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o WeilRe Metalle konnen Gewinne nicht halten - Aber nach unten scheinen die Risiken vorerst ebenfalls

begrenzt zu sein.

¢ Gold nach Anfangsverlust doch noch positiv - Und das trotz mangelnder Investorennachfrage: Erst-
mals seit Monaten landen ,alte* Miinzen und Barren wieder im Schmelztiegel. Indien und Tirkei kaufen

dafiir dieses Jahr mehr fiir Schmuckzwecke.

o Silber fahrt Achterbahn — Wenigstens die industrielle Nachfrage entwickelt sich erfreulich.

o Platinpreis scheitert an 1.600er-Marke und fallt dann deutlich - Anglo will weniger produzieren, aber
PKW-Absatz im Juli hatte besser sein kdnnen: Deutschland sehr schwach, USA ok, China ganz gut (aber
nachlassend) und Indien mit Allzeithoch (auf allerdings niedrigem absoluten Niveau)

o Palladium voriibergehend iiber $500 — Hochster Stand seit Mai. Spekulanten in New York haben einge-

kauft. Spater wieder Verluste.

o  Kleine“ Platinmetalle gemischt — Rhodium fallt weiter: Investoren verkaufen und die Industrie ist im

Urlaub. Ruthenium und Iridium beide unverandert.
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Preise fir die Zeit vom 22. Juli bis zum 12. August 2010

) US$/oz €loz
1.599,0

Héchst

Tiefst 1.500,50
Schluss 1.525,00

€/Gram
1.217,15 39,07

1.158,98 37,25

1.184,00 38,16

TP | ussior
514,0 390,40 12,55

st 456,75 344,25 11,07

366,30 11,78

Platin

Zu Beginn der Berichtperiode konnte das Platin
zunachst zulegen und ein erster Anlauf brachte
Kurse von $1.560 je Unze. Nach einer kurzen
Verschnaufpause setzte sich die Rallye weiter
fort und Anfang August verfehlte das Metall dann
die Marke von $1.600 je Unze nur knapp.

Dies war der héchste Stand seit Mitte Juni, da-
mals war das Metall sogar auf fast $1.610 gestie-
gen. Verantwortlich fur die beschriebenen Kurs-
gewinne war eine Kombination aus industrieller
Nachfrage (hier lockten ab Mitte Juli vor allem
auch die sehr tiefen Preise gegen Euro) und von
neuem Anlegerinteresse. So stiegen an den
Terminbdrsen und bei den ETFs die Pluspositio-
nen Ende Juli/Anfang August um zusammen
immerhin fast funf Tonnen an.

Die Anleger wurden bei ihrer Kaufentscheidung
sicher von dem allgemein freundlichen Umfeld
fur Industriemetalle beeinflusst; unterstiitzend
kam aber auch die Meldung hinzu, dass Anglo
Platinum die Produktion in diesem Jahr nun doch
nicht auf 2,7 Mio. Unzen ausweiten méchte,
sondern sie bei 2,5 Mio. Unzen belasst. In den
ersten sechs Monaten hatte Amplats davon so-
gar erst 1,1 Mio. Unzen verkauft, so dass es im
zweiten Halbjahr noch zu einer erheblichen Stei-
gerung der Ausbringung kommen misste. Inte-
ressant war auch, was die Firma zu den Produk-
tionskosten mitteilte: Mit 11.493 Rand lagen
diese nur sehr knapp unter dem durchschnittli-
chen Marktpreis von R11.900 je Unze. Viel Luft
nach unten hat das das Unternehmen - immerhin
mit Abstand die Nr. 1 weltweit - scheinbar also
nicht. Nicht zuletzt dank der anderen Platinmetal-
le (bei Rhodium ist Anglo ebenfalls die Nr. 1; bei
Palladium die Nr. 2 weltweit) blieb fiir die Aktio-
nare trotzdem genug hangen: Der Gewinn von
Amplats stieg um 532% auf 2,6 Mrd. Rand an.
Weitere Details finden sich unter dem entspre-
chenden Link auf Seite 4 dieses Reports.

Was die Verbrauchsseite angeht, wurden in den
letzten Tagen die jeweiligen Absatzzahlen von
den wichtigsten Automarkten bekannt gegeben.
Den Anfang machten dabei wie immer die USA.
Hier gab es im letzten Monat ein Plus von 5,1%
gegenuber 2009 auf jetzt knapp uber 1 Mio. Au-
tos. Allerdings war dieses Ergebnis nicht wirklich
prickelnd: was das Gesamtjahr anging, hatten die

Palladium

Das Palladium durchlebte in den letzten Wochen
eine ahnliche Entwicklung wie das Platin. Nach
dem Rickgang in der ersten Juli-Halfte gab es
dann in den letzten zehn Tagen einen Anstieg,
der das Metall sogar wieder Uber die 500er-
Marke und damit auf den héchsten Stand seit
Anfang Mai brachte. Die nachgebenden Notie-
rungen fir die anderen Rohstoffe brachten am

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Eine Kombination von Investorenverkaufen und
ferienbedingt mangelnder Nachfrage durch die
Automobilindustrie sorgte in den letzten drei Wo-
chen fir einen erneuten Rickgang des Rhodium-
preises auf jetzt noch $2.050 - $2.150 je Unze.
So wie sich das Metall im Moment prasentiert, ist
nicht auszuschlief3en, dass es auch noch die
Marke von $2.000 nach unten durchbrechen
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Verkaufe 2009 ja auf einem 30-Jahrestief
gelegen. So fallt auch die in den USA vielbe-
achtete Vorhersage fir das Gesamtjahr bes-
tenfalls gemischt aus. Mit hochgerechnet
11,98 Mio. Autos kdnnte der Absatz zwar
deutlich Gber den 10,4 Mio. Fahrzeugen des
letzten Jahres liegen, von den 16,9 Mio. Stlick
des Jahres 2005 ist der Markt aber weiter
Lichtjahre entfernt.

In Deutschland sah es im Juli einmal mehr
mau aus. Knapp 240.000 Autos und damit
30,2% weniger als 2009 und immerhin noch
fast 10% weniger als 2008 wurden letzten
Monat neu zugelassen. Hier sorgt die durch
die Abwrackpramie hervorgerufene Sonder-
konjunktur des letzten Jahres noch immer fur
Bremsspuren und eine kurzfristige Anderung
ist nicht in Sicht. Immerhin liegt aber der Die-
selanteil jetzt wieder bei 43%; vor einem Jahr
hatte er bei unter 30% gelegen.

Bessere, wenn auch nicht langer tber-
schwangliche Nachrichten gab es auflerdem
aus China. Hier verzeichnete der Markt im
Vergleich zum Vorjahr (und auch nach westli-
chen MaRstaben) immer noch ein ordentliches
Plus. Allerdings lasst die Dynamik, wie schon
in den Vormonaten, immer weiter nach. Kon-
kret lagen die Verkaufszahlen bei knapp 1
Mio. PKWs und damit im Vergleich zum Vor-
jahr noch fast 14% im Plus. Fir das Gesamt-
jahr werden im Reich der Mitte Verkaufe in
Hohe von uber 15 Mio. Fahrzeugen vorherge-
sagt. Im Vergleich zu 2009 ware dies ein Plus
von immerhin 20%.

Kurzfristig hat dies dem Platinpreis aber nicht
geholfen, er verlor nach dem Bekanntwerden
der neuesten Autoverkaufszahlen und nach
erntichternden Kommentaren der US-
Notenbank zur weiteren Konjunkturentwick-
lung erst einmal wieder an Boden. Aktuell liegt
er bei $1.525 je Unze. Charttechnische Unter-
stlitzung gibt es weiter bei rund $1.480, fir
den weiteren Kursverlauf ist dies eine sehr
kritische Marke. Auf der anderen Seite ist ein
kurzfristiger Anstieg Uber die Marke von
$1.600 hinweg ziemlich unwahrscheinlich und
damit durfte dann auch die Handelsspanne fiir
die nachsten beiden Wochen abgesteckt sein.

Ende dann aber auch dem Palladium wieder
Verluste. An den Investoren hat es diesmal
nicht gelegen, zumindest bis Ende letzter
Woche legten deren Pluspositionen an der
New Yorker Borse deutlich zu und auch die
Inhaber von ETF-Positionen hielten ihren Posi-
tionen weitgehend die Treue.

kénnte. Wir empfehlen industriellen End-
verbrauchern, gestaffelte Kauforders fiir Ter-
minkaufe auf einem Preisniveau zwischen
$1.750 und $1.950 zu platzieren.

Keine Anderungen gab es bei Ruthenium und
Iridium, die mit $170 - $200, bzw. mit $690 -
$730 notieren.
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Gold

Der Goldpreis musste Ende Juli zunachst deutli-
che EinbuRen hinnehmen. Er fiel bis auf $1.154
je Unze und damit das tiefste Niveau seit Anfang
Mai zuriick. Ursache fir die Kursverluste waren
negative charttechnische Signale; Verkaufe, die
mit der Falligkeit von Optionspositionen zusam-
menhingen, sowie die Verdffentlichung von ne-
gativen Wirtschaftdaten in den USA, die darauf
schliel3en liellen, dass in absehbarer Zeit zumin-
dest in den offiziellen Statistiken kaum inflationa-
ren Tendenzen aufkommen durften.

Von diesem Kursrutsch erholt sich der Preis
spater aber wieder und aktuell scheint er sich
erst einmal Gber der Marke von $1.200 je Unze
festgesetzt zu haben. Ein Hauptgrund flr die
jingste Erholung war sicher die neuerliche
Schwache des US-Dollars, der gegentiber dem
Euro zeitweise auf Uber 1,33 fiel.

Das Interesse der Anleger in Mitteleuropa an
physischem Metall ist in den letzten Wochen
nahezu zum Erliegen gekommen. Was von dem
massiven Investorenansturm des zweiten Quar-
tals noch Ubrig blieb, waren entweder Geschafte
mit institutionellen Anlegern, die regelmaRig,
aber in Uberschaubarem AusmaR Goldsparplane
zu bestlicken hatten oder einzelne Transaktio-
nen, die ihre Ursache sicher auch in dem inzwi-
schen wieder vergleichsweise niedrigen lokalen
Goldpreisniveau hatten: Ende Juli hatte der
Preis flr eine Unze in Europa namlich bei ,nur*
noch €886 je Unze gelegen. Gegenuber dem
jingsten Hochststand (und gleichzeitigem All-
zeithoch) von Anfang Juni war dies ein Riick-
gang von Uber €160 oder um 15%.

Bemerkenswert war in den letzten Wochen auch
ein leichter Anstieg der Ruicklaufe bei physi-
schem Investmentgold hier in Deutschland. Ins-
besondere Mlinzen und da vor allem Kriigerrand
wurden von Handlern als Schmelzgold eingelie-
fert. Noch vor wenigen Wochen waren solche
Minzen véllig unabhangig von ihrem Erhaltungs-
zustand auf jeden Fall wieder auf dem Sekun-
darmarkt weiterverkauft worden.

Auch international sind die Anleger zuletzt etwas
skeptischer geworden. Der grofite Gold-ETF
verzeichnete im Juli ein deutliches Minus bei den
Bestanden in Hohe von 38 Tonnen. Dies war der
groRte Ruckschlag seit einem Jahr. Und auch an
den Terminbdrsen stiegen die Investoren in der
letzten Woche aus: Um fast 8 Tonnen verringer-
ten sich die Pluspositionen in New York.

Aus diesen Ricklaufen aber schon auf eine
grundlegende Trendwende beim Investorenver-

Silber

Der Silberpreis bewegte sich in den letzten Wo-
che einigermalen parallel zum Goldpreis und
erreichte zwischenzeitlich wieder Kurse von
deutlich Gber $18 je Unze. Kurzfristig wird das
Metall wohl in einer Spanne zwischen $17,40
und $18,35 bleiben; langfristig hangt vieles vom
Verhalten der Investoren und vom industriellen
Verbrauch ab.

Letzterer entwickelt sich aktuell zumindest in
Teilbereichen sehr erfreulich. Aus dem Elektro-
nikbereich sehen wir eine wieder steigende
Nachfrage, wobei diese zumindest zum Teil auch
eine Folge des guten Autoabsatzes der deut-
schen Autohersteller ist. Die hiesigen Fahrzeug-

halten zu schlielen, erscheint uns aber ver- AU
friiht. Wichtig wird in diesem Zusammenhang
sein, wie sich die Anleger nach den Sommer-
ferien verhalten und ob sie wieder als Kaufer
auf den Markt zurlickkehren. Die Rahmenbe-
dingungen dafir scheinen zumindest in Mittel-
europa derzeit eher gemischt auszufallen und
sprechen nicht unbedingt fir eine kurzfristige
neue Kaufwelle beim Gold: Griechenland &
Co. sind aus den Schlagzeilen verschwunden
und die jingsten Wirtschaftsnachrichten aus
Deutschland sind ebenso wie die Arbeits-
marktdaten alles andere als negativ. Hinzu
kommt eine Stabilisierung des Euros und der
Umstand, dass die Zentralbanken wohl auf
absehbare Zeit eine Politik niedriger Zinsen
fahren werden und damit ein Zeichen gegen
vielleicht aufkeimende Inflationsbefiirchtungen
setzen.

US$/oz €loz

Héchst 1.215,15 948,08

Tiefst 1.154,00 885,93

Schluss | 1.214,30 946,19

Langfristig sind aber die Probleme, die im
Frihjahr zu dem Kaufrausch beim Gold ge-
fuhrt haben, naturlich nicht beseitigt: Die exor-
bitante Zunahme der Staatsverschuldung
vieler Lander hat sich tiber den Sommer nicht
in Luft aufgeldst; ebenso wenig die Schulden-
spirale, in der sich insbesondere in den USA
viele Immobilienbesitzer noch immer wieder-
finden. Letzteres triibt naturlich auch die Kon-
junkturaussichten auf der anderen Seite des
Atlantiks deutlich ein. Und da hilft es nicht,
wenn auch die Sorgen Uber die weitere Ent-
wicklung der chinesischen Wirtschaft immer
mehr zunehmen. AuRerdem, und das gilt
weltweit, dirfte die versteckte Inflation héher
sein als die offiziellen Zahlen suggerieren.

Nicht viel spricht deshalb flr eine anhaltend
negative Tendenz beim Goldpreis, zumal die
internationale Nachfrage nach Schmuckgold
auch einigermaRen stabil zu sein scheint. In
Indien fiel der Juli diesbezuglich zwar etwas
schlechter als im Vorjahr aus, fur das Gesamt-
jahr liegen die Importe aber immer noch mit
7% im Plus. Und auch aus der Turkei wurde
ein Plus im Juli gemeldet; dieses sowohl ge-
genuber dem Vormonat wie auch dem ent-
sprechenden Vergleichszeitraum des Vorjah-
res.

Fir die nachsten beiden Wochen erwarten wir
beim Gold eine Handelsspanne zwischen
$1.180 und $1.240 je Unze. Richtig kritisch
wird es nach unten aber ohnehin erst, wenn
der Preis auch noch unter die Marke von
$1.150 fallen sollte.

bauer profitieren dabei vor allem von den Ex- AG
porten; die heimischen Verkaufszahlen haben
im Gegensatz dazu ja durchaus noch Potential
nach oben (siehe oben bei Platin).

US$/oz €loz

Hdochst 18,67 14,20

Tiefst 17,31 13,33

Ein anderes Feld, das derzeit ,borummt* und
das sich fiir einen rasch steigenden Silber-
verbrauch verantwortlich zeichnet, ist die Pho-
tovoltaik-Industrie. In jedem Fall werden in
diesem Jahr weltweit Gber 1.000t Silber auf
den Déachern der Welt ,landen®, am Ende
kénnten es sogar bis zu 1.500t werden. Damit
entwickelt sich diese Branche zu einem echten
Motor, was den industriellen Silberverbrauch
angeht.

Schluss 18,08 14,06
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€/Gramm
30,48
28,48
30,43

€/Kilo
456,71
428,41
451,21
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Im Internet

e Platin - Stillwater mit Ergebnissteigerung im erstem Halbjahr (engl.)

e Platin - Anglo Platinum mit Gewinnsprung und neuer Abbaugenehmigung

e Platin - Siidafrikas Minengewerkschaft vor der Tarifeinigung mit Implats (engl.)

e Platin - Aquarius hadert mit Abbaurichtlinien

e Platin - Wasserstoffautos - Brennstoffzelle reloaded

e Palladium - Norilsk Nickel mit starker Produktion im 2. Halbjahr (engl.)

e Gold - Kinross kauft RedBack fiir $ 7Mrd. und wird viertgroRter Goldproduzent (e.)

e Gold - AngloGold Ashanti mit guten Quartalszahlen

e Gold - Russlands Polyus mit starkem ersten Halbjahr (engl.)

e Gold - Buenaverntura mit Gewinnriickgang im 2. Quartal (engl.)

e Gold - Teufelszeug oder doch nicht? Sumitomo Mining Co. sichert sich ab (engl.)

e Gold - Obuasi Mine setzt sich 500.000 Unzen als Produktionsziel (engl.)

e China - Goldreform 16st Preisfantasien aus

e Silber - Installation von Photovoltaik-Anlagen in China wachst immer schneller

e Silber/Photovoltaik - Shine, baby, shine: Vielleicht der Werbespot des Jahres

e Zinsen - Fed pumpt wieder Geld in Wirtschaft

e Wirtschaft - Ifo-Institut erwartet Abschwachung der Konjunktur ab dem 3.Quartal

e Wirtschaft - Stat. Bundesamt: Deutsche Exporte auf h6chstem Wert seit 2008

e Wirtschaft - Teure Rohstoffe heizen Inflation an

e Rohstoffe - Wettlauf um die Rohstoffvorkommen in der Arktis

e Seltene Erden - Exotische Metalle flir iPhone und Co.

e Sudafrika - Minen trotz héherer Energiepreise auf Wachstumspfad (engl.)

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieflich 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 fir 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
gedulerten 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 verdéffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus Uber 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 fir die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
sowie fiir etwaige Folgen ihrer Verwendung. Fer-
ner 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 standig
kontrollieren kann. Ferner ist Heraeus nicht verant-
wortlich fiir die Verflgbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknlpfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fir 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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