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Gold auf einem neuen Allzeithoch:
Die Baren kuschen, die Bullen mit
erhobenem Haupt.

Wolfgang Wrzesniok-RoBbach - +49 (0) 61 81 35 50 01
Hohepunkte

o Edelmetalle legen deutlich zu — AuBer beim Gold ist der Weg zu den Spitzenkursen aber noch weit.

o Gold steigt auf neues Allzeithoch bei $ 1.061,20 - Vor allem Spekulanten auf der Kauferseite, ETF-
Interessenten dagegen nicht. Etwas schwacherer Dollar scheinbar als Ausloser, aber kann das alleine der
Grund gewesen sein? Geringfligig mehr Nachfrage von Barren-Kunden und Industrie in Europa. Immerhin
gibt es gegen Euro auch noch keinen neuen Hochstkurs. Altmetallverkaufe in Asien nehmen wieder zu.

o Silber testet charttechnischen Widerstand - Aber bei fast $ 18 erst einmal Ende der Fahnenstange.
Trotzdem kein Ende des Aufwartstrends in Sicht.

o Platin legt nur etwas zu - Metall steigt auf $ 1.350 je Unze und damit gerade einmal auf den letzten
Héchststand vom September. Autoverkaufszahlen machen Hoffnung, aber wie lange noch? Northam setzt
zum Héhenflug an und plant tiefste Mine der Welt.

o Palladium springt deutlich iiber $ 300 — Hochster Stand seit August 2008. Metall profitiert von aktuellen
Trends auf den Automarkten und von der Unsicherheit bezlglich des Umfangs der russischen Vorrate.

o Kleine Platinmetalle gemischt — Rhodium legt zu. Kaufe bei Iridium und Ruthenium, aber bisher preislich
keine Veranderung.

Die néchste Ausgabe von Edelmetalle Aktuell erscheint voraussichtlich am 5. November.
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Preise fir die Zeit vom 1. Okt.. bis zum 9. Okt. 2009

1.349,00 912,00 29,32

1.263,00 87!

1.334,00 906,00 29,13
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Platin

Das Platin konnte im Fahrwasser des Gold-
preisanstiegs in den letzten Tagen ebenfalls
deutlich zulegen und erreichte am Donnerstag-
abend $ 1.349 je Unze. Im Gegensatz zum
Palladium und erst recht zum Gold konnte es
damit aber keinen neuen Rekordpreis errei-
chen. Erst im September hatte das Metall schon
einmal auf dem jetzigen Hochstkurs gelegen,
der sich in nachster Zeit wahrscheinlich erst
einmal als schwer zu nehmende Hurde darstel-
len wird.

In den vergangenen zehn Tagen sind aul3er-
dem auch wieder von einer Reihe von Auto-
markten die neuesten Zulassungszahlen verof-
fentlicht worden.

Das Ende der Abwrackpramie hat den deut-
schen Automarkt im September dabei wie er-
wartet noch nicht ausgebremst. Im Gegenteil:
Die Zahl der Neuzulassungen stieg um 21 Pro-
zent auf 316.000 Autos an, wie der Verband der
Automobilindustrie (VDA) am vorletzten Freitag
in Frankfurt mitteilte. Seit Jahresbeginn wurden
in Deutschland knapp 3 Mio. Autos neu zuge-
lassen, 26 Prozent mehr als im Vorjahreszeit-
raum. Schwach entwickelte sich im September
dagegen das Exportgeschaft, das um 11 Pro-
zent nachgab. Dank eines hohen Auftragsbe-
stands aus der Abwrackpramie rechnet der
VDA aber noch bis Jahresende mit einem ho-
hen Zulassungsniveau. Der Verband der inter-
nationalen Kraftfahrzeughersteller in Deutsch-
land (VDIK) geht davon aus, dass im Gesamt-
jahr in Deutschland bis zu 3,7 Millionen Wagen
neu registriert werden.

Allerdings berichten erste Autohandler von ei-
nem dramatischen Einbruch der Kundennach-
frage seit Pramien-Ende Anfang September.
Fir 2010 rechnen Experten deshalb mit einem
massiven Einbruch der Neuzulassungen in
Deutschland, weil dann die staatliche Anreize
fehlen werden.

In den USA befindet sich der Pkw-Markt im
ersten Monat nach Ablauf der Abwrackpramie
bereits wieder auf Talfahrt und kénnte laut
Schatzungen im Gesamtjahr unter die psycholo-
gisch wichtige Marke von zehn Millionen Ver-
kaufen sinken. Konkret sind im September die
Neuzulassungen im Vergleich zum Vormonat
um 41 Prozent auf 746.000 Fahrzeuge zuriick-
gegangen. Das ,Cash for Clunkers*-Programm,
das am 24. August zu Ende ging, hatte den US-
Fahrzeugmarkt nur kurzzeitig befliigelt. Am
hartesten traf der Riickgang General Motors
und Chrysler, Ford hielt sich dagegen ver-

Palladium

Am Ende konnte das Palladium von der guten
Stimmung auf den Edelmetallmarkten tberpro-
portional profitieren und den im unserem letzten
Bericht genannten wichtigen Widerstand bei

$ 315 je Unze doch noch Ubersteigen. Die Notie-
rung stieg in der Spitze auf Gber $ 320 je Unze
am Freitag an und erreichte damit auf den héchs-
ten Stand seit Mitte August 2008.

Das Metall profitierte dabei vor allem von Kaufen
durch Spekulanten, die auf eine Belebung der
Autokonjunktur insbesondere in den USA hoffen.
Aber auch die Industrie selbst stand in den letz-
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gleichsweise gut und die deutschen Hersteller
legten bei den Verkaufen sogar zu.

In nachster Zeit wird sich die Situation in den
USA (und nicht nur dort) erst einmal zumindest
optisch verbessern. Ab jetzt kommen namlich
im Jahresverlauf auf die Autobauer niedrigere
prozentuale Verlustzahlen zu, weil der Absatz
nach der Lehman-Pleite vor genau einem Jahr
so deutlich eingebrochen war. Aber nicht nur
optisch sollten die Autoverkaufszahlen in den
USA in den nachsten Monaten besser ausfallen:
Experten setzen zunehmend auf eine Belebung
der US-Konjunktur und damit auch auf eine
absolute Steigerung der Verkaufe, wenn auch
von einem niedrigen Niveau.

Ein mdgliches Anziehen der Autokonjunktur
wird in Stdafrika, dem weltgrof3ten Produzen-
tenland fiir Platin, sicher gerne vernommen
werden: Dort gab Northam Platinum Ltd., Toch-
tergesellschaft von Mvelaphanda Resources, in
der letzten Woche bekannt, dass man das seit
einigen Jahren diskutierte Booysendal-Projekt
nun ab Anfang 2010 endgliltig in Angriff neh-
men werde. Die neue Platinmine wird die tiefste
der Welt sein und soll die Produktion des Unter-
nehmens mehr als verdoppeln. Somit kdnnte
die derzeitige Nummer 5 auf Platz vier der welt-
weit groRten Platinproduzenten aufriicken. Der
Vorsitzende der Geschaftsfihrung Glyn Lewin
sagte, man wolle das Projekt, das 403 Mio.
Dollars kosten werde, durch Aktienemissionen,
interne Finanzierungen und Kredite finanzieren.

Im per 30. Juni abgelaufenen Geschéftsjahr von
Northam war die Produktion von Northam um

3 Prozent auf 302.474 Unzen gestiegen. Die
erste Produktionsphase von Booysendal kdnnte
laut Lewin zu den Verkaufen dann zusatzlich
130.000 Unzen Platin, Palladium und Rhodium
pro Jahr beitragen. Spater sei dann eine jahrli-
che Steigerung um weitere 115.000 Unzen
moglich. Fir die erste Phase des Projektes
plant Northam eine Lebensdauer von mehr als
20 Jahren, wobei in dieser Zeit durchaus auch
noch weitere Produktionssteigerungen maglich
waren.

Weitere Meldungen zu Minen, darunter zur
riickldufigen Produktion des kleinen stidafrikani-
schen Platinmetallproduzenten Eastern Plati-
num und zum Start der Suche nach Platinmetal-
len durch eine halbstaatliche japanische Gesell-
schaft in Botswana finden sich unter den Links
auf Seite 4 dieses Berichts.

ten beiden Wochen nicht abseits, sie nutzte bei
vergleichsweise niedrigen Terminaufschlagen
das gegen Euro noch immer relativ giinstige
Preisniveau fiir Eindeckungen ihres zukdinfti-
gen Bedarfs.

Wir bleiben bei unserer insgesamt positiven
Haltung zu dem Metall, wobei aber voriiberge-
hende Riickschlage nicht auszuschlieRen sind.
Diese sollten fur industrielle Endverbraucher
aber einfach nur glinstige Gelegenheiten zum
Einstieg sein.
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Rhodium, Ruthenium, Iridium

Das Rhodium konnte in den letzten Tagen erst-
mals seit Wochen wieder eine grofiere Bewe-
gung verzeichnen. Aufgrund von Kaufinteresse
sowohl von Investoren, wie auch von industriellen
Verbrauchern legte das Metall um fast $ 50 auf
der Briefseite zu und liegt nun bei rund $ 1.700 je
Unze. Mit dem jetzt erreichten Kurs ist das Ende
der Fahnenstange vermutlich noch nicht erreicht.
Auf langere Sicht erwarten wir weiterhin, wie

Gold

Der Goldpreis legte in der vergangenen Woche
Uberraschend deutlich an Fahrt zu und erreichte
dabei am Ende sogar ein neues Allzeithoch. Die
Bewegung gipfelte am Donnerstag bei einem
Kurs von $ 1.061,20 je Unze, dies ist der hochs-
te jemals verzeichnete Preis fur das gelbe Me-
tall. Er lag damit 30 Dollars tiber dem Allzeithoch
vom letzten Jahr und etwas tGber 200 Dollars
Uber dem 1980-Rekordhoch, das zuvor fast 30
Jahre lang Bestand hatte. Besonders dramatisch
ist auch der Unterschied zum Tiefstkurs des
vergangenen Herbstes. Zur Erinnerung: Mitte
Oktober 2008 hatte das Metall nach dem drama-
tischen Rickgang vom letzten Allzeithoch kurz-
zeitig bei nur noch $ 682 notiert. Eine ahnliche
Entwicklung kann diesmal aber weitgehend
ausgeschlossen werden. Trotzdem gibt es in der
momentanen Entwicklung Risiken:

So war die jlingste Hausse, zumindest was die
offentlich bekannten Griinde angeht, vor allem
von Spekulanten getrieben. Das zeigte sich
auch an den am Freitagabend verdffentlichten
Bestandszahlen an der New Yorker Borse. Wie
die Borsenaufsicht CFTC mitteilte, stiegen die
,Netto-Long-Positionen* der groRen spekulativ
orientierten Anleger in der vergangenen Woche
auf den hochsten seit Beginn der Aufzeichnun-
gen jemals verzeichneten Wert.

Hinzu kommen die Positionen in den verschie-
denen ETFs, die beim Gold inzwischen dreivier-
tel einer Weltjahresproduktion betragen. Im 3.
Quartal haben diese Positionen in den sechs
bedeutendsten ETFs Ubrigens nur noch um 1
Prozent (oder 697.000 Unzen) zugenommen.
Auch wenn wir davon ausgehen, dass ein Grof3-
teil dieser Anlagen langfristiger Natur sind, be-
steht doch die Gefahr von Gewinnmitnahmen.

Diese gibt es schon jetzt wieder einmal im
Schmuckbereich. So beobachteten wir in dieser
Woche einen deutlichen Anstieg der Altmetall-
verkaufe in Asien, fur die es derzeit denn auch
keine lokale Nachfrage gibt.

Von allen diesen Punkten durfte aber besonders
die Tatsache, dass sich die Spekulanten bereits
so deutlich eingedeckt hatten, dafur gesorgt
haben, dass es kurz vor dem Wochenende beim
Goldpreis dann doch noch eine Abkiihlung gab.

Silber

Die Notierung des weifen Metalls stieg nach
einer kurzen Verschnaufpause zu Beginn des
Berichtszeitraumes seit dem vergangenen Mon-
tag steil an und erreichte in der Spitze $ 17,90 je
Unze und damit den hdchsten Kurs seit August
letzten Jahres. Mit dem Hochstkurs erreichte das
Metall fast das obere Ende des in unserem letz-
ten Bericht genannten Aufwartstrends, den es

schon in vergangenen Ausgaben an dieser Stel-
le erwahnt, massive Kursgewinne.

Die Nachfrage nach Ruthenium und Iridium ist
angesichts des insgesamt festen Umfelds bei
den anderen Edelmetallen ebenfalls etwas ge-
stiegen. Die Preise haben dabei bisher aber
noch nicht zulegen kénnen. Ruthenium liegt
weiter bei $ 70 - $ 110 je Unze, Iridium unveran-
dert bei $ 380 - $ 430.

Die Notierung fiel dabei am Freitagabend auf
$ 1.049 je Unze zuriick. Negativ ausgewirkt
haben diirfte sich vor allem der Umstand, dass
der Olpreis in der vergangenen Woche die
Hochstkurse vom September nicht tibersteigen
konnte, aber auch, dass der Dollar kurz vor
dem Wochenende wieder leicht zulegen konn-
te.

Ob der Goldpreis vielleicht auch wieder nach-
gegeben hat, weil neben den Spekulanten sich
am Ende auch noch ein weiterer bisher unbe-
kannter Kaufer zurtickgehalten hat, kann nur
spekuliert werden. Die Art und Weise, wie der
Goldpreis davor nach oben stieg, konnte auch
darauf hindeuten, dass zusatzlich eine Mine
oder eine Zentralbank eine grol3e Menge des
Metalls aus dem Markt genommen hat.

Was die weitere Entwicklung angeht, fallt eine
Prognose derzeit schwer. Es gabe, wie oben
beschrieben, gute Griinde fir eine Atempause,
auf der anderen Seite gibt es aber in Zeiten
niedriger Geldmarktzinsen geniigend Kapital
auf der Suche nach einem Hafen. Méglichweise
erwachst hieraus mittelfristig dann auch die
groRte Bedrohung fiir den Goldpreis. Der Tag
an dem die internationalen Notenbanken ihre
Zinsen wieder anheben werden und so das
Halten von Goldpositionen verteuern, dirfte
derjenige sein, an dem das gelbe Metall zu
einer echten Gegenbewegung ansetzt.

Einen ersten leisen Vorgeschmack dazu gab es
in der letzten Woche, aber noch verhallte er
ungehort: Die australische Zentralbank hatte
am Dienstag die Zinsen véllig unerwartet um 25
Basispunkte auf 3,25 Prozent erhéht. Damit ist
erstmals seit Ausbruch der weltweiten Finanz-
marktkrise in einer groReren Volkswirtschaft die
Zinsschraube wieder angezogen worden. Zuvor
lag der Zinssatz auf einem 49-Jahrestief von

3 Prozent. Zwischen September 2008 und April
2009 hatte die Bank den Leitzins insgesamt um
4,25 Prozentpunkte gesenkt.

Eine hervorragende Zusammenfassung der
Meilensteine bei der Entwicklung des Goldprei-
ses seit den 1970er Jahren gibt es von der
Nachrichtenagentur Reuters unter dem entspre-
chenden Link auf Seite 4.

aber bis jetzt nicht nach oben verlassen konn-
te. Eine solche Bewegung hatte dem Metall
sicher noch einmal zusatzlichen Auftrieb ver-
schafft. Stattdessen ist es kurz vor dem Wo-
chenende wieder leicht zurlickgefallen, mit
zuletzt $ 17,70 ist es von der ersten charttech-
nischen Unterstitzungslinie aber noch meilen-
weit entfernt.
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Us$/oz
1.061,20
987,00
1.049,50

US$/oz
17,90
15,91
17,70

€loz
716,00
681,00
713,00

€loz
12,13
10,95
12,01
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23,02
21,89
22,92

€/Kilo
389,99
352,05
386,13
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Im Internet

e Platin - Northam: Nie mehr Aschenputtel des Platinmarktes? (engl.)

e Platin - Eastern Platinum: Die Produktion sinkt leicht (engl.)

e Platin - Platin in Botswana? Japaner beginnen mit der Suche (engl.)

e Platin - Blrgschaft: Muss Lonmin fir 1 Mrd. Rand gerade stehen? (engl.)

e Platin - Stidafrika: Keine Unterstuitzung fiir Verstaatlichung von Minen (engl.)

e Gold - Mongolei gibt Zugriff auf riesiges Gold— und Kupferreservat frei

e Gold - Highland Gold will Produktion in von fiinf Jahren verdoppeln (engl.)

e Gold - Supertief: Goldfields will 8,5 Mrd. Rand in de South Deep-Mine stecken

e Gold - Simmers and Jack produziert mehr Gold, aber fiir $ 840! (engl.)

e Gold - Jim Rogers will auf Rekordpreisen nicht mehr kaufen (engl.)

e Gold - Meilensteine auf dem Weg zu den $ 1.060 je Unze (engl.)

e Silber - Silver Majestic: Vier Millionen Unzen pro Jahr angepeilt

e Silber - Indern sollen Barren schmackhaft gemacht werden (engl.)

e NE-Metalle - RBS freundlich gestimmt, aber... (engl.)

e Geldpolitik - Ein Skalpell fiir die Bundesbank

e Bankenaufsicht - Bundesbank tibernimmt das Ruder

e Rohstoffpreisspekulation - USA streiten tber Derivate-Regeln

e Ol - Preis pendelt sich bei $ 70 ein

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich der Infor-
mation des jeweiligen Empféangers. 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 fiir 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 Unwagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
geaullerten 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 lbernimmt keine Ver-

pflichtung, diese Informationen zu aktualisieren.
Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr
zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fiir
zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. He-
raeus haftet jedoch nicht fiir die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
sowie firr 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 fir die Verfligbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verkniipfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fiir 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
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