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Edelmetalle Aktuell

10.11.2009 | Wolfgang Wrzesniok-RolRRbach

H Edelmetalle wie Gold, Silber, Platin und die Platingruppenmetalle Palladium,

eraeus Iridium, Osmium, Ruthenium und Rhodium gehéren zum Kerngeschéatft der
W. C. Heraeus GmbH mit Stammsitz in Hanau. Das Tochterunternehmen

Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH ist fir den weltweiten Handel der Edelmetalle im Konzern tatig. In

einem wochentlich erscheinenden Marktbericht veroffentlicht das Unternehmen einen Marktiberlick in
mehreren Sprachen.

e Gold

Vier aul3ergewohnliche Wochen mit einer spektakularen Kursentwicklung hat der Goldmarkt seit dem
Erscheinungstermin unseres letzten Berichts hinter sich gebracht.

Von zwei kurzen Beruhigungsphasen abgesehen, die jeweils mit einigen Gewinnmitnahmen verbunden
waren, kannte der Goldpreis in dieser Zeit nur eine Richtung; er stieg scheinbar unaufhaltsam nach oben.

Am Ende gipfelte die Entwicklung in einem neuerlichen Allzeithoch von 1.110,20 $ je Unze heute morgen,
dies waren rund 60 $ mehr als vor einem Monat und 50 $ mehr als das zuvor Anfang Oktober erreichte,
bisherige Allzeithoch von 1.061,20 $ je Unze.

Bevor es zu dem jingsten Rekordkurs kam, gab es bereits in der zweiten und dritten Oktoberwoche einen
ersten Anstieg in den Bereich von

1.070 $ je Unze. Er wurde begleitet von einer Schwéchephase des US-Dollars, dessen Kurs z.B. gegeniber
dem Euro zeitweise auf tiber 1,5040 und damit auf den héchsten Stand seit Anfang August 2008 stieg. Auch
der andere wichtige Indikator fiir die Goldnotierung, der Olpreis, legte in dieser Zeit deutlich zu und erreichte
am 21. Oktober mit 82 $ je Barrel (Basis WTI) die hochste Notierung seit fast genau einem Jahr.

Bei beiden Indikatoren kam es dann allerdings in der letzten Oktoberwoche zu Kursverlusten, die auch dem
gelben Metall wieder einen voriibergehenden Dampfer verpassten. Dieses fiel binnen einer Woche auf nur
noch 1.026 $ je Unze zurlick. Allerdings waren die Verluste nicht von langer Dauer und am vergangenen
Dienstag erhielt der Goldpreis dann neuen Schub, der ihn innerhalb von wenigen Tagen auf das oben
erwédhnte Allzeithoch katapultierte.

Dass es dazu kam, lag in erster Linie an einer Meldung aus Indien, die fur Furore sorgte. Wahrend ein
grolRer Teil der Edelmetall-Fachwelt aus Anlass der alljahrlichen Edelmetallkonferenz der London Bullion
Market Association (LBMA) in Edinburgh weilte, gab die indische Zentralbank véllig tberraschend bekannt,
dass sie dem Internationalen Wahrungsfonds (IWF) 200 Tonnen Gold abgekauft habe. Diese Menge ist
beinahe die Hélfte der vom IWF zum Verkauf gestellten Goldmenge, mit dessen Erldsen Hilfsprogramme fur
armere Staaten finanziert werden sollen.

Die indische Zentralbank hat fur das Gold rund 6,8 Mrd. Dollar bezahlt. Wie die Notenbank mitteilte, handelte
es sich um ein abseits des freien Goldmarktes vollzogenes Geschéft, das zwischen dem 19. und 30. Oktober
zu marktgerechten Preisen durchgefiihrt worden sei. Indien besitzt mit jetzt 558 Tonnen die zehntgrofiten
Goldreserven der Welt. Selbst diese Menge macht allerdings nur einen Anteil von 6,2% der nationalen
Waéhrungsreserven aus. Wie es zu der Transaktion von Seiten des IWF hiel3, wurde bei dem erst kirzlich
vom Exekutivorgan des Fonds genehmigten Verkauf ein durchschnittlicher Preis von 1.045 US-Dollar pro
Unze erzielt.

Mit Spannung wartet die Edelmetallwelt nun auf eine Bekanntgabe, ob auch die zweite Halfte des vom IWF
geplanten Verkaufs schon vollzogen ist. Als mdglicher Interessent hierfur wird immer wieder China genannt,
wobei es allerdings auch Kommentare gibt, die besagen, dass das Land ggf. Gold im einheimischen Markt
von Minen deutlich glunstiger kaufen kénne. Fir den Goldpreis war der friihe Verkauf der Halfte des
IWF-Pakets eine ausgesprochen positive Meldung, zumal er am Markt vorbei getétigt wurde und so den
internationalen Marktpreis nicht unter Druck setzen konnte. Entsprechend begeistert reagierte die Finanzwelt
und trieb den Goldpreis innerhalb von nur einer Woche auf das oben bereits erwahnte Allzeithoch oberhalb
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der psychologisch wichtigen Marke von 1.100 $ je Unze.

Rein charttechnisch betrachtet kénnte das Metall jetzt erst einmal bei 1.115 $ ansto3en und anschlieBende
Gewinnmitnahmen sind nicht auszuschlieRen. Eine echte Trendumkehr wiirde eine solche Entwicklung aber
keinesfalls bedeuten und schon Kurse um 1.050 $ waren nach der derzeitigen Lage der Dinge bereits wieder
Kaufkurse.

Die russische Regierung gab unterdessen in der vorletzten Woche bekannt, dass sie bis zu 25 Tonnen Gold
aus ihrer staatlichen Reserve zur Deckung von Haushaltsléchern verkaufen wolle. Das Metall solle allerdings
im Land verkauft werden und mdoglicherweise auch erst im nachsten Jahr. Eventuell wird es aber auch hier
ein Geschaft am Markt vorbei geben, denn die russische Zentralbank baut ihre Goldreserven seit Jahren aus
und ware ein moglicher Kaufer fir das Regierungsgold.

Die physischen Investments in Form von Barren in Deutschland haben nach einem guten Oktober zuletzt
wieder etwas nachgelassen. Dagegen sehen wir aber zumindest in Asien eine gute industrielle Nachfrage.
Hierzulande wird das industrielle Geschéft dagegen tiberwiegend von Abgaben von (Recycling-)Material
bestimmt.

e Silber

Der Silberpreis konnte nach der Abfassung unseres letzten Berichts nur noch wenig zulegen, mit 18,07 $ je
Unze erreichte er aber immerhin den hdchsten Stand der letzten 15 Monate. Angesichts der Verluste beim

Goldpreis gegen Monatsende gab dann aber auch das weie Metall nach und fiel innerhalb von drei Tagen
um

2 Dollar zurtick. Mit der Erholung des Goldpreises seit dem letzten Montag ging dann auch ein Preisanstieg
beim Silber einher, allerdings konnte es dabei den Héchstkurs von Mitte Oktober nicht mehr erreichen.
Waéhrend beim Silber die Nachfrage nach Investmentbarren in den letzten Wochen eher verhalten war,
entwickelte sich das industrielle Kaufinteresse weiter positiv. Hier kommt offensichtlich zum Tragen, dass die
Lager der industriellen Endverbraucher nach der Kaufzuriickhaltung im ersten Halbjahr im Spatsommer
weitgehend leergeraumt waren und jetzt angesichts einer konjunkturellen Erholung wieder aufgefiillt werden
mussen.

Sollte der Goldpreis jetzt erst einmal fallen, wird sich sicher auch das Silber anschlieRen; falls dabei die
17,40er $-Marke fallt, lage das nachste Kursziel dann bei 16,70 $ je Unze.

¢ Platin

Im Gegensatz zum Héhenflug beim Gold konnte das Platin in den letzten vier Wochen nur wenig Boden
gutmachen. Von den 1.334 $ je Unze am 12. Oktober stieg das Metall zwar zeitweise auf Gber 1.375 $ an,
allerdings notierte es schon zum Monatsende zumindest kurzzeitig wieder knapp unter der Marke von 1.300
$ je Unze. Angesichts der jiingsten Kursgewinne beim Gold stand das Metall dann aber doch nicht abseits
und bis zum Ende der vergangenen Woche erreichte es fast wieder das Oktober-Hoch. Aktuell notiert es mit
$ 1.350 im oberen Drittel der Handelsspanne des vergangenen Monats.

Die jeweiligen Kursgewinne gingen Uberwiegend auf das Konto von Spekulanten und Investoren. Die
industrielle Nachfrage sowohl im Kassamarkt, wie auch in Form von Terminsicherungsgeschéaften war
dagegen eher verhalten.

Das Kaufinteresse der Investoren wurde sicher auch von den jingsten Zahlen zu den Kfz-Neuzulassungen
auf den verschiedenen Markten beflligelt: So scheint der Automarkt in den USA seine Talfahrt gestoppt zu
haben. Im Oktober wurden mit 838.000 verkauften Autos auch ohne das ausgelaufene
Abwrackpramien-Programm der Regierung ebenso viele Fahrzeuge wie im (allerdings damals schon
schwachen) Vergleichsmonat des Vorjahres verkauft. Fiir das Gesamtjahr ergaben sich damit bei
gleichbleibendem Absatz in den letzten zwei Monaten 10,5 Mio. Autoverkaufe. Das ist zwar noch weit
entfernt von den 17 Mio. Einheiten Ende der 90er-Jahre, doch erheblich mehr, als noch vor einigen Monaten
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geschatzt.

In China haben die Autoverkaufe im letzten Monat sogar um mehr als 70% im Vergleich zum
Vorjahresmonat zugelegt. 1,23 Mio. neue Autos fanden im Oktober einen neuen Besitzer, wie der
chinesische Herstellerverband gestern mitteilte. In den ersten zehn Monaten des Jahres wurden damit in
China fast 10,9 Mio. Autos verkauft, ein Plus von fast 40% im Vergleich zum Vorjahr. Der Herstellerverband
rechnet jetzt fir dieses Jahr mit insgesamt zwolf Millionen verkauften Pkw. Damit wéare China vor den USA
der mit Abstand grof3te Autoabsatzmarkt. Beschleunigt wurde die Entwicklung durch das umfangreiche
chinesische Konjunkturprogramm, das die Binnennachfrage zuletzt massiv ankurbelte.

Dem deutschen Automarkt hat die vor zwei Monaten ausgelaufene Abwrackpramie im Oktober nochmals
einen kraftigen Schub beschert. Die Zahl der Neuzulassungen stieg hierzulande im Jahresvergleich um 24%
auf rund 321.000 Fahrzeuge an, nicht zuletzt, weil die im Sommer auf Basis der Abwrackprémien-Regelung
bestellten Autos zum Teil jetzt erst ausgeliefert werden. Erste Wolken sind am Horizont aber schon zu
sehen: Die Auftragseingange aus dem Inland gaben im Oktober um 20% nach, wéhrend sie im bisherigen
Jahresverlauf durchschnittlich um 18% gestiegen waren.

Insgesamt erreichte der deutsche Automarkt von Januar bis Oktober mit rund 3,31 Mio. Neuzulassungen ein
Plus von 26%. Fir das Gesamtjahr erwartet der Verband der Automobilindustrie (VDA) dank der staatlichen
Finanzspritze deutlich mehr als 3,5 Mio. Autoverkaufe, 2008 waren es nur 3,1 Mio. Verkaufe gewesen.

Wahrend die etablierten ETFs in den letzten Wochen nur geringes Wachstum verzeichnen konnten, gehen
die Vorbereitungen flr eine Einfiihrung von Platin- und Palladium-ETFs in New York weiter: Der Anbieter
ETF Securities hat dazu in der vorletzten Woche bei der Bérsenaufsicht in New York die entsprechenden
vorlaufigen Produktprospekte eingereicht. Wir gehen davon aus, dass die beiden ETFs, wenn sie denn final
zum Boérsenhandel zugelassen werden, durchaus neue Nachfrage schaffen konnten und so zumindest
kurzfristig auf die Notierungen der beiden Metalle einen positiven Einfluss haben dirften.

e Palladium

Der Palladiumpreis konnte an die Erfolge der ersten beiden Oktoberwochen (das Metall hatte hier fast 20%
zulegen kdnnen) nicht ankniipfen und verharrte in den letzten vier Wochen in einer im Prinzip relativ engen
Handelsspanne beiderseits der Marke von 325 $ je Unze.

Was die Zuruickhaltung vor allem der industriellen Kaufer angeht, durften die grol3en Kursgewinne in den drei
Monaten bis Mitte Oktober eine grolRere Rolle gespielt haben, als die in der letzten Woche veréffentlichte
Meldung, dass der russische Minengigant und weltgrof3te Palladiumproduzent Norilsk Nickel seine Prognose
fur die Palladiumausbringung in diesem Jahr deutlich angehoben hat. Danach plant das Unternehmen flr
2009 jetzt eine Gesamtproduktion in H6he von 2,85 Mio. Unzen und damit rund 160.000 Unzen mehr als
bisher. Die Platinausbringung, so die Russen weiter, werde in diesem Jahr bei 668.000 Unzen liegen und
damit ebenfalls deutlich Gber dem bisherigen Zielkorridor von 615.000 - 640.000 Unzen.

Wahrend sich ein Teil der Kaufer deutlich zuriickgehalten haben, legte die Nachfrage nach ETFs in den
letzten Wochen zu und erreichte mit 1,1 Mio. Unzen einen Rekordstand.

¢ Rhodium, Ruthenium, Iridium

Der nach dem beispiellosen Absturz des letzten Jahres bisher zuriickgebliebene Rhodiumpreis zeigte in den
letzten Wochen ein wenig von seinem Potential. Gute Kaufe aus Asien, hinter denen wir eine Kombination
aus industrieller Nachfrage aus dem Auto- und Chemiesektor sehen, aber auch spekulative Kaufe von dort
sorgten fiir einen deutlichen Kursanstieg auf 1.950 $ - 2.075 $ je Unze. Nachfrage sowohl aus der Industrie,
wie auch von Investoren gab es auch beim Ruthenium, ohne dass sich hier der Preis bisher gro3 verandert
hatte. Momentan liegt er bei 80 $ - 100 $ je Unze. Unverandert dagegen das Iridium, das weiter bei 380 $ -
430 $ liegt.

© Wolfgang Wrzesniok-RoRRbach
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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
gewerbsmafig 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 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. 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 Marktverhéltnissen aktuell oder in Zukunft erzielt
werden kdénnen.
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