Marktkommentar Renten

Dienstag, 28. August 2012

Trading — Range: 143.42-144.62

Tendenz: behauptet

Die internationalen Bondmarkte starteten sehr verhalten in die neue Bérsenwoche. Wegen des
Feiertages in GroRbritannien und anstehender GrolRereignisse in der ersten September- Hélfte stellen
viele Investoren ihre Anlageentscheidungen zurtick. Sie lie3en sich weder von schlechten
Konjunkturdaten, noch widersprichlichen Aussagen zum Zeitplan fur die angekiindigten
StabilisierungsmalRnahmen der EZB aus der Ruhe bringen. Die Verschiebung des Troika- Berichtes zu
Griechenland auf Anfang Oktober sowie das Warten der Notenbank auf das BVG- Urteil zur
RechtmaRigkeit des Rettungsfonds ESM stellt die Geduld der Marktteilnehmer allerdings auf eine harte
Probe. Unterdessen hat Bundeskanzlerin Merkel Schwierigkeiten, die Koalitionspartner auf ihrer Linie zu
halten, die einen Verbleib Griechenlands in der Eurozone vorsieht.

Dazu kihlt sich die Wirtschaft in Deutschland weiter ab. Das Ifo- Geschéftsklima ist im August den
vierten Monat in Folge von 103.3 auf 102.3 Punkte gefallen. Obwohl der Riickgang bei der Beurteilung
der aktuellen Lage (111.2 nach 111.5) nicht ganz so stark wie erwartet ausfiel, lassen die sinkenden
Geschéftserwartungen (94.2 nach 95.5) nur wenig Spielraum fur Optimismus. Auch die Regierung in
Tokyo hat ihren Ausblick fur die exportabhéngige Wirtschaft angesichts der Konjunkturabschwéchung in
USA und China sowie der Schuldenkrise in Europa erstmals seit einem Jahr gesenkt.

Die Kurse deutscher Staatsanleihen pendelten begleitet von &uf3erst geringem Volumen um die
Schlusskurse vom Freitag. Bonds der EU- Peripherie waren dagegen besser gesucht. Die Risikopramien
10-jahriger italienischer (5.68 %), spanischer (6.31 %) und portugiesischer Titel (8.95 %) ermafiigten sich
gegeniber vergleichbaren Bundesanleihen um einen, 3 bzw. 6 BP. Staatspapiere aus Frankreich

(2.05 %), Belgien (2.48 %) und den Niederlanden (1.74 %) hielten ihren Abstand zu Bunds.

Die Kurse amerikanischer Staatsanleihen tendierten zum Wochenauftakt freundlich und setzen diese
Entwicklung auch heute in Fernost angesichts schwécherer Aktiennotierungen fort.

Der Bund- Kontrakt (143.77) legte 4 Stellen zu, Bobl (127.54) und Schatz (110.81) verloren 2 bzw. 2 %2
Ticks. Die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe fiel auf 1.35 %, der Renditeabstand zwischen 2- und
10-jahrigen Bundesanleihen erméaRigte sich auf 136 BP. 10-jahrige US- Treasuries rentieren 4 BP
niedriger bei 1.64 %, der JGB- Future (143.94) legt 5 Stellen zu. Der Euro verbilligt sich auf 1.248 Dollar,
der Preis fiir das Barrel Ol fallt auf 95.5 Dollar.

Heute richtet sich das Interesse auf Daten der Vereinigten Staaten. Neben dem S&P CaseShiller-
Hauspreisindex (0 % nach -0.66 %) stehen das Verbrauchervertrauen des Conference Board (66.0
nach 65.9) und der Richmond- Fed- Herstellerindex (-10 nach -17) fir August zur Veréffentlichung an.
In der Eurozone liegt das Augenmerk auf Geldmengenentwicklung M3 (3.1 %/3.2 %) und
Kreditvergabe in der Privatwirtschaft im Juli sowie der GfK- Umfrage zum Verbrauchervertrauen
Deutschlands (5.8 nach 5.9) fir September.

Am Primarmarkt begibt Italien heute inflationsindizierte Anleihen mit Falligkeiten September 2016 und
2019 im Volumen von 0.25-0.40 bzw.0.25-0.35 Mrd. sowie 2- jahrigen NullKupon- CTZ uber 2-3 Mrd.
Euro. Am Donnerstag folgen BTPs im Volumen von 5-8 Mrd. Euro. Spanien ist mit 3- und 6- monatigen
Geldmarktpapieren im Volumen von jeweils 1-2 Mrd. Euro aktiv. Das amerikanische Schatzamt
versteigert 2- jahrige Notes im Volumen von 35 Mrd. USD.

Die EAA- Erste Abwicklungsanstalt ist mit einer 5- jahrigen Benchmarkanleihe am Markt, die im
Bereich Midswap +20 BP angeboten wird.
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Technik:

Der Bund- Future legte nach dem kréftigen Aufwéartsimpuls der vergangenen Handelstage eine
Verschnaufpause ein und schloss (143.77) 4 Stellen tber Vortagsniveau. Die Ausgangslage bleibt
konstruktiv, die Indikatoren auf Tagesbasis verlieren jedoch an Schwungkraft. Auch im Wochenchart
zeigen sich Stabilisierungsansatze, Kaufsignale stehen aber noch aus. Widerstande sehen wir bei 143.99
(Hoch v. 27.08.), 144.13/17 (Hoch v. 24.08./61.8 %- Fibonacci von 146.26 bis 140.78), 144.29 (Hoch v.
27.07.), 144.62 (Hoch v. 31.07.), 144.96 (Hoch v. 03.08.) und 145.17 (Hoch v. 02.08.).

Unterstlitzungen liegen bei 143.72 (Hoch v. 23.08.),143.55/54 (Tief v. 27.08./Aufwartstrend), 143.42 (Tief
v. 24.08.), 143.04 (38.2 %- Fibonacci von 141.27 bis 144.13), 142.88 (Hoch v. 22.08.) und 142.70 (Tief v.

23.08./50 %).

Unterstitzungen: 143.72 143.55 143.42

Widerstand: 143.99 14417 144.62
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Disclaimer

Dieses Dokument wurde von der Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale (,Helaba“) ausschlieRlich zu Informationszwecken
erstellt. Das Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Erwerb von Wertpapieren
oder Finanzinstrumenten dar. Es ersetzt insbesondere keine Anlageberatung. Dieses Dokument ist keine Finanzanalyse. Alle
enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen, Empfehlungen oder Erklarungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments zum
Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie kdnnen sich ohne weiteren Hinweis &ndern und stimmen nicht notwendigerweise mit
denen Dritter Uberein. Das Dokument beruht auf Informationen, die von der Helaba als zutreffend und adaquat erachtet werden, die
jedoch nicht verifiziert worden sind. Eine Haftung fiir die Genauigkeit, Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser Informationen oder der
enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen, Empfehlungen oder Erklarungen wird nicht tbernommen. Eine Investitionsentscheidung
sollte nur auf der Grundlage eines Beratungsgesprachs sowie des Prospekts oder Informationsmemorandums erfolgen. Die in dem
Dokument enthaltenen Empfehlungen kénnen je nach Anlageziel, Anlagehorizont oder der individuellen Vermdgenslage fir einzelne
Anleger nicht oder nur bedingt geeignet sein. Da Trading-Empfehlungen stark auf kurzfristigen technischen Aspekten basieren,
koénnen sie auch im Widerspruch zu anderen Aussagen mit Empfehlungscharakter der Helaba stehen.

Die Helaba tbernimmt keinerlei Beratungstatigkeit in Bezug auf steuerliche, bilanzielle und/oder rechtliche Fragestellungen.
Derartige Fragen sind mit unabhéangigen Beratern vor Abschluss von Transaktionen zu klaren.

[Jede Form der Verbreitung dieses Dokuments bedarf unserer ausdriicklichen vorherigen schriftlichen Zustimmung. © Landesbank
Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt]
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