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Gold

Zu den Mengen der Neuforderung der Minen erwarten wir fir das Jahr 2012 nur geringfiigige globale
Veranderungen.

Hier wird China seine fihrende Position als gré3ter Produzent, nach einem Produktionsanstieg von 5
Prozent im letzten Jahr, wohl dieses Jahr weiter ausbauen. Hier sehen Experten eine mégliche Zunahme der
Foérdermenge auf 383 Tonnen, was eine erwartete Zunahme fur 2012 um weitere 6 Prozent bedeuten wirde.
Genauso wie auch letztes Jahr die Fordermengen bei dem zweit und drittgroRten Produzenten (Australien
und USA) stabil waren, werden hier auch fur das Jahr 2012 nahezu unveranderte Mengen erwartet.

Der bis zum Jahr 2006 langjahrig weltweit grof3te Goldproduzent Siidafrika bestatigte im Jahr 2011 den
langjahrigen Trend und wird voraussichtlich auch 2012 wieder einen weiteren Riickgang in der
Ausbringungsmenge verzeichnen. Hier erwartet man als Gesamtfordermenge fiir 2012 184 Tonnen vs. 274
Tonnen im Jahr 2006.

Die Analystenkollegen des World Gold Councils veroffentlichten letzte Woche ebenfalls ihre Zahlen fur den
Goldmarkt im Jahr 2011. Die Minenproduktion liegt demzufolge bei 2.810 Tonnen gegenuiber 2.709 Tonnen
im Jahr 2010. Trotz der hohen Preise war dagegen die Gesamtmenge aus dem Sekundarmarkt ricklaufig.

Hier reduzierte sich die Menge des recycelten Materials um 2 Prozent auf 1612 Tonnen.

Die Zentralbanken stehen mit einer Nachfrage i.H.v. 440 Tonnen fir 2011 zu Buche, das sollte ein neues 40
Jahreshoch darstellen. Fir dieses Jahr rechnen die Kollegen mit einer Zentralbankennachfrage von ca. 400
Tonnen.

Das WGC teilt unsere in vorherigen Berichten schon oft geaul3erte Vermutung, daf3 Indien 2011 mit noch
933 Tonnen grolter weltweiter Goldabnehmer war, mit Sicherheit im Jahr 2012 aber von China (2011: 770
Tonnen) Uberholt wird. Im vierten Quartal schon lag die Chinesische Goldnachfrage mit 191 Tonnen deutlich
Uber der Nachfrage aus Indien mit 173 Tonnen.

Bei der technischen Analyse hat das gelbe Metall durchaus Luft nach oben, eine weitere kleine
charttechnische Hirde befindet sich bei 1.760 $ je Unze. Hier kdnnte ein weiterer Olpreisanstieg der Treiber
sein.

Silber

Die Silberproduktion der Minen hat nach Schatzungen der Analysten der CPM-Group im Jahr 2011 im
Vergleich zu 2010 um 2 Prozent zugenommen. Fir das gerade begonnene Jahr 2012 rechnen die Experten
sogar mit einer Zunahme der Neuproduktion um nahezu 4 Prozent auf globaler Ebene. Gleichzeitig erwartet
CPM, dal3 der Sekundarmarkt (Metalle aus der Aufarbeitung), sogar nach einer Steigerung der
Ausbringungsmenge im letzten Jahr, sich im Jahr 2012 signifikant (geschatzte 5 Prozent) reduzieren kdnnte.

Somit stammten im vergangen Jahr schatzungsweise 70 Prozent der Produktion aus den Minen und 30
Prozent der Angebotsmenge aus dem Recycling.

Fazit: Mit dem derzeit weiter hohen Marktpreis scheint der Anreiz zur Neuférderung in Minen oder
Kapazitatsausweitung bei bestehenden Minen, weiter seine Wirkung zu zeigen.

Die spekulativen Plus-Positionen an den Terminbdrsen erhdhten sich im Berichtszeitraum um tber 40
Prozent, wahrend die Positionen in den ETF's nur um magere 1 Prozent anstiegen.

Platin

Chinas Exporte reduzierten sich im Januar erstmals seit 2 Jahren. Zudem gingen die Importe in die

zweitgrof3te Volkswirtschaft der Welt, mit 15 Prozent, tGberraschend deutlich zurtick. Damit zeigt die
Chinesische Volkswirtschaft zum ersten Mal seit geraumer Zeit deutliche Spuren der Schwéache.
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Auf diese Meldung aus dem Reich der Mitte reagierten zunachst alle Metalle mit leichten Kursverlusten. Hier
zeigte sich einmal mehr wie preissensitiv der Markt auf chinesische Wirtschaftsmeldungen reagiert. Die
Kursschwéache wahrte jedoch nur kurze Zeit, schon wenige Tage spater zu Beginn dieser Woche,
verkiindete die chinesische Zentralbank die Reserveanforderungen an die Banken um 50 Basispunkte zu
senken. Damit ist der Weg frei flr zuséatzliches billiges Geld zum Zweck der Konjunkturbelebung, dies birgt
aber auch das Risiko steigender inflationarer Tendenzen.

Die Nachrichten aus China, aber auch die anhaltende Unsicherheit um die Versorgungslage durch die
Minenproduktion in Stidafrika beeinflussten die Edelmetallmarkte, gerade die Platingruppenmetalle.

Hier scheint die Entwicklung in der Impala Rustenburg Mine in Stdafrika aul3er Kontrolle geraten zu sein.
Nachdem 17.000 Arbeiter, aufgrund eines nicht genehmigten Streikes vom Management entlassen wurden,
beschweren sich nun die Arbeiter vermehrt tGber ihre eigene Interessenvertretung - die Bergbaugewerkschaft
NUM (National Union of Mineworkers). So wurden Stimmen laut, daf’ die Gewerkschaftsfuhrer eigentlich
eher auf Seiten des Managements stiinden und nicht ausreichend die Interessen der Arbeiter verfolgten.
Kurzerhand stellten die Demonstranten ein eigenes Komitee auf, um ihren Forderungen Gehor zu
verschaffen. Wahrend der Auseinandersetzungen kamen sogar zwei arbeitswillige Minenarbeiter durch
streikende Kollegen um.

Die Unruhen sind Ausdruck von Frustration der armen stidafrikanischen Bevdlkerung. lhre wirtschaftliche
Situation hat sich trotz zahlreicher Versprechen der Regierung bisher nicht gravierend verbessert. In
Sudafrika liegen rund 80 bis 85 Prozent der weltweiten Platinvorkommen. Alleine die Mine in
Rustenburg-Impala steuert 15 Prozent der globalen Neuproduktion bei. Ob sich der Betrieb in der
Rustenburg-Mine in naher Zukunft wieder normalisiert, ist Aufgrund der aktuellen Entwicklungen eher
fraglich.

Die Positionen an den Terminbdrsen im Platin spiegeln dabei genauso stark den Kursanstieg der letzten
Wochen wider. So nahmen in den vergangen 3 Wochen die Plus-Positionen um gut 22 Prozent zu.

Widerstand in der Aufwartsbewegung sollte kurzfristig nun das am 09. Feb erreichte Kurshoch von 1.670 $ je
Unze bilden. Kurzfristige Kursunterstiitzung bildet sich gegenwartig bei 1.590 $ - 1.600 $ je Unze heraus.

Palladium

Palladium schaffte letztlich, nach wochenlang vehementen Bemiihungen, die Widerstandszone um 700 $ je
Unze nach oben zu durchbrechen. Seitdem zeigt Palladium keine wirkliche Stéarke und enttauschte die
Investoren mit einem Héchstkurs von nur 716 $ am 09. Februar. Im weiteren Verlauf fiel es sogar wieder bis
auf 678 $ je Unze zuriick.

Den exakten Kursverlauf der vergangen 3 Wochen spiegelt sich auch in den Zahlen der eingegangenen
Termin-Positionen an den Borsen wider. Wahrend in den beiden ersten Februarwochen die Bestande um
Uber 40 Prozent zulegten, gab es in der vergangen Woche schon wieder erste Positionsauflosungen, dies
wenngleich auch nur im geringen Ausmalfi. Anders sieht es dagegen bei den Privatanlegern bei den ETF's
aus. Diese kauften in den vergangen Wochen durchgangig und steigerten dabei lhre Investments um
insgesamt 7 Prozent.

Charttechnisch gibt es nun einige Unterstiitzungspunkte. Diese liegen zwischen 674 $ und 660 $ je Unze.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Bei den kleinen Platingruppenmetallen gab es ein uneinheitliches Bild: Das Iridium zeigt sich unverandert
aktuell bei 1.050 $ - 1.100 $ je Unze. Ruthenium gewann 20 USD je Unze und notiert nun bei 115 $ - 140 $.
Rhodium legte weitere 75 $, auf 1.475 $ - 1.550 $ je Unze, zu. Der wesentliche Kurstreiber war hier bei
beiden Metallen, die gegenwaértig steigende globale industrielle Nachfrage.
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Disclaimer: 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
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gewerbsmafig mit Edelmetallen handeln. Die in diesem Bericht 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 zukunftsgerich-tete Aussagen sind mit Risiken
und Unwagbarkeiten 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. Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich der Information des jeweiligen
Empfangers. Sie darf weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch Heraeus
vervielfaltigt oder an andere Personen weitergegeben werden. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder
ihr zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fir zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. Heraeus
haftet jedoch nicht fir die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen sowie fir etwaige
Folgen ihrer Verwendung. Ferner Ubernimmt Heraeus keine Gewéhr daflr, dass die genannten Preise
tatsachlich erzielt worden sind oder bei entsprechenden Marktverhaltnissen aktuell oder in Zukunft erzielt
werden kdnnen.
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