisse werden nach den Methoden der Sentimentanalyse und Behavioral Finance ausgewertet und dienen zur
Analyse von zukunftigen Kursverlaufen. Ein Novum und in Deutschland einmalig sind die animusX®-Ratios. Diese spiegeln die
Angebots- und Nachfragetiberhédnge, unterteilt nach deren Signifikanz, wider.

Weitere Informationen Gber die Methodik von animusX®-Investors Sentiment finden Sie im Internet unter www.animusx.de

Wichtiger Hinweis

Die in diesem Brief enthaltenen Angaben sind ausschlieBlich zur Information bestimmt und stammen aus ublicherweise verlassli-
chen Quellen. Keine der darin enthaltenen Informationen begriindet ein Angebot zum Verkauf oder Werbung von Angeboten zum
Kauf eines Wertpapiers oder sonstigen Produktes. Die Urheber haften nicht fiir die Vollstandigkeit oder Richtigkeit der dargestellten
Informationen und nicht fir Schaden aufgrund von Handlungen, die ausgehend von den auf diesen Seiten enthaltenen Informatio-
ionen vorgenommen werden! Diese Information ist nur zur Verbreitung in den Landern bestimmt, nach deren Gesetz dies zuléssig
ist.
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