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Hohepunkte

o Edelmetalle gléanzen weiter - Zeitweise deutliche Kursgewinne im Schatten von Dollarschwéche.

o Gold kommt Allzeithoch sehr nahe - Am Ende fehlen nur 6 Dollars. Dann Riickschlag angesichts von
Dollar-Erholung, IWF-Verkaufsplanen und Schmuckflaute in Italien.

o Silber zeitweise auf 13-Monatshoch - Aber noch weit von 2008er Spitze entfernt. Technische Unterstiit-
zung bei $ 16 muss nun halten.

o Platin iiber $ 1.300 - IAA fiihrt auf die falsche Fahrte: Noch lange kein Ersatz fiir Verbrennungsmotor (und
platinmetallhaltige Katalysatoren) in Sicht. Aber erst 2013 wieder 2007er Autoabsatzzahlen. Lohnab-
schluss nun auch bei Anglo.

o Palladium knackt endlich die $ 300 — Und dann auch nur fiir kurze Zeit.

o Rhodium kann auch kleinen Gewinn nicht halten — Handel weiter auf der Abgeberseite.
Ruthenium und Iridium ruhig.

Die nachste Ausgabe von Edelmetalle Aktuell erscheint voraussichtlich am 1. Oktober 2009.



Preise flr die Zeit vom 10. bis zum 21. Sept. 2009

919,90 29,58
865,50 27,83

1.320,0 894,50 28,76

Platin

Der Platinpreis ist in der vergangenen zehn
Tagen zunachst kontinuierlich gestiegen und
erreichte in der Spitze $ 1.350 je Unze. Im wei-
teren Verlauf fiel er dann aber in Abwesenheit
irgendwelcher fundamentaler Meldungen wieder
leicht auf $ 1.320 zuriick.

In Frankfurt findet derzeit die Internationale
Automobilausstellung IAA statt. Auch wenn
einige japanische Hersteller der Messe fern-
geblieben sind, prasentieren die verbleibenden
Autohersteller aus der ganzen Welt ein wahres
Neuheitenfeuerwerk. Aber nicht nur Modelle,
die demnachst in den Verkaufsraumen landen,
werden in Frankfurt prasentiert: So scheint es
fur alle Autoproduzenten ein Muss zu sein, auch
moglichst viele Konzepte mit alternativen Antrie-
ben zu prasentieren, die dann aber zum grof3en
Teil noch Jahre bis zur Serienreife brauchen.

Generell zeichnen sich einige Trends ab: Zu-
nachst ist beobachten, dass die Hubraume bei
den Fahrzeugen in Zukunft wohl immer kleiner
werden. Dies gilt nicht nur fur klassische An-
triebsvarianten, sondern auch fir Hybridfahr-
zeuge, bei denen der Motor in Zukunft aber
immer oOfter nur zur Stromerzeugung fir den
Elektroantrieb dienen wird. In diesen Bereichen
werden je Auto in Zukunft tendenziell wohl eher
weniger Platinmetalle eingesetzt werden.

Andererseits ist die Brennstoffzelle, die seit bald
20 Jahren ein stetes Auf und Ab erlebt, trotz
aller Unkenrufe noch keineswegs aus dem Ren-
nen. So soll z.B. in Deutschland in absehbarer
Zeit ein flachendeckendes Netz an Wasserstoff-
tankstellen geschaffen werden, um diese Tech-
nik voranzubringen. Solche Nachrichten durften
Musik in den Ohren der Platinmetallproduzen-
ten sein, denn noch immer wird fur eine Brenn-
stoffzelle in einem PKW ein Mehrfaches an
Platin im Vergleich zu einem herkdmmlichen
Katalysator bendtigt.

Bei einer IAA-Vortragsreihe des Analysehauses
CSM Worldwide zur Entwicklung der Automark-
te in den nachsten Jahren gab es ebenfalls
einige interessante Einblicke. Ein Vortrag be-
schaftigte sich u.a. mit dem erheblichen Nach-
holbedarf bei der Motorisierung der Bevolke-
rung in vielen sich entwickelnden Staaten wie
z.B. China, Indien oder Brasilien. Hier wurde auf
die groRen Auswirkungen bei den Stlickzahlen
hingewiesen, wenn sich der Motorisierungsgrad
in diesen Landern langfristig auch nur um einige

Palladium

Nach einer langeren Seitwartsbewegung im Be-
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Prozent erhdhen sollte. Nur das nachste Jahr
betrachtend, waren die Prognosen von CSM
allerdings erst einmal noch gemischt ausgefal-
len. Gerade auch in Deutschland werde es
2010 aufgrund der ausgelaufenen Abwrackpra-
mie einen bitteren Einbruch bei den Neuzulas-
sungen geben. Weltweit gesehen erwarten die
Experten von CSM allerdings bereits im kom-
menden Jahr eine Erholung der Verkaufe, es
werde aber noch bis 2013 dauern, bis die glo-
balen Rekordabsatzzahlen von 2007 in Héhe
von 65 Mio. Autos wieder erreicht wiirden. Bis
2015 konnte der jahrliche Absatz dann aber
sogar auf 75,3 Mio. Fahrzeuge ansteigen.

Dem weiter oben beschriebenen Drang zur
schnellen Prasentation alternativer Antriebe und
da insbesondere von rein elektrische Antrieben,
bringt CSM aber derzeit noch einige Skepsis
entgegen. Mit Verweis auf die langen Entwick-
lungszyklen im Automobilsektor, hohe bendtigte
Subventionen und die bislang vollig ungeklarte
Frage wie in ausreichender Zahl 6ffentliche
Ladestationen zur Verfligung gestellt werden
kénnten, sieht CSM auch auf Iangere Sicht erst
einmal keine Chance, den klassischen Verbren-
nungsmotor durch die neuen Techniken voll-
sténdig abzulésen. Erst nach dem Jahr 2020
kénnten reine (Batterie-)Elektroantriebe uber-
haupt gréRere Marktanteile gewinnen, allerdings
nur, um ab 2030 ihrerseits wieder von der
Brennstoffzellentechnik bedroht zu werden.

Angesichts der plausiblen Prognosen von CSM
sieht es aktuell nicht so aus, als konnte der
Einsatz von Platinmetallen im Automobilsektor
in absehbarer Zeit - abgesehen von den norma-
len Schwankungsbreiten - groRer zurtickgehen.
Damit dirften die Preise der weilen Metalle
auch mittel- und langfristig weiterhin eine gute
Unterstltzung erfahren.

Falls die Notierungen von Platin und Rhodium -
z.B. weil Spekulanten aus dem Markt ausstei-
gen - irgendwann noch einmal in den dreistelli-
gen Bereich absinken oder Palladium die 200er-
Marke testet, sollten industrielle Verbraucher
dies in jedem Fall als eine glinstige Gelegenheit
zur Absicherung ihres zukiinftigen Bedarf anse-
hen.

Bei Interesse an den Vortragsunterlagen von
CSM stellen wir gerne einen Kontakt zu dem
Institut her.

nicht lange Bestand und aktuell liegt der Preis

reich von $ 290 je Unze konnte das Palladium
gegen Ende letzter Woche die Marke von $ 300
kurzzeitig durchstoRen. Allerdings hatte dies

wieder leicht unter dieser psychologisch wichti-
gen Marke.
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Rhodium, Ruthenium, Iridium

Der Rhodiumpreis profitierte nur kurz von der
Hausse bei den anderen Metallen und legte da-
bei auch nur um gerade einmal $ 25 auf $ 1.675
je Unze zu. Allerdings hatte selbst dieser kleine
Anstieg keinen Bestand, denn der unverandert
andauernden industriellen Nachfrage aus Asien
steht noch immer das Verkaufsinteresse von
Handlern gegenuber. Vor diesem Hintergrund

sank der Preis rasch wieder auf die $ 1.650 der
Vorwoche zurick.

Keine Veranderung gab es bei den anderen
beiden ,kleinen® Platinmetallen. Iridium liegt
weiter bei $ 390 - $ 440 je Unze und Ruthenium
notiert wie in der Vorwoche bei $ 70 - $ 100 je
Unze.
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Gold

Zum Zeitpunkt der Abfassung unseres letzten
Berichts hatte es der Goldpreis wie erwahnt
nicht geschafft, sich tber der Marke von $ 1.000
je Unze zu etablieren. Stattdessen war er wieder
unter diese psychologisch wichtige Hirde zu-
rlickgefallen. Der Riickschlag war allerdings
nicht von langer Dauer: Angefeuert von einem
neuerlich auf $ 73 je Barrel anziehenden Olpreis
und einen Anstieg des Euro/USD-Kurses auf
Uber 1,4750 stieg der Goldpreis schlieBlich am
vergangenen Donnerstag auf $ 1.024 je Unze
und damit auf den hochsten Stand der letzten
18 Monate an. Das Allzeithoch vom Marz letzten
Jahres verfehlte er damit um ganze 6 Dollars.
Das Fehlen von Anschlusskaufen und die Beru-
higung auf dem Devisenmarkt fiihrte dann aber
dazu, dass die Notierung das hohe Niveau rund
um das Wochenende nicht halten konnte. Heute
Morgen notierte das gelbe Metall in Asien dann
zeitweise wieder bei ,nur‘ noch $ 995 je Unze.

Die eher langfristig orientierten Investoren haben
sich in dieser Woche angesichts der hohen Prei-
se zurlickgehalten. So verzeichneten wir zwar
weiterhin Nachfrage nach unseren Goldbarren,
aber der zweite, diesmal sehr deutliche Sprung
des Preises uber die 1.000er-Marke innerhalb
von einer Woche flhrte nicht zu einem nennens-
werten Anstieg der Kaufe. Ahnliches war auch
bei den ETFs zu bemerken, hier stieg die Nach-
frage zwar ebenfalls etwas an, aber der popu-
larste ETF von SPDR Gold Trust legte in den
letzten Tagen zum Beispiel nur um rund sechs
Tonnen zu. Er ist damit, was die Bestande an-
geht, mit jetzt 1.086 Tonnen weiterhin deutlich
von seinem am 1. Juni erreichten Hochststand
entfernt.

Offensichtlich gibt es in Reihen der langerfristig
orientierten Investoren noch immer einige Skep-
sis was die Nachhaltigkeit des Goldpreisanstiegs
angeht. In diesem Umfeld helfen Meldungen der
letzten Tage Uber einen massiven Einbruch der
Schmucknachfrage in Italien nicht gerade. Wie
ein Vertreter der italienischen Schmuckgrof-
handler mitteilte, werde in diesem Jahr die
Nachfrage auf Europas groftes Schmuckmarkt
gegeniber dem Jahr 2008 wohl um 25 - 30%
zuriickgehen.

Auch eine andere Meldung hat maéglicherweise
die Euphorie auf dem Goldmarkt etwas ge-
bremst: Der Internationale Wahrungsfonds (IWF)
will sich nun endgultig von einem Teil seiner
Goldreserven trennen und 403,3 Tonnen des
Edelmetalls verkaufen. Mit dem Erlés - beim
derzeitigen Goldpreis etwa 13 Mrd. Dollar - solle
der Wahrungsfonds unabhangiger bei der Finan-
zierung seiner Aufgaben werden, teilte der IWF
laut einem Bericht in der Zeitung ,, Die Welt* mit.
Ein Teil des Geldes solle fur Kredite an arme
Lander verwendet werden.

Silber

Wie das gelbe Metall auch, verzeichnete der
Silberpreis nach einer kurzen Verschnaufpause
kurz vor dem vorletzten Wochenende erst einmal
einen kraftigen Anstieg. Dabei erreichte das
Metall in der Spitze $ 17,63 je Unze, hier war
dies der héchste Stand der letzten 13 Monate.
Anders als das Gold war das Metall damit aber
noch ein gutes Stiick vom Hochstkurs des letzten
Jahres, $ 21,20 je Unze, entfernt. Das Metall

Das Gold soll zunachst ausschlieRlich Zentral- AU
banken oder anderen staatlichen Institutionen
angeboten werden, hiel es beim IWF und heu-
te Morgen hat sich mit China dann auch gleich
ein moglicher Kaufinteressent zu Wort gemel- Tiefst
det. Erst in einer zweiten Phase wirden auch
zeitlich gestreckte Verkaufe auf dem freien
Markt ins Auge gefasst. Zuletzt hatte der Wah-
rungsfonds 1999 und 2000 Gold zur Finanzie-
rung seiner Aufgaben verkauft. Der IWF verfigt
derzeit noch Uber insgesamt 3.200 Tonnen
Gold und damit nach den USA und Deutsch-
land Uber die drittgrof3ten Goldreserven der
Welt. Der angedachte Verkauf ist Teil eines im
April vergangenen Jahres beschlossenen neu-
en Einnahmemodells des IWF. Er sei sehr er-
freut, dass der Verwaltungsrat jetzt dem Gold-
verkauf zugestimmt habe, duf3erte sich dazu
der IWF-Direktor Dominique Strauss-Kahn.

US$/oz €loz

Hdéchst 1.024,00 698,00

982,80 669,50

Schluss = 1,002,00 683,00

Nur am Rande politisch war in dieser Woche
ein bemerkenswerter Kommentar der siidafrika-
nischen Nedbank. Sie teilte mit, dass sie ggf.
neben anderen Vorhaben auch Bergbauprojek-
te nicht mehr finanzieren wiirde, wenn die Mi-
nengesellschaften nicht ihre CO2-Emissionen
reduzieren wiirden. Es bleibt abzuwarten, ob
die sich selbst als ,griine Bank*“ verstehende
Nr. 4 in Stdafrika Nachahmer in der Finanzin-
dustrie finden wird. Sollte dies der Fall sein,
wird die Minenindustrie auf diese zusatzliche
Herausforderung eine am Ende sicher alles
andere als billige Antwort finden missen.

Dies durfte dann am Ende die Produktionskos-
ten fur die Minengesellschaften noch weiter in
die Hohe treiben und damit die - mit wenigen
Ausnahmen - seit Jahren andauernde Preisspi-
rale fortsetzen. Wie die Marktbeobachter von
GFMS in ihrer neuesten Studie zum Goldmarkt
(Gold Survey 2009 - Update 1) mitteilten, lagen
die durchschnittlichen Produktionskosten flr
eine Unze Gold im 2. Quartal bei $ 608 je Unze,
dies war der zweithdchste Stand in der Ge-
schichte. Das bisher hochste Niveau war im 3.
Quartal des letzten Jahres bei damals aller-
dings wesentlich héheren Energiekosten und
vorubergehend deutlich starkeren Wahrungen
der verschiedenen Produktionslander erreicht
worden.

Ansonsten bleibt GFMS fiir das Gold eher posi-
tiv eingestellt: So werde der Absatz an Investo-
ren wohl den Einbruch bei der Schmucknach-
frage und die leicht hdhere Neuproduktion
ebenso ausgleichen, wie die sinkenden Rick-
kaufe von Sicherungsgeschéaften durch Minen
und den Anstieg der Altgoldabgaben. Ein zwei-
ter positiver Faktor sei auRerdem, dass Zentral-
banken immer weniger verkaufen wirden, bzw.
per Saldo am Ende sogar ins Kauferlager
wechseln kénnten.

kam dann in den letzten 48 Stunden aber pro- AG
zentual noch deutlich starker als das Gold
unter die Rader. In der vergangenen Nacht
notiert es dabei zeitweise wieder unter $ 16,50
je Unze. In der letzten Stunden folgte eine Tiefst 16,02 10,92
marginale Erholung, allerdings besteht weiter-
hin das Risiko eines Tests der ersten chart-
technischen Unterstlitzung bei etwa

$ 16 je Unze.

US$loz €loz

Héchst 17,63 12,02

Schluss 16,92 11,63

Seite 3

€/Gramm
22,44
21,52
21,96

€/Kilo
386,45
351,08
370,70
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e Platin - Arbeiter bei AngloPlatinum akzeptieren Lohnabschluss (engl.)

e Platin - Bisher 33 Tote bei Arbeitsunféallen in Platinminen (engl.)

e Platin - Diesel unter Druck: Sparsam, aber nicht rein

e Platin - Der Stoff, aus dem Bewegung wird

e Platin - Wasserstofftankstellen fiir Deutschland

e Gold - Minen auf den Philippinen wollen weiter wachsen (engl.)

e Gold - DRD-Gold geht gegen Streik vor Gericht (engl.)

e (Gold - AngloGold-Chef: Wachsen ja, Risiken nein (englisch)

e Gold - Randgold &ndert Strategie auch bei $ 1.000 nicht (engl.)

e Gold - Barrick will Uberschussliquiditat fiir Ubernahmen ausgeben (engl.)

e Gold - Frankfurter Rundschau: Kommentar zum Goldverkauf des IWF

e Silber - Hamburg: Solarenergie-Branche peilt Rekordumsatze an

e Rohstoffe - Minengesellschaften investieren in Peru (engl.)

e Rohstoffe - Konzerne entdecken riesiges Olfeld vor afrikanischer Kiiste

e Investment - Im Goldrausch

e Wirtschaft - Reifenzoll stellt Welthandel auf die Probe

e China - Metall-Macht China pokert mit raren Rohstoffen

e Olmarkt - Anleger spekulieren auf sinkenden Olpreis

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 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 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 fur die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit 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 Marktverhéltnissen
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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