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Hohepunkte

o Edelmetalle zu Beginn mit Verlusten - Danach deutliche Erholung.

e Gold weiter von Ol und Dollar abhangig - Angebot sinkt, Nachfrage aber ebenfalls. Nur bei den Invest-
mentbarren belebt sich der Markt etwas. Erstmals seit Monaten wieder kleine Wartezeiten bei einzelnen
Gattungen. Aufwartstrend u.a. von Bernanke gestoppt, der gegen Inflation vorgehen will.

o Silber klebt am Gold - Unterstlitzung auf der unteren Seite nun alle 20 Cents, Kollaps deshalb trotz Som-
merpause in der Industrie unwahrscheinlich. Grofle Preissteigerungen aber auch.

o Platin féllt auf 10-Wochen-Tief - Dann kraftiger Anstieg, nur nicht aus eigenem Antrieb. Analystenkom-
mentare zunehmend skeptisch. Hohe Importe in die Schweiz deuten auf geringe industrielle Nachfrage hin.
Bedarf in China scheint ebenfalls zu sinken. Unfall bei Implats, drei Schachte geschlossen.

o Palladium mit Achterbahnfahrt — Nach anfanglichen Verlusten deutliche Gewinne. Negative Einflisse
schon eingepreist? Rickschlage fiir Absicherungsgeschafte nutzen!

e Rhodium mit neuer Nachfrage — Preis marschiert Richtung $ 1.500. Wieder keine Verénderungen bei
Ruthenium und Iridium.

Die néchste Ausgabe von Edelmetalle Aktuell erscheint voraussichtlich am 13. August.



Preise fiir die Zeit vom 9. Juli bis zum 23. Juni 2009

1.190,00 872,00 28,04

1.085,00 836,00 26,87
1.172,50 836,00 26,88

Ussi:
260,00 182,00

Platin

Wie alle Metalle musste das Platin zu Beginn
des Berichtszeitraumes Verluste hinnehmen.
Die Notierung sank zutiefst auf $ 1.085 und
unterbot damit sogar noch einmal leicht den
Tiefstkurs der vorhergehenden Periode. Die
positive Entwicklung bei den anderen Rohstof-
fen im allgemeinen und den anderen Edelmetal-
len im besonderen lieRen dann anschlieRend
aber keinen Raum fiir weitere noch massivere
Kursverluste.

Im Gegenteil, innerhalb von nur zehn Tagen
legte die Notierung vor allem aufgrund spekula-
tiver Kaufe zeitweise um Uber $ 100 zu. Nach-
dem das Gold aber nicht mehr weiter zulegen
konnte und sich in die jungsten eher positiven
Kommentare zur Entwicklung der Weltwirtschaft
auch wieder ein paar kritische Stimmen zu Wort
meldeten, stellte sich die Marke von $ 1.200

am Ende als unitiberwindliche Hirde heraus.
Zuletzt lag das Metall zwischen $ 1.170 und $
1.190 je Unze

Charttechnisch sieht nun alles nach einer Seit-
wartsbewegung in einem breiten Kanal zwi-

Palladium

Das nach Silber und Ruthenium drittglinstigste
Edelmetall hat weiterhin eine treue Fangemein-
de, die zur Zeit vor allem in Form von ETFs in-
vestiert und die in dem jlingsten, vor allem chart-
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schen $ 1.050 und $ 1.300 aus. Was die
nachste grolRere Bewegung des Platinpreises
angeht, hangt weiter viel von den anderen Edel-
metallen ab, zunehmend verweisen Marktbeob-
achter aber auch auf hausgemachte Griinde,
die den Preis unabhangig von der Kursentwick-
lung bei Gold & Co. unter Druck bringen konn-
ten. So haben zuletzt die in diesem Fruhjahr so
wichtigen Platinimporte nach China deutlich
nachgelassen; die Nachfrage nach ETFs ist nur
verhalten und es gab zuletzt immer umfangrei-
chere Metallexporte aus den Autolandern USA,
Japan und Deutschland in die Schweiz. Offen-
bar handelt es sich hier um in Barren umgear-
beiteten Platinschwamm, der von der Autoin-
dustrie mangels Nachfrage nicht abgenommen
wird und deshalb in den loco-Zirich-Kreislauf
eingeschleust wird.

Aus der Minenindustrie gab es Neuigkeiten zum
Stand der Reparaturarbeiten an dem Ofen von
Lonmin und zu einem Unfall in einer Mine von
Impala Platinum, bei dem neun Arbeiter ums
Leben kamen und der zur SchlieBung von drei
Schachten flhrte (siehe jeweils Links auf S. 4).

das Metall dann schon wieder an der Marke
von $ 260 je Unze, damit Ubertraf es sogar den
Hochstkurs des letzten Berichtszeitraumes
leicht.

Tiefst technisch begriindeten Abwértstrend nichts an-
deres als eine gute Kaufgelegenheit gesehen

hat. Seinen Boden fand der Kursverlust am Mon-
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Selbst wenn es in den nachsten Monaten in

Schluss Teilen Europas und in China wegen des Aus-

tag der vergangenen Woche bei einem Preis von
$ 225,50 je Unze.

Neben der Charttechnik stand auf der Negativsei-
te auch, dass es auf vielen wichtigen Automark-
ten noch immer Schwierigkeiten gibt und - das
allerdings schon seit Jahren - dass Russland
noch Uber erhebliche staatliche Vorrate verfligt,
die noch verkauft werden muissen. Alle drei Griin-
de hinderten Anleger nicht daran, sich dem Me-
tall wieder zuzuwenden. Vielleicht Uberwog dabei
auch einfach die mehr und mehr positiv bewerte-
te Wirtschaftsentwicklung in den USA, die zu
Kéaufen reizte. Im Verlauf dieser Woche kratzte

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Auch bei den ,kleinen” Platinmetallen gab es in
den letzten Tagen keine gravierende Trendwen-
de, weder was die Aktivitat der Marktteilnehmer,
noch die Volatilitat der Preise angeht. Immerhin
gab es aber in den letzten 48 Stunden beim Rho-
dium wieder etwas mehr Nachfrage und das
sowohl aus Asien, wie auch aus Europa.

Dabei beschrankte sich das Kaufinteresse nicht
nur auf industrielle Endverbraucher, auch institu-
tionelle Anleger investierten angesichts einer
maoglichen Erholung der Weltwirtschaft wieder
Geld in das teuerste aller Edelmetalle. Private
Anleger haben es mit einem Engagement in die-
sem Markt allerdings schwer, da es wie bei Ru-
thenium und Iridium auch keine physischen Pro-
dukte wie Barren oder Mlinzen gibt. Alle drei

laufens div. Abwrackpramien noch einmal zu
einer Abschwachung der Autoverkaufszahlen
kommen sollte, durfte das Palladium darunter
nicht dramatisch zu leiden haben. Das gilt auch
fur den Fall, dass der Platinpreis im weiteren
Jahresverlauf noch einmal fallen sollte, was
dann sicher auch am Palladiumpreis nicht ganz
spurlos voriibergehen kdnnte.

Was das Palladium angeht, empfehlen wir
Firmenkunden, Rickschlage z.B. in die Region
unterhalb von $ 220 je Unze, fir den Abschluss
von Termingeschaften zur preislichen Absiche-
rung ihres 2010er Bedarfs zu nutzen.

Metalle werden namlich international Ublicher-
weise in Form von Pulver gehandelt. Hinzu
kommt, dass die Spannen in der Regel sehr
breit und die Markte oft sehr illiquide sind.

Die erwahnte leichte Nachfragebelebung beim
Rhodium hat den Preis immerhin in Richtung der
Marke von $ 1.500 je Unze steigen lassen, von
einer Panik kann aber angesichts des am Ende
bescheidenen Anstiegs von gerade einmal $ 50
im Vergleich zum letzten Berichtstag keine Rede
sein.

Ruthenium liegt im Vergleich zur vorletzten Wo-
che weiterhin bei $ 70 - $ 100 je Unze, Iridium
unveréndert bei $ 400 - $ 450 je Unze.
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Gold

Ahnlich unstet wie das Wetter im mitteleuropéi-
schen Hochsommer prasentierte sich in den
letzten beiden Wochen auch der Goldpreis. Blitz,
Donner und Regenfluten in Form kraftiger Kurs-
verluste wurden immer wieder abgel6st von
Perioden mit ausgesprochenem Hochdruckein-
fluss und somit - auf den Goldmarkt ibertragen -
stark steigenden Preisen.

Selten war dabei aber selbst den Insidern Klar,
welche Wendung die Marktentwicklung in den
nachsten Stunden jeweils nehmen wiirde, auch
da zeigte sich eine Parallelitdt zum Wetter.

Immerhin, und da erging es dem Goldmarkt
besser als so manchem ostdeutschen Tagebau
bleibt der grofRe Erdrutsch aus, den viele Markt-
teilnehmer vor zwei Wochen angesichts eines
ausgesprochen schlechten charttechnischen
Bildes noch beflirchtet hatten.

Helfer in der Not fur den Goldpreis waren dabei
einmal mehr externe Einflussfaktoren, darunter
vor allem der Dollar und der Olpreis. Ersterer fiel
gegenuber dem Euro noch am vorletzten Don-
nerstag von unter 1,39 auf fast 1,41. Gleichzei-
tig stabilisierte sich der Olpreis in der Region
von $ 59 je Barrel.

In den folgenden zehn Tagen verlor dann der
Dollar weiter an Wert, aktuell liegt er zum Euro
mit 1.4250 auf dem schwachsten Niveau der
letzten sieben Wochen. Umgekehrt legte in dem
genannten Zeitraum der Olpreis deutlich zu. Die
Hoffnung auf einen V-férmigen Verlauf der Welt-
wirtschaft brachte dem ,schwarzen Gold“ im
Berichtszeitraum Gewinne von lber 10% und
eine Rickkehr auf ein Preisniveau deutlich jen-
seits der $ 65. Eine dadurch moglicherweise
steigende Inflationsgefahr sorgte dann dafir,
dass das Gold ebenfalls wieder zulegen konnte.
Es stieg von einem Tiefstkurs von unter $ 905 je
Unze kurz vor Abfassung unseres letzten Be-
richts auf am Ende mehr als $ 950 je Unze an.

Hier allerdings stoppte die Aufwartsbewegung
aus einer Reihe von Griinden: US-Notenbank-
Chef Ben Bernanke sprach zu Beginn dieser
Woche vor dem Kongress, und legte dabei erst-
mals einen detaillierten Plan fur den Ausstieg
aus der derzeitigen Krisenpolitik vor. Seit Aus-
bruch der Finanzkrise hatte die Fed ja massiv
Geld gedruckt, um die Kreditversorgung der
Wirtschaft aufrechtzuerhalten. Jetzt will sie aber
Inflationserwartungen ganz offensichtlich im
Keim ersticken und denkt deshalb tiber Gegen-
mafinahmen nach. Auch die steigenden Aktien-
kurse, die auf ein wachsendes Vertrauen in die
Entwicklung der Wirtschaft hindeuten, durften fur

Silber

Im Vergleich zum Gold erreichte Silber den
Tiefstkurs des Berichtszeitraumes erst mit eini-
gen Tagen Verzégerung am Montag der letzten
Woche. Dabei notierte das Metall kurzzeitig bei
nur $ 12,43 je Unze. Das zeitliche Auseinander-
klaffen der Tiefstkurse bei den beiden Metallen
sollte allerdings nicht Uber ihre normalerweise
weitgehend parallel ablaufende Entwicklung
hinwegtauschen. Das weilRe Metall stieg nicht
zuletzt wegen dieser Abhangigkeit vom Gold-

den Goldpreis ein Hemmschuh gewesen sein.

Als letzter Punkte durfte auch die vorlaufige
Rettung des fir die US-Wirtschaft enorm wichti-
gen Mittelstandsfinanzierers CIT zum Ende des
Goldpreisanstiegs beigetragen haben. Kurz vor
der schon unausweichlich scheinenden Insol-
venz schnirten Glaubiger der Bank in letzter
Minute ein Rettungspaket. Das zeige, so Markt-
beobachter, dass private Geldgeber, die sich
auf dem Hohepunkt der Finanzkrise éngstlich
zuriickgehalten hatten, wieder eine bedeuten-
dere Rolle tbernehmen wiirden. Es sei ein
weiteres Indiz dafiir, dass sich die Finanzmark-
te insgesamt weiter erholen wirden.

Der Goldpreis verharrte aus den genannten
Griinden in den letzten drei Tagen zwischen $
945 und $ 950. Fir die néchste Zeit erwarten
wir keine dramatischen Veranderungen. Aus
heutiger Sicht ist ein Test der 1.000er-Marke
aktuell genauso unwahrscheinlich, wie einer
rascher Ruckfall auf die Tiefstkurse der letzten
Woche.

Von der physischen Seite her ist ebenfalls
kaum Unterstltzung fiir eine nachhaltige Bewe-
gung in der einen oder anderen Richtung zu
erwarten. Aktuell geringerer Nachfrage nach
Gold (die ETF-Kaufe sind genauso ruhig wie
die Schmucknachfrage) steht gleichzeitig ein
abnehmendes Angebot (aus Altgoldbestanden,
von Zentralbanken und von Minen) gegeniber,
so dass es von dieser Seite her keine massive
Einflussnahme auf den Preis geben kann. In
diesem insgesamt wenig spektakularen Umfeld
gibt es trotzdem aber von Zeit zu Zeit einige
Sonderbewegungen: So konnten wir in den
letzten beiden Wochen wieder etwas mehr
Nachfrage nach Investmentbarren verzeichnen.
Einzelne Sticklungen waren so erstmals seit
Wochen wieder fiir eine gewisse Zeit ausver-
kauft und es kam deshalb zu kleineren Liefer-
fristen.

Ansonsten plagen sich die Marktbeobachter
immer noch mit moglichen Streiks in den Minen
in Stidafrika herum, sowie mit dem Versuch, die
neuesten Meldungen aus ltalien in Bezug auf
die Behandlung der dortigen Goldvorrate zu
deuten. Die Regierung in Italien hatte am Mon-
tag eine von der Notenbank zu zahlende Son-
dersteuer auf die Goldreserven der Notenbank
angekundigt. Allerdings schob die EZB derarti-
gen Bestrebungen zumindest verbal sofort
einen Riegel vor (siehe Links auf Seite 4)

preis in den folgenden zehn Tagen stlickweise
an und mit $ 13,80 erreichte es heute Morgen
erst den héchsten Kurs des Berichtszeitraums.
Charttechnisch bietet das Metall aktuell auf der
unteren Seite alle 20 - 30 Cents eine Unterstuit-
zung; ein rascher Preisverfall in Richtung des
Tiefstkurses der letzten Woche scheint deshalb
unwahrscheinlich. Die nicht besonders ausge-
pragte physische Nachfrage sorgt allerdings
daflr, dass auf der oberen Seite die Baume
ebenfalls nicht in den Himmel wachsen.

AU
Héchst
Tiefst

Schluss

AG
Héchst
Tiefst

Schluss

US$/oz
956,50
906,75
954,00

US$/oz
13,85
12,43
13,77

€loz
672,25
649,25
670,00

€loz
9,75
8,90
9,67

Seite 3

€/Gramm
21,61
20,87
21,54

€/Kilo
313,46
286,14
310,90
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Im Internet

e Platin - Impala schlieRt nach Unfall drei Schachte (engl.)

e PGMs - Produktion bei Lonmin geht zurtick (engl.)

e Platin - Gegenwind: Auch Honda gibt den Diesel (in den USA) auf

e (Gold - Randgold bietet auch fiir Moto (engl.)

e (Gold - Produktion bei Peter Hambro (Nr. 2 in Russland) steigt (engl.)

e (Gold - Polymetal will Produktion bis 2012 stark ausweiten (engl.)

e (Gold - Anglogold produziert weniger als erwartet (engl.)

e (Gold - Streiks bei stidafrikanischen Goldminen méglich (engl.)

e Goldstandard? - Weg mit dem Dollar, her mit Gold

e Gold - Italien Uberprift Plane fir Steuer auf Zentralbankgold (eng.)

e Gold - Ausstellung in Wirzburg: Gold aus bayerischen Fliissen

e Silber - Hochschild erhéht Produktion im 2. Quartal um 19%... (engl.)

e Silber - ... und Fresnillo um fast 7% auf Rekordniveau (engl.)

e Wirtschaft - Die nachste Billionenblase droht zu platzen

e Rohstoffe - Gibt es zu viele Zocker an den Rohstoffmarkten?

e Rohstoffe/Devisen - Ohne Absicherung steht viel auf dem Spiel

e Devisen - Bernanke stimmt USA auf Ende der Krise ein

e Sildafrika - Jetzt soll Zuma liefern: Zahltag in Stidafrika

e Sildafrika - Minister: Minen werden nicht verstaatlicht

e England - Finanzaufsicht FSA droht das Aus

e Ol - Verkehrte Welt auf dem Olmarkt

e Ol - Olpreis wieder iiber $ 65 je Barrel

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich der Infor-
mation des jeweiligen Empfangers. Sie darf weder
in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftliche
Genehmigung durch Heraeus vervielfaltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informatio-
nen und Meinungen beruhen auf den Marktein-
schatzungen durch die Heraeus Metallhandelsge-
sellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zu-
sammenstellung. Der Bericht ist nicht fur Privatan-
leger gedacht, sondern richtet sich an Personen,
die gewerbsmaRig mit Edelmetallen handeln. Die
in diesem Bericht enthaltenen Informationen,
Meinungen und Markteinschatzungen unterliegen
dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinu-
ierlichen Veranderungen und stellen keinerlei Form
der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene
Meinungsbildung des Empfangers bleibt unver-
zichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsge-
richtete Aussagen sind mit Risiken und Unwéagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
gedullerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transak-
tionen im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung
genannten Produkte vorgenommen haben, bevor
diese Informationen veréffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus lber Informa-
tionen verfligen, die nicht in dieser Ausarbeitung
enthalten sind. Heraeus tGbernimmt keine Ver-

pflichtung, diese Informationen zu aktualisieren.
Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr
zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fir
zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. He-
raeus haftet jedoch nicht fur die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstéandigkeit der Informationen
sowie fiir etwaige Folgen ihrer Verwendung. Fer-
ner Ubernimmt Heraeus keine Gewahr dafiir, 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 standig
kontrollieren kann. Ferner ist Heraeus nicht verant-
wortlich fur die Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknipfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fur direkte oder
indirekte Schaden, die dem Nutzer aus der Nut-
zung und der Existenz der Informationen auf die-
sen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner
nicht fir die Virenfreiheit dieser vom Nutzer aufge-
rufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse
im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf

THOMSON REUTERS
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