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Hohepunkte

o Gewinnmitnahmen im Gold und der schwache Euro pragen den Kursverlauf der Edelmetalle zum
Bilanzierungsstichtag - Seit Jahresanfang erholen sich die EM-Kurse aber wieder auf breiter Front.

e Gold durchbricht langfristige Unterstiitzungslinie - EZB flutet den Bankenmarkt mit Liquiditat,
Deutschland kann sich zum ersten Mal zum Nulltarif finanzieren.

o Silber weiter volatil - Spekulanten verkaufen im alten Jahr, industrielle Verbraucher wollen keine Bestan-
de zum Ultimo ausweisen und verpassen damit den guten Einstieg.

o Platin unterschreitet $ 1.340 — Und markiert damit ein neues 24 Monatstief. Deutsche Industrie nutzt bei
Ubertrieben schwachen Metallpreisen und trotz schwachem Eurokurs die guinstigen Kaufkurse zur Absi-
cherung.

o Palladium folgt dem Platin - Kann sich aber frilhzeitig von der allgemeinen Schwachephase der anderen
Edelmetalle abkoppeln und findet seine neue Handelsrange bei $ 600 - $ 700 je Unze.

¢ Kleine Platinmetalle bis auf Rhodium weiterhin unverandert - Rhodium Preis fallt unter $ 1.300 je
Unze geringes Kaufinteresse seitens der Industrie trifft auf groe Verkaufe von Handelshdusern.
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Preise fiir die Zeit vom 13.Dez 2011 bis zum 11.Jan. 2012
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Platin

Etwas Ubertrieben erschien der Preisverfall
des Platins in den vergangenen Wochen.
Die Verkaufswelle, die zum Jahresende das
Pl atin b i s a u f
$ 1.343 je Unze abschwachte, ergab sich
vornehmlich aus den Gewinnmitnahmen in
den anderen Edelmetallen zum Bilanzstich-
tag (Ultimo 2011), vornehmlich beim Gold
zu beobachten. Die Verkaufe an den Ter-
minborsen und aus ETF’'s, die sich seit
Mitte Dezember fortwahrend beschleunig-
ten, verlangsamten sich zum Jahresultimo
spurbar und kamen in der ersten Januarwo-
che vollstandig zum Erliegen. Letztlich ver-
loren die Terminbdrsen nahezu 15 Prozent

Palladium

Palladium folgte seinem groflen Bruder
Platin und tendierte mit Tiefstkursen um
die $ 600 je Unze etwas leichter. Vor Weih-
nachten gelang es ihm jedoch, sich vom
Platin wieder vollstdndig abzukoppeln und
binnen 4 Tagen mehr als 10 Prozent im
Kurs zurtickzugewinnen.

Gerade die Spekulanten an der Nordameri-
kanischen Terminbdrse verloren ihre Ner-
ven und verkauften nahezu 13 Prozent der
Terminkontrakte, dagegen kam es bei den

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die kleinen Platinmetalle zeigen ein recht
uneinheitliches Bild.

Wahrend Ruthenium aktuell weiter um die
$ 100 verharrt, notiert Iridium geringflgig
fester, es liegt derzeit bei $ 1.035 - $ 1.085
je Unze.

Silber

Der prozentuale Anteil bei den Positionsauf-
I6sungen an den Terminbdrsen, fiel bei den
Silberkontrakten mit Abstand am starksten
aus. Hier wurden zwischen dem 13. Dezem-
ber bis zum Jahresende rund 30 Prozent
der gesamten Long-Positionen an Termin-
markten liquidiert. Trotz des starken Ausma-
Res an Verkaufen verhielt sich der Kurs, bei
dem zuletzt volatilsten Edelmetall, jedoch
noch verhaltnismafRig ruhig. Der Kurs gab
von $ 30 je Unze (Stand 13.Dezember) bis
auf $ 26,14 je Unze am 28. Dezember 2011
nach.

Zu Beginn des neues Jahres drehte jedoch
die Stimmung der Investoren und Anleger
sehr stark. So kamen einige spekulative
Anleger wieder zurlick in den Markt. Die
Positionen an den Terminbdrsen stiegen
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der Gesamtpositionen im Berichtszeit-
raum.

Mehr und mehr setzt sich bei den Markt-
experten die Meinung durch, daR es zu
einem massiven Kapazitatsabbau bei der
Forderung kommen wird, sollte sich Pla-
tin deutlich unter der Marke von $ 1.400
je Unze festsetzen.

Die deutsche Industrie nutzte zum gro-
fen Teil den Ubertrieben schwachen
Platinpreis, schlieRlich markierten wir hier
ein neues 24 Monats-Kurstief in US-
Dollar.

ETF Positionen nur zu kleineren Be-
standsveranderungen.

Widerstand im Chart bildet sich im kurz-
fristigen Bereich bei $ 645 je Unze her-
aus, weitaus starker wiegt weiterhin die
massive Widerstandslinie bei $ 700 je
Unze. Kursunterstiitzung befindet sich
dagegen im Bereich zwischen
$ 590 - $ 600 je Unze. Generell scheint
Palladium hier erst einmal seine
Handelsrange zwischen $ 600 -
$ 700 je Unze gefunden zu haben.

Einzig Rhodium verlor im Berichtszeit-
raum nahezu $ 200 auf nunmehr $ 1.275
- $ 1.375 je Unze. Hier sind einige Hand-
ler auf der Abgeberseite, im Volumen
offensichtlich deutlich gréRer, als die we-
nigen, meist asiatischen industriellen
Kaufer, die sich zur Zeit am Markt zeigen.

bereits in der ersten Januarwoche wieder
um beachtliche 10 Prozent.

Wahrend die Nachfrage nach Silberbar-
ren sich bereits schon seit einigen Wo-
chen ziemlich zurlckhaltend zeigt, war
gerade zum Jahresende zu beobachten,
dass industrielle Verbraucher sich keine
Bestande (trotz glinstiger Preise) zum
Bilanzstichtag hinlegen wollten.

Nun auf dem leicht héheren Niveau zei-
gen sich industrielle Abnehmer bei der
Preisabsicherung eher zurtickhaltend, die
Nachfrage nach Granalien ist weiter sehr
gering. Sollte der Preis wieder auf $ 27-
$ 28 je Unze zurlickfallen, werden indus-
trielle Verbraucher mit Sicherheit wieder
aktiv.
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Gold

In der Vorweihnachtswoche kam es mit ei-
ner im Vorfeld stark umstrittenen Strategie
der EZB, zu einem Novum. Um die Refinan-
zierung der Banken, angesichts der enor-
men Falligkeiten im Jahr 2012, zu erleich-
tern und damit das Risiko einer Kreditklem-
me in der Gesamtwirtschaft zu vermeiden,
konnten sich Banken zu einem Zinssatz von
1 % flr einen Zeitraum von bis zur 3 Jahren
zum festgeschriebenen 1 Prozentsatz Geld
in beliebiger Hohe leihen. Daflr akzeptierte
die EZB Sicherheiten, die am Markt als na-
hezu unverkauflich gelten. Dartber hinaus
bekamen die Banken die Mdglichkeit die
Finanzierung nach einem Jahr vorzeitig
abzul6sen, dies ist aber mit Sicherheit nur
zu erwarten, wenn der Marktzins unter 1 %
in einem Jahr liegen wird.

Eine weitere Hoffnung der Europaischen
Zentralbank durfte gewesen sein, dass die
Banken das von ihr verliehene Geld nutzen,
um damit in Staatsanleihen zu investieren,
die wesentlich mehr als 1 Prozent Gewinn
abwerfen. Doch das Vertrauen in die meis-
ten Euro-Staaten ist auch bei den Banken in
der Krise massiv gesunken. Der Markt fir
Papiere der Krisenstaaten ist praktisch tot.

Die 500 an der Ausschreibung beteiligten
Europaischen Kreditinstitute nahmen be-
achtliche 489 Milliarden USD von der EZB
auf. Daraufhin konnten die Metalle, wenn
auch nur fur einen kurzen Zeitraum, kleinere
Kursgewinne verbuchen. Kritiker beflrchten
aber nachwievor, dass die laxe Geldpolitik
der EZB die Inflation zusatzlich anheizen
konnte.

Die Verkaufswelle im Gold zum Jahresende
hatte im wesentlichen zwei Griinde:

Zum einen fihrt der andauernde Vertrau-
ensverlust in die politische Handlungsfahig-
keit der Eurolander zu weiteren Kursverlus-
ten des Euros gegen den US-Dollar. Hier
markierte der Wechselkurs mit 1,2686 EUR/
USD den tiefsten Stand seit September
2010.

Zum anderen kam es gerade zum Bilanzie-
rungsstichtag Ultimo 2011 zu deutlichen
Gewinnmitnahmen seitens der sogenannten
.professionellen langfristig orientierten Anle-
gern” insbesondere an den Terminbdrsen.
Hier wurden uber 20 Prozent der Long-
Positionen aufgel6st, deutlich geringer war
der Positionsabbau bei den ETF’s. Resultie-
rend daraus schwachte sich der Kurs des

gelben Metalls in der Spitze bis auf
$ 1.522 je Unze am 29. Dezember ab.
Nicht nur die Kleinanleger mit Ihren star-
ken Kaufen von Goldbarren, insbesonde-
re vor Weihnachten, auch die Banken
sind auf der Suche nach guter Anlage-
qualitat. Weil wegen der Schuldenkrise
die Gefahr von Bankenpleiten deutlich
gestiegen ist und auch Banken um ihre
Assets furchten, ist der Geldmarkt zwi-
schen den Banken weiterhin ausgetrock-
net. Hier bevorzugen die Banken weiter-
hin die EZB, um ihre Einlagen zu parken
oder setzen auf Bundeswertpapiere mit
kurzen Laufzeiten.

Indische Gold-Konsumenten werden
Analystenberichten zufolge zur Zeit mehr
und mehr preisempfindlich. Auf einem
Niveau von aktuell $ 1.630 je Unze und
dem derzeitigen schwachen Wechsel-
kurs der Rupie, triibt sich die immerwah-
rende goldaffine Stimmung der Inder.
Der Goldpreis hat sich im Jahr 2010 in
Rupien um 25 Prozent erhdht.
(Siehe Grafik rechts).

Wahrend der Kurs gegeniiber des US-
Dollars im gleichem Zeitraum 2011 leg-
endlich um 12 Prozent anstieg.

Gestern knackte der Markt den gleiten-
den 200 Tage Durchschnitt bei $ 1.632
je Unze auf dem Weg nach oben. Somit
werden wohl nicht zuletzt die indischen
Investoren auf glnstige Einstiegspreise
noch etwas warten missen.

Noch bemerkenswert zum Thema Fi-
nanzkrise an dieser Stelle ist, dass sich
zu Beginn des neuen Jahres der deut-
sche Staat zum ersten Mal in der Finanz-
geschichte zu einem Negativzins am
Markt finanzierte. Beim Verkauf von
Geldmarktpapieren mit einer Laufzeit von
sechs Monaten nahm der Bund 3,9 Milli-
arden Euro ein. Der durchschnittliche
Zins lag bei minus 0,0122 Prozent teilte
die mit dem Schuldenmanagement
betraute Finanzagentur mit. "Das hat es
bislang noch nie gegeben", sagte ein
Sprecher zu Reuters. "Die Anleger be-
zahlen eine gewisse Pramie dafir, dass
sie dem deutschen Staat Geld leihen."
Im Dezember gab es noch einen Mini-
Zins von plus 0,001 Prozent.
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AU US$/oz €loz €/Gramm
Héchst 1.677,70 1.291,25 41,51
Tiefst 1.522,00 1.179,20 37,91
Schluss 1.637,00 1.287,55 41,40
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Heraeus

Im Internet

e Platin - Regierung in Zimbabwe denkt tiber Exportverbot von Rohplatin nach (engl.)

e Platin - Eastplats will mit $ 100 Mio. Darlehen weiteres Wachstum finanzieren (e.)

e Platin - Lonmin unterzeichnet Zwei-Jahresvertrag mit Gewerkschaft (engl.)

e Platin - Impala Tochter Zimplats Gberweist $ 28 Mio. an Regierung (engl.)

Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbh
Heraeusstr. 12 — 14

63450 Hanau

Telefon: + 49 (0) 6181 /35 2750

e Palladium - Norilsk Nickel plant Investitionen von $ 3 Mrd. in 2012 (engl.)

e Gold - Rauber wollen sich bei AngloGold bedienen (engl.)

Fax +49 (0) 6181735 9444 e Gold - Newcrest Mining rechnet mit Produktionssenkung (engl.)
E-Mail:  edelmetallhandel@heraeus.com
Web: www.heraeus-edelmetallhandel.de e Gold - Harmony G. mdchte nicht mehr an der Bérse London gelistet werden (engl.)

Reuters-Seite: HERH; -Dealing: HERA

e Gold - Goldcorp erwartet Produktionssteigerung um 70 Prozent in 5 Jahren (engl.)

e Gold - Chinesischer Notenbanker rat zu Gold

e Gold + Silber - Sharps Pixley mit optimistischen Prognosen fiir das neue Jahr (e.)

e Silber - Silvercrest Mine La Joya bietet bis zu 51 Mio. Unzen Potential (engl.)

e Euro-Krise - Wirtschaftsweise halt Euro-Ende 2012 flir mdglich

e Recycling - Erst in 25 Jahren: Hochreine Rohstoffe aus ausgedienten Solarmodulen

Heraeus Precious Metals Management LLC

540 Madison Avenue
New York, NY 10022
Telefon +1212/752 2180
Fax: +1212/752 7141
E-Mail:  tradingus@heraeus.com
Reuters-Dealing: HPMM

Heraeus Ltd

Room 2112-13, 21/F, Peninsula Square
18 Sung On Street

Hunghom, Kowloon (Hong Kong)
Telefon: +852/2773 1733

Fax: + 852 /2773 1090

E-Mail:  tradinghk@heraeus.com
Web: www.heraeus.com.hk
Reuters-Dealing: HLHK

Heraeus Metals Shanghai Ltd.

1 Guang Zhong Road

Zhuangiao Town Minhang District
201108 Shanghai

Tel.: + 86 21 3357 5675

Fax: + 86 21 3357 5210
E-Mail:  tradingsh@heraeus.com
Web: www.heraeus.com

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieBlich der Infor-
mation 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 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 Unwagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
geaulRerten 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 verdffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus (iber Informa-
tionen verfligen, die nicht in dieser Ausarbeitung
enthalten sind. Heraeus Ubernimmt 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 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 fir die Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknlpfungen
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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http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page35?oid=142299&sn=Detail&pid=35
http://www.miningweekly.com/article/eastplats-finalises-100m-loan-to-fund-growth-2012-01-03
http://www.miningweekly.com/article/solidarity-signs-wage-deal-with-lonmin-2011-12-14
http://af.reuters.com/article/investingNews/idAFJOE80804J20120109
http://www.miningweekly.com/article/norilsk-board-approves-3-bln-investment-plan-2011-12-29
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page34?oid=142644&sn=Detail&pid=34
http://www.mining.com/2011/12/19/newcrest-mining-reduces-gold-production-guidance-by-150000-million-oz/
http://www.moneyweb.co.za/mw/view/mw/en/page295799?oid=557868&sn=2009+Detail&pid=299360
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page34?oid=142782&sn=Detail&pid=34
http://www.ftd.de/finanzen/maerkte/:devisenmarkt-chinesischer-notenbanker-raet-zu-gold/60146973.html
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page35?oid=142637&sn=Detail&pid=35
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page32?oid=142656&sn=Detail&pid=32
http://www.welt.de/wirtschaft/article13788618/Wirtschaftsweise-haelt-Euro-Ende-2012-fuer-moeglich.html
http://www.faz.net/aktuell/technik-motor/umwelt-technik/recycling-hochreine-rohstoffe-aus-ausgedienten-solarmodulen-11571632.html
http://thomsonreuters.com/

