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Palladium schlagt trotz schwacher
Fundamentaldaten zurtick

06.06.2017 | Martina Fischer (Heraeus)

Gold insgesamt auf stabilem Niveau

Gold startete die Handelswoche bei 1.265 $/0z. Nachdem das Edelmetall zur Mitte der Woche auf 1.274
$/oz stieg, stiirzte es im Zuge der florierenden Aktienmérkte (DAX auf Rekordhoch) auf ein Wochentief am
Freitagmorgen von 1.258 $/oz. Der Euro-Dollar-Kurs konnte sich in den letzten zwei Wochen bei 1,12 zu
stabilisieren. Eine kurze Schwéache der Wahrung am Mittwoch, provoziert durch erste Aussagen von Donald
Trump zum Pariser Klimavertrag, hatte aber keinen wirklichen Einfluss auf das gelbe Metall.

Nach Veroffentlichung des US-Arbeitsmarktberichts ("Non-Farm Payroll" unter den Erwartungen) am
Freitagmittag gab der US-Dollar allerdings wieder nach und fiel kurzzeitig auf 1,1285 USD/EUR, wovon der
Goldpreis profitieren konnte und die Handelswoche insgesamt bei einem Wochenhoch von 1.280 $/0z
schloss. Ausgehend von den jlingsten geopolitischen Geschehnissen in London und Katar sowie der
bevorstehenden Russland-Anhdrung von James Comey, der GroR3britannien Wahl und der EZB Sitzung
konnte Gold mit deutlichen Gewinnen in die aktuelle Handelswoche starten.

Grundsatzlich bewegt sich Gold aktuell weiterhin auf einem stabilen Niveau, sodass momentan keine grof3e
Gefahr besteht, dass das Edelmetall unter die charttechnisch wichtige 1.260 $/0z Marke féllt. Entscheidend
fur die mittelfristige Entwicklung des Goldpreises sind wohl die zwei anstehenden Zinsentscheidungen: Mario
Draghi hat fur die EZB-Zinssitzung am 8. Juni in Tallinn eine Neubewertung der wirtschaftlichen Risiken in
Aussicht gestellt, gleichzeitig aber auch betont, dass die Konjunktur weiterhin ein "auf3ergewdéhnliches
Ausmal? an geldpolitischer Unterstitzung" bendtige.

Fur die FED-Sitzung am 14. Juni erwarten Marktteilnehmer mittlerweile mit einer 94,5%-igen
Wahrscheinlichkeit (Quelle: CME FedWatch Tool) eine weitere Erhéhung, wobei dies bereits in den
Goldpreis eingepreist sein sollte.

Starke ETP Bestande im Silber

Parallel zu Gold handelte auch Silber in der letzten Woche auf einem stabilen Niveau in einer Bandbreite von
16,96 bis 17,63 $/0z, wobei der 200-Tage-Durchschnitt am Freitagabend bei 17,52 $/0z nach oben
durchbrochen wurde. Erwahnenswert ist, dass physisch hinterlegte ETP Besténde im Silber seit Anfang
2017 um knapp 19 Mio. Unzen gestiegen sind, wohingegen die COMEX Netto-Longpositionen in derselben
Periode nach unten gegangen sind.

Durch die Parallelitat zu Gold wird auch Silber in den nachsten Wochen vor allem sowohl durch
geldpolitische Entscheidungen als auch geopolitische Entwicklungen beeinflusst werden. Nachdem die
letzten politischen Risiken letztendlich doch immer positiv an den (Aktien-)Méarkten aufgenommen wurden,
koénnte dies Investoren nun wieder einholen.

Als Beispiele sind die anhaltende politische Unsicherheit in den USA sowie die vorgezogene Wabhl in
GroR3britannien anzufihren. Die britische Premierministerin Theresa May, welche bisher nicht offiziell
gewahlt wurde, sucht mit einem deutlichen Sieg mehr Riickendeckung fir die Brexit-Verhandlungen. Jingste
Umfragen zeigen jedoch, dass der Vorsprung ihrer Konservativen Partei deutlich schmilzt.

Enttduschende Nachfrageentwicklungen im Platin

Platin erdffnete die Berichtswoche bei 962 $/0z, um dann Tag fiir Tag nachzugeben und das Wochentief bei
921 $/0z zu erreichen. Am Freitag entwickelte sich Platin jedoch wieder bis auf die 962 $/0z Marke, welches
insbesondere durch eine anziehende Nachfrage von japanischen Investoren begrindet wird, die das
Wochentief ausnutzten. Auch der nachgebende US Dollar spornte die Investorennachfrage insgesamt in der
vergangenen Woche an.

Die US-Autoverkaufe haben sich im Mai den 5. Monat in Folge riicklaufig entwickelt. Das lasst sich auch am
steigenden Durchschnittsalter der zugelassenen Autos feststellen. Aber auch die Eurozone liefert keine
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positiven Nachrichten fiir das Metall - wahrend hier ndmlich Autoverkaufe in diesem Jahr bereits um 4%
gestiegen sind, ist gleichzeitig der Anteil an Dieselautos, die den gré3ten Anteil an der Platinnachfrage
ausmachen, dieses Jahr um 3,8% gesunken.

Das anhaltend tiefe Preisniveau lasst die Schmucknachfrage in Indien und den USA steigen. Allerdings
halten sich derzeit Konsumenten in China, welches mit 70% der gréf3te Platinschmucknachfrager weltweit
ist, weiterhin etwas zurtick. Begriindet wird dies durch die steigende Popularitéat von Weil3gold auf dem
Schmuckmarkt.

Marktteilnehmer erwarten zwar weiterhin Kaufinteresse aus der Industrie aufgrund der niedrigen Preise,
doch anhaltende strukturelle Veranderungen im Automobilsektor bzw. im Markt der Dieselfahrzeuge werden
voraussichtlich einen Deckel auf signifikante Preisanstiege setzen. Weiterhin gab es in den letzten Wochen
fur Verbraucher keinen Druck fur Eindeckungen, da der Preis immer wieder Einstiegschancen geboten hat.

Palladium schlagt trotz schwacher Fundamentaldaten zurtick

Wahrend alle Metalle im Laufe der Berichtswoche an Wert verloren, erholte Palladium sich von seinem
2-Monatstief Anfang vorletzter Woche. Das Metall kdmpfte sich wieder beeindruckend nach oben und macht
so knapp 60 $/0z in weniger als 2 Wochen gut.

Am Freitag handelte das Metall auf einem Hoch von 847 $/oz. Ein vergleichbares Niveau gab es zuletzt im
September 2014. Durch diese Aufholjagd fiel die Differenz zum Schwestermetall Platin zeitweise auf unter
100 $/oz. Somit beweist Palladium erneut, dass es, entgegen der Entwicklungen in den anderen
Edelmetallen, gerne seinen eigenen Weg geht. Wie nachhaltig diese Preisentwicklung sein wird, bleibt
jedoch abzuwarten.

Wenn man sich insbesondere die Entwicklungen auf dem US-Amerikanischen Automarkt anschaut, stehen
die Zeichen derzeit fur einen anhaltenden Palladiumpreisanstieg alles andere als auf griin. Alle grof3en
US-Autohersteller sind derzeit darum bemduht, durch Rabattaktionen Kaufer anzulocken. Analysten gehen
jedoch davon aus, dass die Durststrecke in der US-Automobilindustrie anhalten wird, welches weiterhin zu
Umsatzeinbuf3en fuhren wird. Dies wiederum sollte sich ebenfalls langfristig auf den Palladiumpreis
auswirken.

Preisunterstitzung im Rhodium; Ruthenium nach wie vor mit Seitwartsbhewegung; Ruhige Woche im
Iridium

Die in der Vorwoche von uns angedeutete Nachfrage im Rhodium hat sich zum Ende der Berichtswoche
deutlich erhdht. Zum einen war die 900 $/0z Grenze eine zumindest psychologische Unterstiitzungslinie,
welche fir Einkaufer erkennbar war und dadurch erste grof3ere physische Transaktionen abgebildet wurden.
Zum anderen gab es auch Interesse flr mittel- und langfristige Absicherungen, die dann letztendlich zum
grofRen Teil von der Chemie- und Autoindustrie durchgefuhrt wurden.

Der Preis hat am gestrigen deutschen Feiertag schon eine erste Reaktion gezeigt und sich leicht nach oben
bewegt. Durch die inzwischen auch wieder festeren Preise von Platin und Palladium dirfte Rhodium im
Fahrwasser auch noch etwas Luft nach oben haben.

Im Ruthenium hat sich in der vergangenen Woche sehr wenig getan. Es gab zwar ordentliche physische
Nachfrage, die aber durch die jetzt doch deutlich bessere Liquiditat problemlos bedient werden konnte. In
naher Zukunft sehen wir keine Anderung der Gesamtsituation. Dennoch gibt es bei Ruthenium durch den
tiefen Preis immer wieder Meldungen Uber neue Anwendungen, die zumindest etwas Spannung in den Markt
bringen.

Iridium hat eine vergleichsweise ruhige Woche hinter sich und génnte sich nach den turbulenten Wochen
eine kleine Verschnaufpause. Dennoch gibt es weiterhin Interesse aus diversen Industrien, was den Preis
stabil halt oder sogar mittelfristig noch Luft oben lasst.

© Dominik Sperzel, Manager - Precious Metal Solutions
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 vervielfaltigt oder an
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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 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. 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
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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