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Edelmetalle Aktuell

04.04.2008 | Wolfgang Wrzesniok-RoRRbach

Gold

Nach der Abfassung unseres letzten Berichtes hat sich in der Goldpreis wie erwartet erst einmal von den
kraftigen Verlusten der Vorwoche erholt. Unterstiitzt durch einen deutlichen Anstieg des Olpreises und einen
erneuten Wertverlust des US-Dollars stieg die Notierung bis zur Mitte der vergangenen Woche wieder bis
auf Uber 950,- $ je Unze an. Neben spekulativen Kaufen hat zu dem Anstieg auch ein Plus bei der
physischen Nachfrage beigetragen. Gefragt waren dabei nicht nur Granalien durch die Schmuckindustrie,
sondern, zumindest hier in Deutschland, in erheblichem Mal3e auch Goldbarren durch private Anleger.
Allerdings trocknete dieses Kaufinteresse auf den Hochstkursen dann schnell wieder aus und in den letzten
vier Tagen kam es zu einer neuen Verkaufswelle, die dem Gold am Ende mit 872,50 $ je Unze den tiefsten
Kurs der letzten zwei Monate bescherte. Zu dem deutlichen Preisverfall hat auch beigetragen, dass auf dem
Weg nach unten einer Reihe von wichtigen, charttechnisch Unterstiitzungspunkten durchbrochen wurde, die
spekulativ orientierte Anleger dazu veranlassten, ihre Position zu schlie3en.

In der nachsten Zeit dirfte sich das Gold in einer breiten Handelsspanne zwischen 850,- $ je Unze unten
und 950,- $ oben verharren. Ob es in absehbarer Zeit zu einem Test des oberen Endes dieser
Handelsspanne kommen kann, hangt davon ab, ob das Gold den charttechnischen Widerstand zwischen
910 $ und 920 $ je Unze erfolgreich tiberwinden kann.

Die jungsten Nachrichten von der physischen Seite sprechen trotz des oben erwéhnten, kirzlichen
Strohfeuers bei der Nachfrage nicht fiir eine nachhaltige Preissteigerung und erst recht nicht fir eine rasche
Ruckkehr auf das Mitte des letzten Monats erreichte Allzeithoch von 1.030,- $ je Unze.

So gab es Meldungen aus Italien, nach denen im ersten Quartal die Nachfrage der italienischen
Schmuckhersteller um 30 Prozent unter dem Vorjahreswert gelegen habe. Begriindet wurde dieser starke
Rickgang mit den hohen Preisen, aber auch mit der Tatsache, dass sich angesichts einer moglichen
Wirtschaftskrise die Kaufer von Goldschmuck eher zurtickhalten wirden.

Was den prozentualen Einbruch der Nachfrage angeht, wurden die Zahlen aus Italien durch solche aus der
Tirkei noch bei weitem tbertroffen: im Marz seien die Goldimporte in das Land am Bosporus um 95 Prozent
auf 675 Kilo eingebrochen, so die Istanbul Gold Exchange. Dieses war der niedrigste jemals verzeichnete
Wert fiir einen Monat. Zum Teil ging der Riickgang auf ein 10-prozentiges Minus bei den Exporten zurick,
vor allem aber brachen die Einfuhren ein, weil es im Lande dank der hohen Preise einen massiven Anstieg
des auf den Markt zurlickflieBenden Altgoldes gab, der dann neue Importe Uberfliissig machte.

Aus Indien wurde in den letzten beiden Wochen tber einen Riickgang der Februar-Importe um 80 Prozent
im Vergleich zum Vorjahr berichtet, nicht ganz so schlechte, aber noch immer deutlich negative Zahlen gab
es auch aus Abu Dhabi.

Unter diesen Umstéanden ist es keine absolute Uberraschung, dass in einem Moment, in dem - nahe den
historischen Hochstkursen - zumindest die ,Preis“-Party noch am Schonsten ist, der eine oder andere
Verantwortliche aus der Minenindustrie den Riickzug antritt. V6llig Gberraschend hat in dieser Woche der im
Goldmarkt weithin geschéatzte Vorstandsvorsitzende von Gold Fields, lan Cockerill, bekannt gegeben, dass
er den zweitgrof3ten Goldproduzenten Sidafrikas mit sofortiger Wirkung verlassen werde, um eine neue
Herausforderung in der Minenindustrie anzunehmen. Bei seinem neuen Arbeitgeber soll es sich allerdings
nicht mehr um eine Goldminengesellschaft handeln, mehr wurde hierzu noch nicht bekannt.

Seinen Vorstandsvorsitzenden zumindest voribergehend eingebif3t hat in den letzten Tagen auch der
grof3te Goldproduzent der Welt, Barrick Gold. Greg Wilkins verlie3 den kanadischen Produzenten allerdings
nicht freiwillig, sondern auf Grund einer schweren Erkrankung. Er wurde zunachst durch den 80-jahrigen
Grunder von Barrick, die Goldmarktlegende Peter Munk, ersetzt.

Die europaischen Zentralbanken haben in den letzten Tagen wieder nur wenig Gold verkauft. Aus heiterem

Himmel kam es aber wieder zu erheblichen Diskussionen bezuglich der deutschen Goldreserven.
Einzelheiten hierzu kénnen unter den Links auf Seite 4 nachgelesen werden.

Silber
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Der Silberpreis orientierte sich auch in den letzten beiden Wochen wieder einmal am gelben Metall. Von
Kursen bei 16,80 $ je Unze vor zwei Wochen erholte sich die Notierung bis zur Mitte des Berichtszeitraumes
auf immerhin 18,60 $ je Unze, allerdings nur, um dann voriibergehend auf 16,30 $ je Unze und damit auf
den niedrigsten Stand seit fast zwei Monaten zuriickzufallen.

Fir die nachste Zeit ist davon auszugehen, dass der Preis die Handelsspanne der letzten beiden Wochen
nicht verlassen wird. Was eine Etablierung in der oberen Hélfte dieser Bandbreite angeht, wird viel davon
abhangen, ob das weil3e Metall Giber die Marke von 17,40 $ je Unze steigen kann.

Ob der nennenswerte Anstieg der physischen Nachfrage, den wir in den letzten Tagen beobachten konnten,
alleine ausreicht, um den Preis dauerhaft anziehen zu lassen, ist dabei aber alles andere als sicher. Wir
bleiben langfristig, das heifdt, insbesondere fir das zweite Halbjahr, bei unserer eher etwas vorsichtigen
Haltung.

Platin

Nach dem Einbruch das Platinpreises von seinem Allzeithoch bei knapp 2.300,- $ je Unze Mitte Marz auf nur
noch an 1.820,- $ je Unze beruhigte sich die Situation in den letzten beiden Wochen nur wenig. Nach
Meldungen Uber mogliche neue Schwierigkeiten bei der Stromversorgung in Stidafrika und unterstitzt von
einem anziehenden Goldpreis stieg die Notierung fir das Platin rasch wieder auf tiber 2.000,- $ je Unze an.
Das hochste Niveau erreichte es dabei mit 2.040,- $ je Unze am vergangenen Freitag.

Die Gewinnmithnahmen bei den anderen Metallen, allen voran beim Gold, sorgten danach wieder fir einen
deutlichen, wenn auch zunachst nur voriibergehenden Riickschlag beim Platin, das auf 1.880,- $ je Unze
fiel. Bei den anfanglichen Verkaufen dirften dabei auch fundamentale Meldungen eine Rolle gespielt habe.
So gab es Nachrichten, nach denen es im Méarz zu einem deutlichen Ruckgang der Verkaufe auf dem
deutschen Automarkt gekommen sei, der traditionell sehr diesellastig und von eher grol3volumigen Motoren
mit einem relativ hohen Platinbedarf gepragt ist.

Ein weiterer, fur den Platinpreis eher etwas negativer, fur die betroffenen Menschen umso positiverer Faktor
durfte der voraussichtliche Wahlausgang in Zimbabwe sein. In dem Land, das Uber grof3e platinmetallhaltige
Erzlager verfigt, sollte ein Wahlsieg der bisherigen Opposition fur ein deutlich freundlicheres
Wirtschaftsklima und damit fiir eine Ausweitung der Platinmetallproduktion sorgen.

Auffallend in den letzten beiden Wochen war, dass industrielle Adressen erstmals seit langem die jeweiligen
Ruckschlage fur gréRere Eindeckungen genutzt haben und bei der Auswahl der jeweiligen Kaufpreisniveaus
sehr erfolgreich agierten. Eine Folge dieser Terminkaufe war, dass sich die Zinsen auf Platin in diesem
Zeitraum leicht negativ entwickelt haben.

Fir die kommenden Tage erwarten wir beim Platin zunachst eine Handelsspanne zwischen 1.980,- $ und
2.040,- $ je Unze. Schon bei einem Ubersteigen der Marke von 2.000 $ wirde das weiRe Metall dabei aus
dem Abwartstrendkanal, in dem es sich seit Mitte des letzten Monats befindet, ausbrechen.

Palladium

Angesichts der hohen Volatilitét bei den anderen Edelmetallen verlief der Handel mit Palladium in den letzten
beiden Wochen relativ ereignislos. Einem etwas erhdhten Angebot durch Gewinnmitnahmen von Investoren
stand ein nahe der Tiefstkurse steigendes industrielles Kaufinteresse gegenuber.

Das Palladium notierte deshalb in einer relativ engen Handelsspanne zwischen 420,- $ und 454,- $ je Unze.
as die Bewegungen innerhalb dieser Bandbreite angeht, orientierte sich das Metall dann Uberwiegend an
den Bewegungen von Platin- und Goldpreis.

Der deutliche Rickgang der amerikanischen und auch deutschen Autoverkaufe im Mérz hat sich auf den
Preis bisher nicht ausgewirkt. Eine Ursache hierfir dirfte der nach wie vor positive Verlauf auf den
asiatischen Automaérkten sein.

Auf diesen spielt der Dieselmotor mit seinem Platinbedarf weiterhin keinerlei Rolle und entsprechend setzen
die lokalen Hersteller bei der Abgasreinigung Uberwiegend auf das relativ gunstige Palladium.

Fur die kommende Woche erwarten wir einen Verbleib in der Handelsspanne dieser Woche, wobei die grobe
Richtung auch weiter von den anderen Metallen vorgegeben werden wird. Fir strategische Kaufe empfehlen
wir weiterhin, einen Preisriickgang mindestens auf die Tiefstkurse dieser Woche abzuwarten.

Der Ubernahmekampf beim weltgréBten Palladiumproduzenten Norilsk Nickel geht unterdessen in eine neue
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Runde. Details hierzu kénnen unter den Links auf Seite 4 nachgelesen werden.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Auch das unverandert vorhandene Kaufinteresse aus der Industrie konnte nicht verhindern, dass das
Rhodium in den vergangenen Tagen unter die Marke von 9.000,- $ je Unze gefallen ist. Ursache hierfir
dirfte sein, dass eine Reihe von Handlern angesichts der Kursverluste bei Platin und Palladium ihre
spekulativen Pluspositionen geschlossen oder doch zumindest reduziert hat. Der Preis lag zuletzt bei 8.825,-
$ zu 8.975,- $ je Unze. Fir die kommende Woche erwarten wir bei dem Metall keine gravierenden
Veranderungen.

Ein etwas hoherer Abgabedruck durch Handler, verbunden mit einer extrem geringen industriellen
Nachfrage, sorgte in den vergangenen Tagen fur ein erneuten Riickgang des Rutheniumpreises auf jetzt
noch 370,- $ zu 420,- $ je Unze. Traditionell sind der Marz und der April relativ schwache Monate, was die
industrielle Nachfrage betrifft. Insofern ist mit einer kurzfristigen Anderung der Ausgangsituation bei diesem
Metall nicht zu rechnen.

Beim Iridiumpreis gab es in den letzten beiden Wochen keine Veranderungen, er liegt weiter bei 420,- $ je
Unze zu 460,- $ je Unze.

© Wolfgang Wrzesniok-RoRRbach
Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH

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
gewerbsmaRig 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 fur die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen sowie fiir 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 kdénnen.
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