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Silber durchbricht charttechnische Marken
nach oben

13.02.2017 | Martina Fischer (Heraeus)

Trumps Steuerplane bremsen Gold

Die wiederaufkeimende Risikofreude der Anleger setzt Gold unter Druck. Der Preis fur das Metall fiel zum
Wochenschluss bis auf 1.234 $/0z. Ausléser waren einerseits positive Wirtschaftsdaten, anderseits als
.phanomenal* angeklndigte Steuerplane des neuen US-Prasidenten Donald Trump. Ohne Details zu
nennen, arbeite er an der gréf3ten Steuerreform seit der Reagan Ara, so sein Sprecher.

Diese Aussagen geniigten, um die Aktienmarkte zu befeuern und Liquiditat vom "sicheren Hafen" Gold
abzuziehen. Das Metall hatte zuvor noch bei 1.246 $/0z gehandelt, der hochste Stand seit Mitte November.
Das Kaufinteresse deutscher Privatinvestoren war bereits im Vorfeld parallel zum steigenden Preis
rucklaufig. Wir erwarten hier jedoch eine erneute Belebung, sobald sich der Goldpreis der 1.200er Marke
nahert.

Die Verlagerung der Bundesbank-Goldbestande nach Deutschland kommt unterdessen schneller voran als
erwartet: Insgesamt wurden im vergangenen Jahr 216 Tonnen nach Deutschland verbracht, davon 111
Tonnen aus New York und 105 Tonnen aus Paris. In der franzdsischen Hauptstadt lagern nun noch 91
Tonnen Gold, die aber auch noch in diesem Jahr nach Frankfurt geholt werden sollen. Die Bundesbank
hatte im Jahr 2013 beschlossen, bis 2021 rund die Halfte der 3.380 Tonnen Goldreserven nach Deutschland
zu holen.

Silber durchbricht charttechnische Marken nach oben

Silber wertete vergangene Woche weitere 2,8% auf und testete das erste Mal seit drei Monaten wieder die
18 $/0z Marke. Bei 17,88 $/0z liberwand Silber sowohl die 200-Tage-Linie als auch den oberen Rand des
seit Juli 2016 wahrenden Abwaértstrend. Mit dem Wochenschluss Uber dieser Marke steht Silber jetzt
charttechnisch sehr stark da. Das Einsteigen von Trendfolge-Investoren kdnnte Silber nun noch héher
tragen.

Aufgrund guter Fundamentaldaten weist Silber (neben Palladium) derzeit das beste Sentiment unter allen
Metallen auf. Es ist Nutzniel3er eines hoheren weltkonjunkturellem Wachstums, des nach wie vor niedrigem
Zinsumfelds, der Umweltbewegung mit Ausbau der Photovoltaik-Kapazitaten und nicht zuletzt der
Investorennachfrage nach sicheren Hafen. Gemessen an Gold ist es im historischen Vergleich dennoch
weiterhin glinstig. Das Gold-Silber Ratio verringerte sich vergangene Woche zwar auf unter 69. Der
Durchschnitt der letzten 8 Jahre liegt jedoch unter 63. Der Ausblick bleibt bullish.

Platin im Hohenflug

2017 ist bisher ein sehr gutes Jahr fur Platin. Der klare Aufwértstrend halt nun schon seit Anfang des Jahres
an (+ 14% seit Jahresbeginn) und ein Ende scheint momentan nicht in Sicht. Am Donnerstag konnte das
Metall das 12-Wochen-Hoch bei 1.025 $/0z touchieren, jedoch nicht nachhaltig Giberschreiten.
Ankundigungen von Trump Uber mdgliche steuerliche Neuregelungen waren der Grund.

Gerade vertffentlichte Zahlen zur Férdermenge der Minen in Stdafrika lassen, dank des immer noch
schwachen Rand-USD Wechselkurses, von einer sicheren PGM Produktion auf Vorjahresniveau ausgehen.
Dennoch wird erwartet, dass das andauernde Defizit der letzten Jahre auch in 2017 nicht geschlossen
werden kann. Die européische Nachfrage von (Diesel-)Autos, und somit auch von Platin fur die
Katalysatoren, war im Januar starker als die Monate zuvor.

Immer wieder diskutiert wird auch der Einsatz von Platin bei Fahrzeugen mit Brennstoffzellenantrieb, der die
Nachfrage langfristig sichern kdnnte, da auch hier Platin zum Einsatz kommt. Auf der Investmentseite
kénnen Gewinnmitnahmen auf dem aktuellen Niveau fur kurzzeitige Korrekturen sorgen, hier scheint jedoch
987 $/0z eine starke Unterstiitzung darzustellen. 1.040 $/oz kénnten im Laufe dieser Woche durchaus die
nachstgroRere Hurde darstellen.
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Palladium - Optimistische Aussichten

Nachdem Palladium Ende Januar kurzzeitig auf 711 $/oz gefallen war, konnte man einen kontinuierlichen
Erholungstrend erkennen, sodass das Metall aktuell knapp unter 780 $/0z gehandelt wird. Die physische
Nachfrage ist weiterhin stabil, wobei ausbleibende Entscheidungen der US-Regierung in Bezug auf die
wirtschaftliche Entwicklung Méarkte und auch Unternehmen in Zuriickhaltung versetzt haben.

Die 800 $-Marke gilt immer noch als groRes Ziel, sodass ein Durchbruch Palladium mittelfristig weiter
starken koénnte. Die CME/NYMEX verzeichnete in der vergangenen Woche mit 1.86 Mio. Unzen die grof3te
Long Position seit Mai 2015, was sich mit der Erwartung steigender Preise deckt.

Es ist davon auszugehen, dass zum Erreichen der psychologischen Preisgrenze von 800 $/0z wiederum
mehrere Anldufe bendtigt werden. Auch in der Berichtswoche war Palladium wieder eine recht volatil und
fand bei 755 $/0z gute Unterstiitzung und handelte am Freitag auf einem Wochenhoch von 784 $/oz. Die
Schwammpramie ist auf gleichem Niveau wie in den vergangenen Wochen.

Rhodiumpreis handelt seitwérts; Ruthenium unverandert mit geringen Umséatzen; Iridium bleibt
weiterhin gesucht

Rhodium ist nach dem chinesischen Neujahrsfest immer noch etwas lethargisch und handelt seit 2 Wochen
seitwarts in einer sehr engen Bandbreite. Das Kaufinteresse, speziell auf der Verbraucherseite und weniger
von Investoren, ist nach wie vor vorhanden, trifft aber auf fortwahrende Bereitschaft von Verk&ufern. Diese
partizipieren weiterhin von dem hohen Preis, der sich immer noch in der N&he eines 18-Monatshéchstkurses
befindet.

Ein relativ liquider und sehr wettbewerbsféhiger Markt Iasst momentan nicht auf einen schnellen Ausbruch
des Preises in die eine oder andere Richtung schlieRen.

Wenig Neuigkeiten gibt es bei Ruthenium. Auch hier hatten die Feierlichkeiten in Asien sicher grof3en Anteil,
dass die Nachfrage entsprechend in den letzten 2 Wochen entsprechend gering war.

Im Iridium hat die Nachfrage in einem sehr illiquiden und speziellen Markt wieder etwas angezogen.
Allerdings spiegeln die wenigen verfligbaren Preisindikationen nicht ganz den aktuellen Markt wider und es
werden zum Teil deutlich héhere Preise gehandelt als dies indiziert wird. Im Ausblick wird diese
Marksituation unserer Meinung nach noch eine ganze Weile so anhalten und ein Preisanstieg ist nur noch
eine Frage der Zeit.

© Volker Skowski, Dipl.-Kfm., Global Business Unit
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
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
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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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