Werte, die bewegen.



Uberblick

e Die erste Jahreshalfte war an den Aktienmarkten weltweit von deutlichen Kurverlusten
gepragt

* DerKriegin der Ukraine sowie Lieferkettenprobleme treiben die Inflation und haben einen
globalen, dynamischen Zinserhéhungszyklus ausgeldst

* Angesichts hoher Inflation und steigender Zinsen sind Rezessionsangste auf dem Vormarsch

*  Anleger dies- und jenseits des Atlantiks sind fur Aktien sehr negativ gestimmt und haben
Positionen abgebaut

e Dividendentitel haben schon viel Negatives vorweggenommen
- Uberbewertung bei US-Werten ist abgebaut, Euro-Titel sind zunehmend attraktiv gepreist

e  Kursentwicklung bleibt vorerst von erhéhter Volatilitdt gepragt
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Aktien zumeist im Abwadrtstrend - Bodenbildungsansitze in China
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Erste Jahreshilfte von deutlichen Kursverlusten gepragt
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Abgabedruck bei Large Value-Aktien am geringsten
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Energie-Sektor profitiert vom Preisanstieg
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KGVs inzwischen unter langfristigem Durchschnitt

Kurs-Gewinn-Verhdltnis*: aktuell (rot), Mittelwert (blau), 10-Jahres-Spanne (hellblau)
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* auf Basis der Konsensschatzungen fiir die kommenden 12 Monate
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Dividendenrendite zum Teil wieder recht attraktiv

Dividendenrendite*: aktuell (rot), Mittelwert (blau), 10-Jahres-Spanne (hellblau)
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* auf Basis der Konsensschatzungen fiir die kommenden 12 Monate
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Risikoaversion leicht erhoht

Implizite Aktienvolatilitdt* (%): aktuell (rot), Mittelwert (blau), 10-Jahres-Spanne (hellblau)
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* niedriger Wert: Sorglosigkeit; hoher Wert: Panik
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Saisonmuster spricht fiir Zwischenerholung im Juli

Durchschnittliche Monatsperformance 1965-2021, %
2,0

15 DAX

1,

S&P 500
0, I I
0,0 — -. _. I.

-0,5

o

Ul

-1,0
-1,5

-2,0
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug

Quellen: Refinitiv, Helaba Research & Advisory

Chartbook Aktien | Markus Reinwand, CFA | 05.07.2022

Sep

Okt

Nov

Dez

2,0

1,5

-0,5

-1,0

-1,5

-2,0

Helaba|s



11

Konjunkturabschwidchung schon vorweggenommen
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Unternehmen kénnen Kostensteigerungen weitergeben
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Gewinnerwartungen bislang ausgesprochen robust
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Auf- und Abwartsrevisionen der Gewinnschdtzungen halten sich die Waage
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Uberbewertung bei US-Aktien abgebaut, Euro-Titel zunehmend attraktiv

Abweichung vom Mittel in Standardabweichungen
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* pestehend aus KGV, KCV, KBV und Kehrwert der Dividendenrendite
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Zyklusbereinigtes S&P 500-KGV im langfristigen Vergleich noch hoch
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Anhaltende politische Unsicherheit bremst Risikoappetit
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Deutsche Anleger bleiben bei Aktien zuriickhaltend

Abweichung vom Mittel in Standardabweichungen Index

2,5 . 17.000

- Sentl.x-Umfrag_e zur DAX (rechte Skala)

2,0 Aktiengewichtung (linke Skala)

15.000

1,5

1,0 v ‘ 13.000

0,5 ' ‘

0.0 ‘ | 11.000
0.5 9.000
-1,0
-1,5 7.000

N
-2,0
‘\ 5.000
-2,5
-3,0 3.000

06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

[]
18  Chartbook Aktien | Markus Reinwand, CFA | 05.07.2022 Helaba|s



19

US-Anleger ausgesprochen pessimistisch fiir Aktien
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Helaba-Aktienprognosen

Veridnderung seit ... aktueller Helaba Prognosen
31.12.2021 Vormonat* Stand** Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023

Aktien Landeswahrung, %

DAX -19,6 -12,3 12.773 14.000 15.000 16.000 16.300
Euro Stoxx 50 -19,7 -9,3 3452 3.650 3.900 4150 4230
Dow Jones -14,4 -6,3 31.097 31.800 33.700 35.500 36.200
S&P 500 -19,7 -8,1 3.825 3.900 4150 4400 4480
Nikkei 225 -9,2 -6,4 26.154 28.000 30.000 32.000 32.600

* *%*
07.06.2022 ** 04.07.2022 Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Markus Reinwand, CFA
Stellv. Abteilungsdirektor
Helaba Research & Advisory

+49 69 /91 32-47 23

Die Publikation ist mit grof3ter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie enthalt jedoch
lediglich unverbindliche Analysen und Prognosen zu den gegenwartigen und
zukunftigen Marktverhaltnissen. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir
fur zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat
wir aber keine Gewahr Ubernehmen kénnen. Samtliche in dieser Publikation
getroffenen Angaben dienen der Information. Sie dirfen nicht als Angebot
oder Empfehlung fir Anlageentscheidungen verstanden werden.
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