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Edelmetalle Kompakt

18.08.2014 | Florian Richardt (Heraeus)

Gold

Gold konnte sein Niveau von iber 1.300 $/o0z in der letzten Woche zwar verteidigen, doch kam es zu keinen
nennenswerten Preissteigerungen. Vielmehr musste Gold, bedingt durch spekulative Verkéaufe am Freitag,
Federn lassen (-0,40% in der Berichtsperiode).

Kleinere Ausschlage nach oben waren erneut getrieben von Safe-Haven Kaufen aufgrund der weiterhin
angespannten geopolitischen Lage im Nahen Osten und der Ukraine. In den letzten Tagen kamen jedoch
auch negative Daten als Griinde hinzu: Die Erstantrage auf Arbeitslosenunterstiitzung fielen in den US
unerwartet hoch aus.

Der Konjunkturindex des ZEW (Zentrum fiir Européische Wirtschaftsforschung) ist wiederum tberraschend
deutlich gesunken. Dies war das Ergebnis der Umfrage des ZEWSs unter Investoren und Analysten zu ihren
Erwartungen. Die anhaltenden geopolitischen Spannungen zeigten mittlerweile spirbare Auswirkungen auf
die deutsche Wirtschaft, so die Erlauterung. Das schlechtere Stimmungsbild kommt Gold grundséatzlich
zugute.

Die physische Nachfrage bleibt jedoch verhalten, was sich in der neusten Verdffentlichung des World Gold
Council (WGC), den Global Gold Demand Trends Q2 2014, bestéatigt. Die Nachfrage ist im zweiten Quartal
um 16% auf 964 Tonnen gefallen - was nach den Rekordwerten im Vorjahr jedoch nicht Gberrascht. Die
Investment Nachfrage aus China fir Minzen und Barren fiel auf ein 4-Jahrestief. Laut WGC liegt dies unter
anderem an der geringen Preisvolatilitat.

Gemal Bloomberg werden auch die indischen Goldimporte, bedingt durch die Einfuhrzélle sowie die
Schwéche der indischen Rupie, das Dritte Jahre in Folge sinken.

Ausblickend kdénnten Aussagen der FED uber deren Geldpolitik das Ziinglein an der Waage sein. Die Frage
ist nunmehr, wann die Federal Reserve ihren kurzfristigen Zinssatz anhebt. Nahere Details hierfur kbénnten
allerdings erst durch die FOMC Sitzung am 17. September bekannt werden. Ein Anheben des Zinssatzes
geht gewohnlich mit fallenden Goldpreisen einher.

Silber
Die spekulativen Verkaufe von Freitag driickten Silber in die Verlustzone (-1,50%).

Bemerkenswert war wie wenig Silver von den Goldgewinnen bis Donnerstag profitieren konnte. In der Spitze
legte die Gold-Silber Ratio daher bis auf 66,50 zu. Unterstiitzung findet das Metall derzeit bei 18,63 $/0z,
Widerstand bei 20,18 $/oz.

Am Donnerstag fand das letzte traditionelle Silber Fixing statt, welches erfolgreich durch den elektronisch
ermittelten LBMA Silver Price ersetzt wurde.

Eine erste Indikation Uber die Zinsentwicklung in den USA konnten die Dienstag veroffentlichten
US-Inflationszahlen geben. Am Donnerstag werden zudem Einkaufsmanagerindizes (PMI) aus Europa und
den USA, sowie das Konsumentenvertrauen Beachtung finden.

Platin

Bei einem verhaltenen Handel, musste Platin letzte Woche bei unveranderten Rahmenbedingen - auch die
ETF-Bestande verzeichnen kaum Veranderungen - eine Verlust von hinnehmen (-1,40%). Bemerkenswert
ist, dass sich das Metall kontrar zu Palladium (Vgl: + 0,40%) entwickelt hat. Damit befindet sich Platin seit
ca. 4 Wochen in einem Abwartstrend mit einem Tief bei 1.442 $/oz. Die Platin-Palladium Ratio notiert aktuell
um 1,62 und damit so tief wie seit 2002 nicht mehr. Dementsprechend ist auch nicht verwunderlich, dass
viele Marktteilnehmer Platin in den nachsten Wochen eine Outperformance gegentber Palladium zutrauen.

Palladium
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Nachdem Palladium in der vorletzten Woche Levels um 840 $/0z verzeichnete, notiert das Metall aktuell um
890 $/0z (+3,70%). Vergleichbare Notierungen bestanden zuletzt Anfang 2001 und somit vor 13,5 Jahren.
Auf dem ,Weg nach oben“ scheint die Marke von 900 $/0z das nachste Ziel zu sein.

Grundsatzlich gibt es auch im Palladium keine wesentliche Veranderung der Rahmendaten zu vermelden.
Als wesentliche Preistreiber werden nach wie vor die angespannte Angebotsseite (Russlandkrise), als auch
strengere Emissionsrichtlinien fur Kraftfahrzeuge genannt. Beide Punkte flhren auch dazu, dass sich die
Pramie fur Palladiumschwamm, welcher industriell genutzt wird, weiter auf einem hohen Niveau befindet.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die Euphorie im Rhodium ist ungebrochen und der Preis hat in der Berichtswoche sogar mehr als 10%
zulegen kdnnen. Um es nochmals zu verdeutlichen: In der langen Streikperiode vom 23. Januar bis zum 24.
Juni 2014 hat sich der Preis gerade einmal in einer Bandbreite von 150 $/0z bewegt. Der Durchschnittspreis
innerhalb dieser 5 Monate war nur 30 $ hoher, als die Notierung zu Streikbeginn (1,050 $/0z).

Kurioserweise hat der Preis in den 8 Wochen nach Beendigung des Streiks um mehr als 30% zugelegt.
Mittelfristig betrachtet heif3t das sogar, dass der Kurs in 8 Monaten um mehr als 65% gestiegen ist. Diese
Performance konnte, mit Ausnahme des mit Abstand "kleinsten" Metalls aus der "PGM Familie", Iridium, kein
anderes Edelmetall aufweisen.

Durch diese auRergewohnliche Entwicklung hat Rhodium inzwischen sogar Aufmerksamkeit in der reguléren
Wirtschaftspresse erzeugt. Edelmetall Analysten berichten inzwischen regelmafiig tiber diese
aulBergewohnliche Preisbewegung. Viele Einkaufer wurden sicherlich Giberrascht und haben sich am Anfang
der Rallye noch zuriickgehalten, da dies durch die lustlose Phase zuvor, vermeintlich nicht absehbar war.

Aber Rhodium ist nun einmal ein sehr spezielles Edelmetall und wird zum gréf3ten Teil auch nur physisch
gehandelt, daher wird es solche Bewegungen und Handelsaktivitaten immer wieder geben. Verbraucher
werden dies mit Bedauern sehen, fir Handler sind sie das "Salz in der Suppe" und Minen werden es dieses
Mal sicher bedauern, dass die zur Verfiigung stehenden Mengen sehr begrenzt sind und deshalb nur ein
geringer Vorteil daraus gezogen werden kann. Es war zu beobachten, dass Investoren erstmals kleinere
Mengen verkauft haben.

Ausblickend sehen wir den Preis aber gut unterstiitzt und bei anhaltender Nachfrage auch weiter steigen.
Momentan sehen wir nicht, wo die Liquiditat fur einen gréf3eren sell-off herkommen sollte.

Keine erwadhnenswerten Nachrichten und Information gab es diese Woche zu Iridium und Ruthenium. Die
Umsétze waren, sicherlich auch bedingt durch die Urlaubszeit, auf relativ tiefem Niveau.

© Florian Richardt, 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 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 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 Gibernimmt 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
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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 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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