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Palladium heute ca. 123 $/0z teurer als Platin

11.12.2017 | Martina Fischer (Heraeus)

Goldpreis durch drohende Zinserh6hung unter Druck

Gold konnte sich am Freitag letzter Woche wieder etwas stabilisieren, nachdem das gelbe Metall einen Tag
zuvor auf ein 4—Monats-Tief i.H.v. 1.243 $/o0z rutschte und die Berichtswoche mit einem Wochenverlust i.H.v.
2,3 % beendete.

Geopolitische Risiken werden von den Marktteilnehmern aktuell weitgehend ausgeblendet. Weder der
jungste Raketentest in Nordkorea noch der blutige Stellvertreterkrieg im Yemen konnten die wachsende
Risikobereitschaft nach Verabschiedung der US Steuerreform kompensieren. Auch Donald Trumps
Entscheidung Jerusalem als Hauptstadt von Israel anzuerkennen trieb nicht viele Anleger in den sicheren
Hafen Gold, obwohl der turkischen Ministerprasidenten Yildirim kommentierte, dass hier fir die Region die
Blchse der Pandora gedffnet wurde.

Der starke US-Dollar und die Erwartungen Uber eine aggressive Vorgehensweise der US-Notenbank die
Zinsen diesen Mittwoch anzuheben, dominierte die Berichtswoche und war der wesentliche Grund fir den
Preisrickgang im Gold: Der US-Dollar gewann im Wochenverlauf deutlich mehr als einen USD Cent an Wert
und machte das in USD denominierte Gold fiir auslandische Anleger teurer und somit weniger attraktiv. Laut
Bloomberg liegt die Wahrscheinlichkeit fur die Zinserhdhung am 13. Dezember bei 98% und bis Sept 2018
werden mit 57% Wahrscheinlichkeit zwei weitere Zinserhéhungen eingepreist.

Auf der technischen Seite sehen wir aktuell keine grof3e Unterstiitzung fur den Goldpreis, da die seit
September anhaltende Bandbreite von 1.300 $/0z bis 1.260 $/0z und die Unterstiitzung bei 1.265 $/0z nach
unten durchbrochen wurde.

Silber unter 16 USD

Der Silberpreis setzte seinen Abwaértstrend fort und befindet sich seit knapp 2 Wochen im freien Fall. Bis
Ende November notierte das fur Investoren und die Industrie gleichermal3en attraktive Metall noch um die 17
$-Marke und befindet sich seit dem 28. November im Abwartskanal.

Die psychologische 16 $-Marke durchbrach Silber Mitte letzter Woche und der Tiefpunkt wurde mit 15,65
$/oz am Donnerstag erreicht. Die Industrienachfrage ist weiterhin auf einem guten Niveau, da einige
Unternehmen sich bereits zu historisch guinstigen Konditionen fir das Jahr 2018 eindecken, wahrend
Investoren aktuell eher zuriickhaltend agieren und sich bevorzugt fir Gold entscheiden. Die Gold/Silber
Ratio stieg letzte Woche um einen Punkt auf 78,6 an, wahrend Silber ab einem Verhaltnis von 80 wieder
interessanter fur Investoren werden konnte.

Platin im freien Fall

Bis zur letzten Woche gab es noch Hoffnung, dass sich Platin wieder etwas erholen kdnnte. Diese wurde in
der vergangenen Woche zunichte gemacht. Denn nachdem Platin Ende November noch ein Hoch bei 962
$/oz erreichte, fiel es fast auf ein 2-Jahres-Tief bei 883 $/0z und somit auch zum ersten Mal seit fiinf
Monaten unter die 900 $-Marke.

Uberraschenderweise blieb signifikantes Interesse aus der Industrie bei dem niedrigen Preisniveau jedoch
aus. Nach wie vor bleibt eine richtungweisende Dynamik auf der Nachfrageseite aus, so dass das
Augenmerk derzeit hauptséachlich auf die Minenindustrie in Stidafrika gerichtet ist. Wie wir bereits mehrfach
berichteten spielt zwar der ,Dieselgate derzeit die Hauptrolle bei Platin. Allerdings hat der Markt diesen
Negativeffekt nun bereits weitestgehend eingepreist. Es bleibt also unter anderem abzuwarten, inwieweit es
sich finanziell fur die jeweilige Mine noch rentiert, auf derzeitigem Preisniveau noch weiterhin zu produzieren.

Des Weiteren muss beobachtet werden, ob und ab welchem Zeitpunkt sich weitere
Produktionsunterbrechungen in den Minen insgesamt auf die Angebotssituation auswirken und dem
Platinpreis wieder mehr Riickenwind geben kénnten. Das World Platinum Investment Council (WPIC) geht
davon aus, dass es im nachsten Jahr zu einem Angebotsdefizit iber 275.000 Unzen kommen kdnnte.

Analysten gehen davon aus, dass aber auch nachstes Jahr signifikante Nachfrageimpulse ausbleiben
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konnten. Der Markt fur Dieselfahrzeuge sollte auch in 2018 weiterhin unter Druck stehen und die
Platinschmuckindustrie liefert zumindest noch keine bedeutenden Indizien als méglicher zuklnftiger
Preistreiber. Zu guter Letzt korreliert Platin auch weiterhin mit dem Goldpreis, so dass das Augenmerk auch
auf den Goldpreis zu legen ist, um die Zukunft des Platinpreises abzuschéatzen.

Palladium heute ca. 123 $/oz teurer als Platin

Auch in der vergangenen Woche zeigte sich erneut, wie Palladium versucht, sich dauerhaft tiber der 1.000
$-Marke zu halten. Nachdem Palladium bei 1.023 $/0z erdffnete befand es sich erstmal im Abwartstrend,
welcher primér durch kurzfristige Verk&ufe von der Investorenseite verursacht wurde. Somit erreichte das
Metall ein Wochentief von 984 $/0z, um sich jedoch im Laufe der Woche wieder dank kontinuierlich
steigender Nachfrage aus der Automobilindustrie und dem andauernden Angebotsdefizit wieder ganz
schnell zu erholen und die Woche bei 1.012 $/0z zu beenden. Somit handelte Palladium in der vergangenen
Woche um bis zu rund 145 $/0z héher als sein Schwestermetall Platin.

Es bleibt jedoch abzuwarten, inwieweit der Hohenflug von Palladium noch im nachsten Jahr andauern
kdénnte. Denn Analysten sind sich einig, dass die meisten positiven Fundamentaldaten bereits bekannt und
auch schon vom Markt weitestgehend eingepreist worden sind. Es wird des Weiteren davon ausgegangen,
dass (spekulative) Investoren ihre Netto Long Positionen im Palladium bereits signifikant aufgebaut haben,
so dass hier ein Hohepunkt erreicht sein kénnte.

Allerdings ist man sich gleichzeitig einig, dass das Interesse der Investoren flr Palladium nicht so schnell
nachlassen wird. Wenn diese Investoren nun ihre Positionen liquidieren, kdnnte der Palladiumpreis
kurzfristig signifikant fallen. Nichtsdestotrotz liefert die Automobilindustrie, insbesondere in China, weiterhin
einen robusten Ausblick auf die Nachfrage im Palladium. Und selbst wenn der Markt bereits den Grof3teil der
positiven Effekte eingepreist hat, darf das anhaltende Angebotsdefizit bei weiterhin guter
Automobilnachfrage nicht vernachlassigt werden.

Rhodium verliert etwas seinen Schwung; Ruthenium Preis steigt weiter; Iridium weiterhin sehr stabil

Rhodium hat seinen Wert in 2017 ziemlich genau verdoppelt, d.h. der Preis ist um 800 $/0z angestiegen,
was sehr bemerkenswert ist, wenn man sich die gesamte Bandbreite von gerade mal 200 $/0z aus 2016
anschaut.

Die physische Nachfrage speziell aus der Auto- und der Chemieindustrie war extrem hoch, sodass zeitweise
das Angebot Uiberhaupt nicht mehr gereicht hat, die Nachfrage zu bedienen und dadurch der Preis zum Teil
panikartig nach oben geschnellt ist.

In der Berichtswoche hat sich der Preis allerdings nur noch moderat bewegt und die immer noch gute
Nachfrage konnte relativ problemlos bedient werden.

Wir gehen davon aus, dass sich daher in den letzten Handelstagen im Dezember preisseitig nicht mehr sehr
viel verschieben wird.

Der Ruthenium Preis ist in der letzten Woche noch einmal um 25 $/0z angestiegen und das Interesse von
Ké&ufern ist weiter da. Allerdings scheint die Luft nun doch etwas diinner zu werden, da die Bereitschaft, auf
hdheren Preisen Metall zu verkaufen, deutlich gré3er geworden ist. Im Jahresverlauf hat sich der Preis
verfunffacht, was man sicherlich bei aller Euphorie, die jedenfalls auf der Verkauferseite herrscht, nicht aus
den Augen verlieren darf.

Auch wenn sich der Iridium Preis bisher noch nicht weiter bewegt hat, sehen wir nach wie vor einen extrem
stabilen Markt mit einem breit gefécherten Anwendungsgebiet. Die gute Weltwirtschaft und nicht, wie zum
Teil bei anderen Metallen, die Abh&ngigkeit von wenigen Einsatzmaoglichkeiten, gibt sicherlich hier den
Ausschlag.

© 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
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informationen und Meinungen beruhen auf den Markteinschatzungen
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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 geauf3erten 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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