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Edelmetalle Kompakt

11.08.2014 | Sonia Hellwig (Heraeus)

Gold

Nachdem Gold drei Wochen lang Verluste einstecken musste, konnte das Metall in den letzten Tagen ein
Plus von 1% verbuchen. Gold hat somit nicht nur die Schwelle von 1.300 $/o0z zurilickerobert, sondern hatte
diese mit zeitweiligen Preisen von fast 1.320 $/0z recht deutlich hinter sich gelassen. Heute Morgen handeln
wir bei knapp 1.308 $/0z. Anders als in den Vorwochen konnte sich bei einer gewissen Datenflaute das
"Safe Haven" Sentiment durchsetzen und sorgte fur Auftrieb. Zuletzt hatten positive Wirtschaftsdaten und die
Aussicht auf auslaufende geldpolitische Unterstiitzungsprogramme schwer auf Gold gelastet.

Doch die sich fortsetzende Krisenstimmung in der Ukraine sowie die sich zuspitzende Lage im Nahen Osten
haben Gold ein 3,5 Wochen-Hoch beschwert. Die Bereitschaft der USA zu Luftanschlagen auf den Irak zum
Schutz von US Biirgern hat dem Bediirfnis nach sicheren Anlagen einen neuen Impuls gegeben. Im Hinblick
auf die fallenden Aktienmarkte scheint Gold letzte Woche mit Verzdgerung ebenfalls reagiert zu haben.

Auch die US Dollarentwicklung hat nach Obamas Aussage zum Irak etwas nachgelassen, was Gold
entsprechend zu Gute kam. Wir haben auf dem Niveau Uber 1.300 $/0z wieder erhdhtes Interesse an
Investmentbarren gesehen. Die schwachen Verkaufszahlen von Anlageminzen im Juli (z.B. -40% y-o-y Gold
Eagle Verkaufe der US Mint) zeichnen jedoch ein anderes Bild der physischen Investmentnachfrage. Laut
Metals Focus wurde die durchaus weiterhin bestehende Nachfrage jedoch auch durch eine héhere
Verfugbarkeit im Zweitmarkt, v.a. in den USA, bedient. Die anhaltende geopolitische Krisenstimmung
unterstitzt Gold zwar, aber wir sehen bislang keine daraus resultierende Starke, die Gold nachhaltig in die
Hoéhe treibt.

Silber

Im Gegensatz zu Gold musste Silber im Verlauf der Berichtsperiode Federn lassen (-1,7%) und rutschte
unter die Marke von 20 $/0z - ein 7-Wochentief. Auch in Euro hat sich das Metall deutlicher von der 500 €/kg
Marke entfernt (aktuell: 480 €/kg). Als entsprechende Folge befindet sich die Gold-Silber-Ratio mit Levels um
65,50 auf einem 2-Monatshoch. Bemerkenswerter Weise wurde Silber als sicherer Hafen, im Vergleich zu
Gold, deutlich weniger gefragt.

Zwar konnten die ETF-Bestande zulegen und auch die industrielle Nachfrage nach Silbergranalien zeigte
sich dank attraktiverem Preisniveau robust. Dennoch lastet eine vermeintliche Sanktionsspirale gegeniiber
Russland und deren wirtschaftliche Folgen mehr auf Silber denn auf Gold. Charttechnisch k&dmpft das Metall
mit der Hirde bei 20 $/0z, Unterstiitzung bietet darunter zunachst 19,70 $/oz, Widerstand zeigt sich bereits
bei 20,30 $/0z. In dieser Woche sind unter anderem die Indische- und Européische Industrieproduktion
(Mittwoch 07:30 und 11:00 Uhr), das Européische BIP (Donnerstag 11:00 Uhr), sowie die
US-Einzelhandelsumsétze (Mittwoch 14:30 Uhr) und die US-Industrieproduktion (Freitag, 15:15 Uhr) von
Bedeutung.

Platin

Seit Mitte Juli befindet sich Platin in einem Abwartstrend und fiel in der vergangenen Woche bis auf rund
1.450 $/o0z. Begrindet wird dieser jingste Preisabfall durch den Abbau von Netto-Long-Positionen in Platin
ETFs in H6he von 13,9 Tausend Unzen in der vergangenen Woche. Zum Ende der Woche orientierte sich
Platin jedoch wieder mehr an Gold, welches durch Anspannungen in der Krimkrise Rickenwind erhielt und
Platin in Folge dessen die 1.480 $/0z Marke erreichte.

Globale Bemuhungen fur die Produktion von umweltfreundlicheren Fahrzeugen lasst die Nachfrage nach
Platingruppenmetallen steigen. Im Zuge dessen gibt auch der boomende Automobilmarkt in China Hoffnung
auf einen langfristigen positiven Ausblick fir den Platinpreis. Die zunehmenden Anstrengungen auf
chinesischer Seite, Emissions Standards einzuhalten, lassen die Nachfrage nach Platingruppenmetallen
insgesamt steigen. Bereits im letzten Jahr stieg die chinesische Automobilproduktion um 16% auf 18
Millionen Fahrzeugeinheiten. Auch in diesem Jahr werden positive Zahlen erwartet.

Palladium
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Wie bereits in unserem letzten Bericht erwahnt, sind die Diskussionen Uber das Thema der potenziellen
Substitutionen oder sog. "Thrifting" in Edelmetallen insbesondere vor dem Hintergrund der Preissteigerung
im Palladium in 2014 n&her in den Fokus geraten. Es ist davon auszugehen, dass es bei Andauern der
Aufwértsbewegungen im Palladium zum "Thrifting" kommen wird, welches die Bemihungen zur
Reduzierung des Edelmetallgehalts in Produkten oder Produktionsprozessen beschreibt. In der
vergangenen Woche fiel der Palladiumpreis innerhalb der Woche um 2% auf etwa 840 $/0z, um dann wieder
langsam seine Fahrt nach oben fortzusetzen. Derzeit notiert Palladium bei rund 858 $/o0z.

Getrieben wurde dieser Abwartstrend insbesondere durch Abbau in Palladium ETFs um 5,8 Tausend Unzen.
Angesichts der andauernden Anspannungen auf der Angebotsseite in Kombination mit robuster industrieller
Nachfrage stehen dabei die Zeichen fir einen zumindest mittelfristigen Preisanstieg weiterhin auf grin. Die
Automobilindustrie in den USA meldet wieder positive Absatzzahlen. So wurden im Juli 16.4 Mio Fahrzeuge
verkauft und somit 4,5% mehr als im Vorjahr. Auch China entpuppt sich zunehmend als Palladium
Konsument. Allein im ersten Halbjahr dieses Jahres stieg die Nachfrage um 30%.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die Rallye im Rhodium hielt an und es ging erneut um 4% nach oben. Es gibt nach wie vor sehr gute
Umsétze und die Nachfrage aus dem Investment Bereich sorgt fur weiter steigende Kurse. Auch der ein oder
andere Verbraucher ist auf den fahrenden Zug aufgesprungen und hat auf dem Markt weiterhin fur
Unterstutzung gesorgt. Das Interessante bei Rhodium ist, dass die grundsétzliche Situation genau dieselbe
ist wie zur Zeit des Streiks, aber die Reaktion ist komplett verzégert eingetreten.

Die Minen verkaufen genauso viel, bzw. genauso wenig wie wéahrend der Streikperiode. Aber in einem relativ
kleinen Markt mit speziellen Usancen gelten einmal mehr andere Regeln. Die Nachfrage aus Asien in
Verbindung mit Fondsinteresse sorgt fiir eine Uberraschung auf den Markten. Momentan sehen wir keine
Grinde, warum sich an der Gesamtsituation etwas andern sollte. Dementsprechend sehen wir nach wie vor
Potential fur weiter steigende Notierungen.

Der von uns letzte Woche erwéhnte Preisanstieg im Iridium ist jetzt eingetreten und es gibt auch hier nach
wie vor nur ein sehr begrenztes Angebot, das allerdings in der vergangenen Woche etwas besser war. Dies
schlief3t die Wahrscheinlichkeit auf schnell fallende Kurse doch momentan so gut wie aus. Wie erwarten in
den kommenden Wochen langsam, aber stetig steigende Preise.

Im Ruthenium sieht es immer noch anders aus und das Angebot ist hier weitaus besser als die Nachfrage.
Allerdings sind aktive Verkaufer bedingt durch den sehr tiefen Preis so gut wie nicht zu beobachten. Die
Tendenz deutet in mittlerer Zukunft auf leicht schwéchere Kurse hin.

© Sonia Hellwig, Senior Manager Sales und Marketing
Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH

Disclaimer: Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich der Information des jeweiligen Empfangers. Sie darf
weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftiche Genehmigung durch Heraeus vervielfaltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informationen und Meinungen beruhen auf den Markteinschatzungen
durch die Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zusammenstellung. Der
Bericht ist nicht fir Privatanleger gedacht, sondern richtet sich an Personen, die gewerbsmafig mit
Edelmetallen handeln. Die in diesem Bericht enthaltenen Informationen, Meinungen und
Markteinschatzungen unterliegen dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinuierlichen Veranderungen
und stellen keinerlei Form der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene Meinungsbildung des
Empfangers bleibt unverzichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsgerichtete Aussagen sind mit Risiken
und Unwéagbarkeiten verbunden und die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen erheblich von
den geaul3erten Erwartungen und Annahmen abweichen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transaktionen
im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung genannten Produkte vorgenommen haben, bevor diese
Informationen verdéffentlicht wurden. Infolge solcher Transaktionen kann Heraeus uber Informationen
verfiigen, die nicht in dieser Ausarbeitung enthalten sind. Heraeus Gbernimmt keine Verpflichtung, diese
Informationen zu aktualisieren. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr zugrundeliegenden
Informationen beruhen auf fur zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. Heraeus haftet jedoch nicht fur
die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen sowie fir etwaige Folgen ihrer
Verwendung. Ferner Ubernimmt Heraeus keine Gewahr dafir, dass die genannten Preise tatsachlich erzielt
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worden sind oder bei entsprechenden Marktverhaltnissen aktuell oder in Zukunft erzielt werden kénnen.
Durch das Setzen eines Links zu fremden Internet-Seiten ("Hyperlinks") macht sich Heraeus weder diese
Website noch deren Inhalt zu eigen, da Heraeus die Inhalte auf diesen Seiten nicht stéandig kontrollieren
kann. Ferner ist Heraeus nicht verantwortlich fir die Verfligbarkeit dieser Internet-Seiten oder von deren
Inhalten. Hyperlink-Verknupfungen zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des Nutzers. Heraeus
haftet nicht fir direkte oder indirekte Schaden, die dem Nutzer aus der Nutzung und der Existenz der
Informationen auf diesen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner nicht fur die Virenfreiheit dieser vom
Nutzer aufgerufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf Thomson
Reuters.
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