Marktkommentar Renten

Freitag, 1. Juni 2012

Trading — Range: 145.29-146.59

Tendenz: weiter freundlich

Schwache US- Konjunkturdaten wirgten den zarten Versuch einer Erholung an den Aktienmarkten ab
und trieben die Anleger zuriick in qualitativ hochwertige Staatsanleihen. Der Beschéftigungszuwachs im
privaten Sektor der US- Wirtschaft fiel im Mai mit 133.000 Stellen etwas geringer als erwartet aus. Er
deutet mit der schwachen Beschéftigungskomponente des Chicagoer Einkaufsmanagerindex (52.7 nach
56.2) auf eine nur geringe Dynamik beim Stellenaufbau des US- Arbeitsmarktberichtes hin. Auch die
Erstantrage auf Arbeitslosenhilfe lagen mit 383.000 Uber den Erwartungen, nur die Revision des BIP im
ersten Quartal auf 1.9 % entsprach den Prognosen. Die etwas gunstigere Inflationsentwicklung in der
Eurozone (+2.4 %) fiel nicht ins Gewicht. Widerspriichliche Aussagen einzelner Notenbanker und Politiker
zu einer maglichen direkten Bankenkapitalisierung durch den Rettungsfonds ESM erhéhte die
Verunsicherung.

Bundesanleihen profitierten von ihren Status als sicherer Hafen und legten angefiihrt langen Félligkeiten
kraftig zu. Kurze und mittlere Laufzeiten konnten nur marginal zulegen. Bonds der EU- Peripherie
tendierten dagegen uneinheitlich. Anfangliche Gewinne wurden im Handelsverlauf wieder abgegeben. Die
Risikopramien 10-jahriger italienischer (5.87 %), portugiesischer (11.45 %) und griechischer Anleihen
(28.98 %) weiteten sich um 4, 23 bzw.5 BP aus. Staatspapiere aus Spanien (6.51 %), Frankreich (2.34 %)
und Belgien (2.93 %) konnten gegen den Trend 5 bis 7 BP gegen deutsche Bonds aufholen.

Die Renditen von US- Bonds markierten ebenfalls im mittleren und langen Laufzeitsegment neue
historische Tiefstande. Angesichts der negativen Vorgaben von den asiatischen Aktienbérsen und einem
deutlich schwécheren Einkaufsmanagerindex fur das verarbeitende Gewerbe in China (50.4 nach 53.3)
weiten sie heute in Fernost ihre Kursgewinne nochmals leicht aus.

Der Bund- Kontrakt (145.92) schloss 45 Stellen fester, Schatz (110.805) und Bobl (126.94) gingen
einen bzw. 10 Ticks héher aus dem Markt. Die Rendite der 10-jahrigen Bundesanleihe fiel auf 1.21 %,
der Renditeabstand zwischen 2- und 10-jahrigen Bundesanleihen ermaRigte sich auf 119 BP. 10-jahrige
US- Treasuries rentieren 5 ¥ BP tiefer bei 1.565 %, der JGB- Future (143.64) verliert einen Tick. Der
Euro verbilligt sich auf 1.235 Dollar, der Preis fiir das Barrel Ol fallt auf 86.3 Dollar.

Zum Wochenschluss stehen nochmals Konjunkturdaten aus den Vereinigten Staaten im Focus der
Marktteilnehmer. Neben dem ISM- Index flir das verarbeitende Gewerbe (53.8 nach 54.8; bezahlte
Preise 57 nach 61), privaten Einkommen (+0.3 %) und Konsumausgaben (+0.3 %) richtet sich dabei
die Aufmerksamkeit auf den US- Arbeitsmarktbericht. Bei einer unveranderten Arbeitslosenquote von
8.1 % wird mit 150.000 neu geschaffenen Stellen aul3erhalb der Landwirtschaft gerechnet.
Bauausgaben (+0.4 %) sowie die PCE- Kernrate (+0.2 %/1.9 %) runden den Datenkranz ab.

In der Eurozone bergen die endgiltigen Zahlen der Einkaufsmanager im verarbeitenden Gewerbe
(45) negatives Uberraschungspotential. Ein besonderes Augenmerk gilt den Arbeitslosenquoten Italiens
(9.6 %) und in der Eurozone (11 %). Nach Regierungsberichten haben die Iren dem EU- Fiskalpakt wohl
zugestimmt, ein offizielles Ergebnis erwarten wir im Laufe des Vormittags.

Am Primarmarkt sind in der kommenden Woche Anleihen staatlicher européischer Schuldner im
Volumen von 12.5-15.5 Mrd. Euro geplant. Neben der Aufstockung der 5-jahrigen Bundesobligation
um 5 Mrd. Euro fallen dabei die Versteigerungen franzésischer OATs (6-8 Mrd. Euro) sowie von 1.5-2.5
Mrd. Euro spanischer Bonos ins Gewicht.

Die Deutsche Bank AG begab einen 10-jahrigen Hypothekenpfandbrief im Volumen von 500 Mio. Euro
bei Midswap +12 BP.
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Technik:

Der Bund- Future markierte nach zégerlichem Handelsauftakt ein neues Allzeithoch bei 146.08 und
schloss (145.92) 45 Stellen Uber Vortagsniveau. Die Indikatoren drehen auf extrem Uberkauftem Niveau
wieder nach Norden, negative Divergenzen sind nicht mehr auszumachen. Der Wochenchart ist weiter
positiv zu werten, eine Trendumkehr ist hier ebenfalls nicht zu erkennen. Widerstande liegen bei 146.08
(Hoch v. 31.05.), 146.25 (Trendkanal), 146.38 (kurzfristiger Trend) und 146.59 (Wochentrend).
Unterstiitzung sehen wir bei 145.66 (Fibonacci von 144.97 bis 146.08), 145.47 (Hoch v. 30.05), 145.29
(38.2 %- Retracement von 144.02 bis 146.08) und 144.97 (Tief v. 31.05.). Darunter liegen die nachsten
Haltemarken bei 144.58 (Hoch v. 29.05.) und 144.47 (Trendkanal).

Unterstitzungen: 145.66 145.29  144.97

Widerstand: 146.08 146.25  146.59
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Wochenchart:
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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 inshesondere 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 konnen sich ohne weiteren Hinweis andern 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 fir die Genauigkeit, Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser Informationen oder der
enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen, Empfehlungen oder Erklarungen wird nicht tibernommen. 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 Vermégenslage 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 Ubernimmt keinerlei Beratungstatigkeit in Bezug auf steuerliche, bilanzielle und/oder rechtliche Fragestellungen.
Derartige Fragen sind mit unabhangigen 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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