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Edelmetalle Kompakt

08.09.2014 | Florian Richardt (Heraeus)

Gold

Ein klein wenig hatte sich Gold vom Augusttief bei 1.273 $/0z erholen kénnen, um dann im Laufe der letzten
Woche um 1,4% zu fallen. Der tiefste Wert war mit 1.256,90 $/0z erreicht - gleichzeitig der tiefste Goldpreis
in fast 3 Monaten. Zum einen wogen robuste Zahlen aus den USA und Erfolge an den Aktienméarkten auf
dem Metall. Zum anderen war der starke USD eine Birde: Aktuell handelt die Wahrung gegeniber Euro bei
1,2937 - dem tiefsten Wert seit 14 Monaten und lockt Investoren weg vom Gold.

Die Aussicht auf einen Waffenstillstand in der Ukraine lieRen Gold weiter unter Druck geraten - obwohl die
Aussagen diesbezuglich immer wieder widersprichlich waren. Ob dieser tatsachlich eingehalten wird und
von Dauer ist, bleibt abzuwarten. Gold profitiert unter diesen Umsténden weiterhin von der Unsicherheit und
den geopolitischen Spannungen. Dennoch ist zu erwéhnen, dass die Safe-Haven Nachfrage verhalten
bleibt. Verhalten war trotz des tieferen Preisniveaus auch das Interesse an physischem Metall.

Weder von industrieller Seite noch seitens Investoren konnten wir deutliches Interesse zu spiren. Dabei
zeigt die Studie "Die Angste der Deutschen 2014" der R&V Versicherung, dass zumindest die Deutschen
trotz grundsatzlichem Stimmungshoch weiterhin vor allem Inflation flrchten! Unter anderem hatte diese
Angst viele Anleger wahrend der Finanz- und Eurokrise in Gold anlegen lassen. Heute Morgen handeln wir
knapp unter 1.270 $/o0z - Gold erhielt am Freitag Unterstiitzung von schwécher als erwarteten
Arbeitslosenzahlen (non-farm payrolls). Nun gilt es, nicht unter das Tief von letzter Woche zu fallen bzw. die
Schwelle bei 1.270%/0z und folgend bei 1280 $/0z zu tberwinden.

Silber

Wie letzte Woche antizipiert hat Silber die Unterstiitzung von 19,30 $/0z unterschritten. Im Verlauf der
ereignisreichen Berichtsperiode musste das Metall in Anlehnung an Gold Verluste (-1,6%) hinnehmen.

Eben jene Verluste wurden unter anderem durch Senkungen kurzfristiger Zinsen der EZB herbeigefihrt. Ein
schwacherer Euro fiihrte zudem zu einer verhalteneren Metallnachfrage, welche den Preis zusatzlich
belastete.

Wenig Unterstiitzung erhalt Silber zudem durch den Absatz von Silbermiinzen. Auch unsere physische
Nachfrage zeigt sich derzeit verhalten.

Diese Woche werden unter anderem Daten tber den Absatz des US-GrolRhandels (Mittwoch, 16 Uhr), zum
Europdischen Arbeitsmarkt bzw. der Industrieproduktion (Freitag, 11 Uhr), zu den US
Einzelhandelsumsatzen (Freitag, 14:30 Uhr) von besonderer Relevanz sein.

Die folgenden Unterstitzungen bestehen bei 18,82 $/0z und folgend bei dem Tief aus dem Jahre 2013 um
18,19 $/oz.

Platin

Platin setzte auch vergangene Woche seinen Abwartsgang fort und handelt derzeit bei einem 4-Monats-Tief
von rund 1.410 $/oz. Angesichts der Folgen des Minenstreiks in Stidafrika kommt die Schwéche im
Platinpreis eher unerwartet. Begriindet wird der Preisabfall in Platin jedoch durch konjunkturbedingt
schwéchere Nachfrage aus der Eurozone sowie aus Japan. Es wird erwartet, dass die Nachfrage nach
dieselgetriebenen Fahrzeugen in Europa deutlich zuriickgehen wird, so dass auch die Platinnachfrage fir
diesel-basierte Katalysatoren sinkt.

Die niedrigen Pramien auf Platinschwdmme bestatigen diese Marktentwicklung. Gleichzeitig bemuihen sich
die Platinproduzenten wie Impala derweil um Strategien, um ihre Produktion nach dem 5-monatigen
Minenstreik in Studafrika wieder anzukurbeln. Es wird erwartet, dass sich die Platinproduktion in Stidafrika
zum Ende des Jahres stabilisiert.

Palladium
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Palladium startete in die vergangene Woche mit einem Hoch von 910 $/0z und erreichte somit den héchsten
Stand seit Februar 2001. Mit einem starken US-Dollarkurs gegeniiber dem Euro in der Berichtsperiode
reagierten die Edelmetalle grof3enteils mit einem Preisabfall zu Beginn der vergangenen Woche - so auch
Palladium um rund 2%. Zudem reagierte Palladium gegen Ende der Woche auch auf widerspriichliche
Meldungen einer moglichen Waffenruhe in der Ukrainekrise mit einem weiteren Preisriickgang bis auf 870
$/oz.

In der Berichtsperiode kam es auch wieder zu Zukaufen in Héhe von rund 10 Tsd. Unzen in den Palladium
ETFs. Investoren setzen derzeit auf weiter steigende Palladiumpreise, so dass sich Netto-Long Positionen
derzeit auf Rekordhdhen bewegen. Es ist davon auszugehen, dass die Nachfrage nach Palladium den
Minenoutput in diesem Jahr weit Gibersteigen wird.

Die Krise in der Ukraine und die damit einhergehenden Befiirchtungen tber eine Angebotsknappheit sowie
der 5-monatige Minenstreik in Stdafrika verhalfen dem Metallpreis, um 27% innerhalb des Jahres zu
steigen. Nachfrageseitig fuhren die USA und China die Spitze an. Bedingt durch zunehmende
Umweltverschmutzung werden in China voraussichtlich Platingruppenmetalle verstarkt nachgefragt.
Insgesamt ist davon auszugehen, dass vor diesem Hintergrund Palladium auch weiterhin gut unterstutzt
bleibt.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Rhodium hat die von uns angenommene Konsolidierung vorgenommen und handelte die komplette
Berichtswoche seitwarts. Die Umsétze waren dennoch auf relativ hohem Niveau - begriindet auf einer
weiterhin sehr guten Nachfrage aus Asien, obwohl es nach wie vor Héndler und Banken gibt, die auf diesem
Preislevel weiterhin Abgeber sind.

Der Kurs von 1.300 $ ist aber bisher eine wichtige, wenngleich auch eher psychologische,
Unterstutzungslinie. Generell war aber zu beobachten, dass die grof3e Verkaufswelle in den 4
"Hauptmetallen" auch nicht spurlos an Rhodium vorbeigegangen ist und deshalb die vermutete
Aufwartsbewegung nicht stattgefunden hat.

Die Markte sind insgesamt in einer sehr nervésen Verfassung bedingt durch die vielen Nachrichten, die
grof3en Einfluss auf die Weltwirtschaft und damit verbundene Preisbewegungen haben. Arbeitslosenzahlen,
Informationen Uber Zinssenkungen, Wirtschaftswachstum, etc. kommen momentan in einer grof3en Zahl -
teils positiv, teils negativ - auf die Informationsbildschirme und deshalb verandern sich sowohl die
eigentlichen Kurse, aber auch die Ausblicke der Analysten werden stéandig angepasst, was natirlich die
Positionierung der Teilnehmer am physischen Handel stark erschwert.

Nach wie vor gibt es keine erwdhnenswerten Marktinformationen bei Iridium und Ruthenium und deshalb
naturlich auch keine gravierenden Preisverdnderungen.

© Youn-Chong Choi, Precious Metals Sales Analyst
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 vervielféltigt 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 fur 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
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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
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 fiir die Verfugbarkeit 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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