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Edelmetalle Aktuell

11.02.2010 | 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 wdchentlich erscheinenden Marktbericht veroffentlicht das Unternehmen einen Marktiberlick in

mehreren Sprachen.

e Gold

Der festere Dollar sorgte trotz der GriechenlandKrise fiir zeitweise kraftige Kursabschlége beim Gold und
brachte dem gelben Metall die niedrigste Notierung seit Anfang November.

Nicht zuletzt dank dieser Kursverluste entwickelte sich die Nachfrage nach Investmentbarren in den letzten
Tagen sehr positiv, so dass es bei einzelnen Stiickelungen zu kurzen Lieferfristen kommen kann.
Gleichzeitig versiegte das Angebot an Altgold auf dem niedrigeren Preisniveau. Entsprechende Tendenzen
gab es nicht nur auf dem deutschen Markt, auch unsere Kollegen in Hongkong sahen aufgrund der
bevorstehenden Feiertage eine erhéhte Nachfrage nach physischem Gold, wéhrend der Rucklauf aufgrund
der niedrigeren Preise gleichzeitig abnahm. Als Folge ergab es erstmals seit langerer Zeit wieder die
Notwendigkeit, Gold nach Hongkong zu importieren.

Was die weiteren Aussichten angeht, wird viel von der (spekulativen) Entwicklung des Dollars abhangen. Die
physische Nachfrage in Asien durfte wahrend des chinesischen Neujahrsfestes, aber auch danach eher
ricklaufig sein. Die Notierung muss nun tber 1.026,50 $ halten, ansonsten koénnte der langfristige Trend
kippen.

¢ Silber

Der Silberpreis orientierte sich im wesentlichen an der allgemeinen Grol3wetterlage und das fuhrte dazu,
dass es in der letzten Woche nach der Abfassung unseres Berichts zunéachst zu deutlichen Kursverlusten
kam. Am Ende fiel die Notierung auf 14,63 $, dies war der niedrigste Stand seit September. Wéhrend die
physische Investmentnachfrage in Form von Kleinbarren im Gegensatz zur Situation beim Gold eher
verhalten war, legte die industrielle Nachfrage nach den Kursverlusten, die besonders auch gegeniiber dem
Euro deutlich ausfielen, zu. Hierzulande fiel die Notierung fiir das weil3e Metall zeitweise in Richtung der
Marke von 350 $ je Kilo zuriick und erreichte damit wie auf $-Basis auch ein 5-Monatstief.

Was die weitere Kursentwicklung angeht ist eine Prognose derzeit schwierig. Kurzfristig konnte das Metall
den Trend wieder nach oben umkehren, langfristig hat es aber durch die Bewegung der letzten 10 Tage den
seit Oktober 2008 bestehenden Aufwértstrend gebrochen und peilt nun unter Umsténden sogar Preise
zwischen 13 $ und 13,50 $ an. Einen ersten Hinweis kdnnte geben, ob es dem Metall in den néchsten
Tagen gelingt, tber dem Tiefstkurs der letzten Woche zu bleiben.

¢ Platin

Der Platinpreis konnte nach der Abfassung unseres letzten Berichts zunéachst noch etwas zulegen und
erreichte gleich am 3. Februar das obere Kursziel von 1.590 $ je Unze. Daran schlossen sich allerdings
unerwartet deutliche Verluste an, die das Metall innerhalb von nur zwei Tagen um fast 150 $ absacken
lieBen. Der Grund fur diesen Einbruch, der nicht nur Platin, sondern auch die anderen Edelmetalle und z.B.
das Ol erfasste, war der neuerliche Schwacheanfall des Euros und der damit einhergehende Hohenflug des
Dollar. Dieser notierte gegeniiber der Gemeinschaftswéhrung zeitweise unter der Marke von 1,36 und damit
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auf dem hdéchsten Stand seit Juni letzten Jahres.

In der neuen Woche nahm auf dem niedrigen Preisniveau die Nachfrage vor allem in China wieder zu (siehe
unten), entsprechend konnte dann auch der Platinpreis zumindest zeitweise wieder auf 1.510 $ zulegen.

Langfristiger Aufwartstrend intakt

Charttechnisch héalt der seit Oktober 2008 bestehende, breite Aufwartstrend beim Platin erst einmal weiter
an. Erst ein Durchbrechen der Marke von 1.400 $ wiirde hier fiir eine Trendwende sorgen und vermutlich
den einen oder anderen Spekulanten zu einem Riickzug aus dem Markt zwingen. Aktuell verfugt Gbrigens
diese Gruppe an den beiden Terminbérsen TOCOM und NYMEX Uber Pluspositionen in Hoéhe von 50
Tonnen; vor einem Jahr hatte der Betrag gerade einmal bei der Halfte gelegen.

Autoabsatz legt in meisten Markten zu

Die Neuzulassungen in China lagen im Januar etwa doppelt so hoch wie in der Vorjahresperiode bei Uber
1,6 Millionen Fahrzeugen. Dies sei, wie die Chinesische Vereinigung der Automobilhersteller CAAM erklarte,
ein neuer Rekord. Erst letzten Monat hatte die CAAM mitgeteilt, dass China 2009 mit 13,64 Millionen
verkauften Fahrzeugen die USA als grof3ten Automarkt der Welt Uberholt habe.

Nach langer Talfahrt zeigt jetzt auch der amerikanische Automarkt mehr und mehr Erholungstendenzen. Der
Absatz von Pkw und Kleinlastern legte im Januar im Vergleich zum Vorjahr um sechs Prozent zu. Allgemein
war ein solcher Anstieg aber auch erwartet worden, nachdem der Absatz im Januar 2009 auf den tiefsten
Stand seit 26 Jahren gefallen war. Konkret wurden im Januar in den USA 695.700 PKWs und Kleinlaster
verkauft, dabei haben die PKWs mit einem Plus von 15,4% einen Riickgang bei den spritschluckenden
Kleinlastern ausgeglichen.

Im Vergleich zu den Méarkten in China und den USA schwéchelte der deutsche Automarkt deutlich. Im
Januar sind so wenige Neuwagen wie noch nie seit der Wiedervereinigung in Deutschland verkauft worden.
Mit 181.200 Neuzulassungen habe das Ergebnis um 4,3 Prozent unter dem bereits schwachen Januar des
Vorjahres gelegen, teilte das Kraftfahrt-Bundesamt (KBA) mit. Nach dem durch die Abwrackpramie
hervorgerufenen kiunstlichen Boom im Jahr 2009 und einem Absatzrekord von 3,81 Millionen Neuwagen
rechnen Marktbeobachter fir 2010 nun nur noch mit einem Absatz von 2,75 bis 3,0 Millionen Fahrzeugen in
Deutschland.

Immerhin stiegen die Neuzulassungen in den anderen Landern in Westeuropa im Januar erst einmal noch
weiter an: Die Berater von JD Power prognostizierten fir den vergangenen Monat ein Plus in Hohe von
14,9%; vor allem dank eines Anstiegs in Spanien und Frankreich, wo die Neuzulassungen noch von einem
ebenfalls durch Abwrackpramien aufgeblasenen Auftragsbestand profitiert hatten. In den nachsten Monaten
wirden aber die Verkaufe in diesen Markten ebenfalls sinken und fur das Gesamtjahr erwartet JD Power flir
Westeuropa entsprechend ein Minus von 9,1% auf 12,4 Mio. Autos.

Weiter schlechte Nachrichte gab es auch aus Russland, wo die Verkaufe im Januar noch einmal um 37% auf
gerade einmal noch 74.000 Autos einbrachen. Nach der bereits erfolgten Halbierung im Jahr 2009 ist weiter
kein Ende der Talfahrt in Sicht.

Dieselverkaufe stabilisieren sich

Jene Automarkte, deren Entwicklung aufgrund ihrer GréR3e fiir den Verbrauch an Platinmetallen
entscheidend ist, waren auch im letzten Monat wieder jene, die traditionell auf Benzinmotoren setzen und
damit die Chance bieten, statt Platin in grof3em Stil das viermal glinstigere Palladium einzusetzen.

Immerhin stieg aber im letzten Monat in Deutschland der Dieselanteil wieder auf 40% an, was relativ
betrachtet dem Platin etwas zugute gekommen sein durfte. 2009 war der Dieselanteil in Deutschland im
Durchschnitt auf nur noch 30,6% gesunken (nach 44,1% im Jahr 2008). Zusammen mit dem allgemeinen
Trend hin zu kleineren Motoren hatte damit im letzten Jahr der Platinbedarf in Deutschland und sicher auch
in anderen Teilen Europas deutlich gelitten, auch wenn im gesamteuropaischen Markt der Riickgang des
Diesel-Marktanteils mit 6% auf 46% nicht ganz so deutlich ausgefallen war.

Nachfrage nach Schmuck und fur ETFs
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Das weil3e Metall kann aktuell die eher gemischten Nachrichten von den Automaérkten sicher verkraften. Das
liegt auch daran, dass im Vorfeld zum Chinesischen Neujahrsfest, das in der kommenden Woche gefeiert
wird, die physische Nachfrage nach (Schmuck-)Platin in China deutlich angestiegen war. Und auch bei den
ETFs gab es wieder Kaufe. In den drei hier den Markt beherrschenden Produkten (jeweils eines davon in der
Schweiz, in England und in den USA an Borsen notiert) sind jetzt 28,4 Tonnen und damit rund 13% einer
Weltjahresproduktion gebunden. Diese Zahl ist allerdings auch vier Wochen nach dem Handelsbeginn beim
wichtigen US-ETF noch immer weit von den Absatzzahlen bei den Gold- und Silber-ETFs entfernt, die
jeweils deutlich mehr als die Halfte einer Weltjahresproduktion des jeweiligen Metalls gebunden haben.

e Palladium

Das Palladium konnte sich in den letzten zehn Tagen von den allgemeinen Trends auf den
Edelmetallméarkten nicht abkoppeln. Dies fuhrte - vom Dollaranstieg verursacht - anfangs zu Uiberraschend
deutlichen Kursverlusten, die schlieRlich am vergangenen Freitag einen Tiefstkurs von knapp unter 380 $ je
Unze brachten. Dieser Preis stellte aber ein attraktives Einstiegniveau dar und in den letzten Tagen kam es
dann wieder zu einer Erholung, die das Metall auf etwas mehr als 417 $ je Unze steigen liel3en, bevor es
schlief3lich leicht auf das aktuelle Niveau abrutschte. Damit befindet sich das Metall jetzt ziemlich genau in
der Mitte der von uns flr die nachste Zeit erwarteten Handelsspanne.

Nur ein Fall unter die Marke von 385 $ oder ein Anstieg Uber ein Niveau von 425 $ hinaus wurde ein klares
Zeichen flr einen neuen mittelfristigen Trend setzen. Wir bleiben in diesem Zusammenhang bei unserer
Meinung, dass Notierungen unter 400 $ je Unze flr industrielle Endabnehmer ein attraktives Kaufniveau
darstellen und empfehlen, in diesem Bereich - falls er noch einmal erreicht werden sollte - Giber preislich
gestaffelte Sicherungsgeschafte nachzudenken.

Im Gegensatz zur Situation beim Platin lauft der Absatz bei den Palladium-ETFs deutlich besser: In der
letzten Woche wurde eine weitere Tonne Metall in Form des seit vier Wochen an der Borse notierten
US-ETFs gekauft und inzwischen sind immerhin fast 50 Tonnen Palladium in den drei weltweit wichtigsten
derartigen Produkten gebunden. Diese Menge entspricht rund 25% einer Jahresproduktion und liegt damit
doppelt so hoch wie beim Platin.

¢ Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die "kleinen" Platinmetalle entwickelten sich anfangs unterschiedlich, konnten in den letzten 48 Stunden
aber alle drei zulegen. Das Rhodium hatte vorher erst noch leichte Einbuf3en zu verzeichnen und fiel
zeitweise auf 2.350 - 2.400 $ je Unze zuriick. Inzwischen notiert es auf der Geldseite aber wieder bei 2.450
$ und damit fast auf dem Niveau bei der Abfassung unseres letzten Berichts. Der Wiederanstieg lag zum
Uberwiegenden Teil an der kontinuierlichen Nachfrage aus Asien, die mit Beginn des chinesischen
Neujahrsfestes am kommenden Montag nun aber erst einmal etwas abebben dirfte.

Fortgesetzte Nachfrage aus Asien war es auch, die Ruthenium leicht auf 185 $ ansteigen lie3 und die
(endlich!?) das in den letzten 13 Monaten bei rund 425 $ festsitzende Iridium in Bewegung brachte: Bis
heute morgen stieg dessen Notierung knapp Uber die Marke von 440 $ an, dies ist der hochste Stand seit
Dezember 2008. Durch die Bewegung in dieser Woche nahert sich der Preis jetzt wieder der letzten
Kursspitze von 470 $, die im September 2008 erreicht worden war und seinerzeit den hochsten Kurs dieses
Jahrzehnts darstellte.

© 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

22.12.2025 Seite 3/4


http://www.precious-metal.com

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften

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 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 fir die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen sowie fir 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 kdnnen.
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