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Hohepunkte

o Edelmetalle auf dem Weg ,,nach Siiden” - Weille Metalle fallen dabei deutlich stérker als das
Krisenmetall Gold.

e Gold: Krisenmetall in der Krise? - Eher nicht, aber es fallt nach Olpreiskollaps durch wichtigen
Chartpunkt. Deutsche Investoren trauen dem (Un-)Frieden in Athen nicht: Physische Nachfrage
zieht seit Freitag wieder deutlich an.

o Silber ohne Fortune - Auf den Charts bricht das Metall durch den seit August bestehenden Auf-
wartstrend. Aber solange sich das Gold einigermafen halten kann, stehen $ 20 nicht zur Debatte.

o Platinpreis rutscht ab - Zeitweise iber $ 180 Verlust. Gefallene Preise attraktiv fiir industrielle
Endverbraucher. Aber durch Termink&ufe wird zukiinftige Nachfrage vorweggenommen.

o Palladium im Riickwértsgang - Industrie deutlich skeptischer als beim Platin. Versorgung bei
physischem Metall mehr als ausreichend, Aufpreis fir Schwamm normalisiert sich.

o ,Kleine“ Platinmetalle sehr ruhig - Nachfrage nach Rhodium-ETC halt an, trotzdem keine Kurs-
gewinne; Iridium und Ruthenium wieder ohne Impulse.
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Preise fiir die Zeit vom 13. Juni bis zum 28. Juni 2011

Tiefst 1.661,25 1.162,50 37,38
1.694,00 1.178,05 37,87

Schluss

TP | ussio
815,00 564,05 18,13

718,50 504,70 16,23
734,20 511,23 16,44

Platin

Das Platin hat in den letzten beiden Wochen
deutlich an Glanz verloren. Angst vor einem
Riickgang des industriellen Verbrauchs nach
schlechten Konjunkturdaten in den USA; zuneh-
mende Angste hinsichtlich der Nachhaltigkeit des
chinesischen Wirtschaftswunders (siehe Links
auf Seite 4) und die Angst vor einem Riickgang
der Nachfrage in Europa als Folge der Schulden-
krise sorgten seit Mitte des Monats gemeinsam
fur einen kontinuierlichen Preisriickgang. Dieser
brachte gestern mit einem Preis von nur noch
$ 1.660 je Unze das - von einem kurzlebigen
Einbruch im Mérz auf $ 1.654 abgesehen - tiefste
Preisniveau seit November des vergangenen
Jahres.

Kurzfristig muss jetzt erst einmal die Marke von
$ 1.650 halten. Sollte dies nicht gelingen, lage
das nachste Kursziel dann bei $ 1.620 je Unze.

In den letzten Stunden konnte sich der Platin-
preis erst einmal wieder etwas Luft verschaffen,
dafur ist neben Schnéppchenjagern aus dem
Spekulantenlager vor allem industrielle Nachfra-
ge mit verantwortlich gewesen. Dabei handelte
es sich allerdings nicht um Eindeckungen eines
momentan ansteigenden Bedarfs, sondern um
Kurssicherungen in Form von Termingeschéften,
die schon jetzt zum Teil den zukinftigen
Verbrauch von mehreren Jahren vorwegnehmen.

Noch ist es zu friih, deshalb dem Platin eine dem
Rhodium vergleichbare Situation vorherzusagen,

Palladium

Das Palladium musste am Ende in den vergan-
genen zwei Wochen ebenfalls deutliche Verluste
hinnehmen. Von fast $ 800 je Unze fiel es dabei
um uber 10 Prozent auf zeitweise weniger als
$ 720 zurlick. Die Ursachen fiir den Riickgang
sind die gleichen wie bei Platin und zum Teil bei
Silber: USA, China, Sudeuropa.

Im Gegensatz zu Platin gab es bei Palladium auf
dem Weg nach unten in der Mitte der vergange-
nen Woche wenigstens eine kurzzeitige Gegen-
reaktion, als Nachrichten Uber die gewonnene
Vertrauensabstimmung der griechischen Regie-
rung kurzzeitig Hoffnung hinsichtlich der Lage auf
den Finanzmérkten aufkeimen lieRen. Dies kata-
pultierte den Preis vorubergehend noch einmal
auf $ 775 je Unze.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Der Anfang des Monats neu aufgelegte Rhodium
-ETC der Deutschen Bank ist langsam, aber
stetig weiter auf Erfolgskurs. In den letzten bei-
den Wochen hat das Investoreninteresse fast zu
einer Verdoppelung der offenen Positionen ge-
fuhrt, die jetzt bei etwas uber 8.000 Unzen (ca.
250 kg) liegen. Dies entspricht etwa einer Pro-
duktionsmenge von vier Tagen in den sudafrika-
nischen Bergwerken.

Dass dieser Anfangserfolg so reibungslos im
Markt platziert wurde, zeigt auch, dass von indus-
triellen Marktteilnehmern geauRerten Befiirchtun-
gen dahingehend, dass das Investmentprodukt
eine Bedrohung fir die Preisstabilitdét beim Rho-
dium darstellen konnte, sich erst einmal nicht
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aber ganz sicher werden sich die jetzigen
Kurssicherungsgeschéafte in  Zukunft auch
langfristig preisdampfend auswirken. Der In-
dustrie ist dieser Umstand sicher nicht un-
recht, verringert sie damit durch ihr azykli-
sches Agieren insgesamt die Volatilitat auf
dem Platinmarkt.

Rhodium versucht ja z.B. seit Monaten ohne
Erfolg, die Marke von $ 2.250 nachhaltig zu
Ubersteigen und scheitert nicht zuletzt deshalb
regelméaBig, weil vor allem die Autoindustrie
nennenswerte Teile ihres zukinftigen Bedarfs
in den letzten Jahren kursgesichert hat und
aktuell fur diese Mengen dann jeweils als
Nachfrager ausfallt.

Infolge der vorlaufigen Rickkehr des Preises
in die Region von $ 1.700 je Unze haben sich
industrielle Endverbraucher heute Nachmittag
allerdings erst einmal wieder zuriickgehalten.
Sollte der Preis deshalb einen neuen Anlauf
nach unten unternehmen, empfehlen wir, tber
zusatzliche Kurssicherungsgeschafte nachzu-
denken.

Die langerfristig orientierten Investoren stan-
den trotz des Preisverfalls zuletzt eher an der
Seitenlinie. Sowohl bei den ETFs, wie auch
bei Barren gab es keine groBe Nachfrage,
offensichtlich Uberwiegt hier im Moment eine
gewisse Skepsis bezuglich der Zukunftsaus-
sichten fiir das weil3e Metall.

Bei dem anschlieRenden Einbruch des Olprei-
ses (siehe rechts) kurz vor dem vergangenen
Wochenende wurde dann aber auch das Pal-
ladium wieder in Sippenhaft genommen und
das Metall fiel auf den eingangs schon er-
wahnten Tiefststand zurtick.

Anders als beim Platin hélt sich die Industrie
mit Absicherungsgeschéaften zurtick. Wabhr-
scheinlich ist mit Blick auf den langjahrigen
Durchschnitt auch das jetzt erreichte Preisni-
veau vielen Endabnehmern immer noch zu
hoch. Dass im Moment zusétzlich noch die
physische Nachfrage einen Gang zuriickge-
schaltet hat, hilft nicht gerade und zeigt sich
nicht zuletzt an der Normalisierung der Lage
bei den Aufschlagen fur Palladiumschwamm,
die in letzter Zeit wieder gesunken sind.

bewahrheitet haben. Da der Rhodiummarkt
aber sehr eng ist, kdnnen zukinftige, auch
unangenehme Uberraschungen sowohl fur
Investoren, wie auch fur industrielle Verbrau-
cher nicht ausgeschlossen werden.

Der Rhodiumpreis hat sich trotz der Nachfrage
nach dem ETC sehr ruhig entwickelt; der Preis
liegt weiter unter der Marke von $ 2.000 je
Unze.

Keine Veranderungen gab es den anderen
beiden kleinen Platinmetallen: Ruthenium liegt
bei $ 170 - $ 180, Iridium bei $ 1.025 - $ 1.075
je Unze.
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Gold

Nur selten in den letzten Monaten durfte das Gold
in einer ahnlich unsicheren Lage gewesen wie im
Moment. Die Ursache dafir ist, dass das Metall
aktuell zwischen zwei Polen hin— und hergerissen
wird. Auf der einen Seite hat sich an den funda-
mentalen Problemen der Finanz— und Schulden-
krise mit allen ihren verschiedenen Aspekten
nichts geandert und dies ist weiterhin sicher posi-
tiv fir den Goldpreis.

Negativ Faktoren gibt es aber auch, dies sind
zwischenzeitlich immer wieder aufkeimende Hoff-
nungen auf Fortschritte bei der Lésung der Schul-
denkrise in Griechenland; ein gegenlber dem
Euro festerer Dollar (was ja eigentlich das Gegen-
teil von Punkt 1 suggeriert) und ein - wegen
wachsender Konjunktursorgen - fallender Olpreis.

Die so unterschiedlichen Einflussfaktoren domi-
nieren dabei den Goldpreis zu unterschiedlichen
Zeiten beinahe nach Belieben. Zu Beginn des
Berichtszeitraumes waren es die fur den Gold-
preis positiven Faktoren, welche die Oberhand
gewannen: Angst vor einem Scheiteren der Ret-
tungsbemiihungen fur Griechenland sorgten fur
einen kraftigen Wiederanstieg der Notierung auf
Uber $ 1.555 je Unze, damit verfehlt das Metall
das bisherige Allzeithoch nur um rund $ 20 je
Unze.

An diesen schlossen sich kurz vor dem vergange-
nen Wochenende dann aber crash-artige Verluste
an. Die gewonnene Vertrauensabstimmung der
griechischen Regierung im Parlament war dabei
eine Ursache fur die plétzliche Goldschwache, die
iberraschende Freigabe von Olreserven in Hohe
von 60 Millionen Fass durch die Internationale
Energieagentur (IEA), die zu einem massiven
Einbruch des Olpreises fiihrte, eine andere.

Auf dem Weg nach unten durchbrach das Gold
auf den Charts eine wichtige Unterstiitzungslinie
bei $ 1.525, was weitere Abgaben ausloste. Am
Ende hielt auch die Marke von $ 1.500 nicht, erst
bei $ 1.490 kam der Einbruch zum stehen.

Dieser fir potentielle Kaufer deutlich attraktivere
Preis in Verbindung mit neuen Unsicherheiten
rund um das schuldengeplagte Griechenland
fuhrte in den letzten 48 Stunden zumindest in

Silber

Charttechnisch hat auch das Silber in den letzten
Tagen einen herben Ruckschlag erlitten. Das
Metall folgte nach anfanglichen Kursgewinnen
dem Gold auf dem Weg nach unten und durch-
brach diesmal - anders als beim Mai-Crash - bei
$ 34,70 den seit August letzten Jahres andauern-
den Aufwartstrend!

Die Notierung fiel danach weiter auf nur noch
$ 33,40 zuriick, es war der tiefste Kurs seit deut-
lich Gber einem Monat. In den letzten Stunden
gab es dann zwar wieder eine Erholung, nicht
zuletzt, weil der Goldpreis nach seinem vorheri-
gen Einbruch nun wieder mit der 1.500er-Marke
flirtete. Mittelfristig ist das weie Metall aber noch
nicht aus dem Schneider und wenn sich Befiirch-
tungen hinsichtlich eines neuerlichen Einbrechens
der Weltkonjunktur bewahrheiten sollten, kdnnte
das Silber durchaus noch mehr negative Schlag-
zeilen produzieren. Das kénnte u.U. sogar passie-
ren, wenn das Gold gleichzeitig in seiner Funktion
als Krisenmetall wieder in Richtung Allzeithoch

Deutschland zu einem deutlichen Anstieg der
Nachfrage nach physischen Gold.

Gekauft werden von Anlegern aktuell vor al-
lem Barren von einer Unze an aufwarts bis zu
einem Gewicht von 250 g, sowie bei den Mun-
zen vor allem der Krugerrand. Aus dem star-
ken Interesse an der sidafrikanischen Minze
schlossen Handler ubrigens, dass es sich bei
den aktuellen Kaufern eher um Neulinge bzw.
Wiedereinsteiger in Sachen Goldinvestments
handelt, denen aus der Geschichte heraus vor
allem diese Miinze bekannt ist.

Aktuell ist die Versorgungslage bei den Barren
weiterhin gut, sollte sich die Investorennach-
frage in der nachsten Zeit aber noch einmal
deutlich verstarken - z.B. nach neuen schlech-
ten Nachrichten vom Peleponnes - kdnnte es
sehr schnell auch wieder zu Lieferzeiten kom-
men.

Nicht ganz taufrisch, aber immer noch aktuell
sind Meldungen, nach denen die mexikani-
sche Zentralbank auch im April wieder auf der
Kéauferseite gestanden hat. Sie erhohte die
schon im Méarz von sechs auf Uber 100 Ton-
nen deutlich vergroRerten Reserven im vor-
letzten Monat um weitere sechs Tonnen. Die
davor getatigten Kéufe waren die drittgroRten
Goldkaufe eines Landes in der vergangenen
Dekade gewesen.

Was die weiteren Aussichten angeht, sehen
wir trotz des jungsten Ruckschlags keinen
Grund die langjahrige Goldhausse fur beendet
zu erklaren. Zu unsicher prasentiert sich dazu
die aktuelle Lage auf den Weltfinanzmarkten.
GrolRere Ruckschlage, die sich im Rahmen
der normalen Volatilitdét der Kurse trotzdem
immer wieder ereignen koénnen, sollten des-
halb von industriellen Verbrauchern und In-
vestoren gleichermaRen als Einstiegsmaoglich-
keit gesehen werden. Beim Gold ware eine
solche bei Preisen zwischen $ 1.440 und
$ 1.460 gegeben, in diesem Preisband liegt
die nachste charttechnische Unterstitzungs-
zone.

klettern sollte. Allerdings ist auch in einem
solchen Fall nicht mit einem dramatischen
Auseinanderdriften der Kursentwicklung der
beiden Metalle zu rechnen: Ein Silberpreis von
$ 20 bei einem Goldpreis von $ 1.600 er-
scheint zum Beispiel aus jetziger Sicht auf3erst
unwahrscheinlich.

Zwei Faktoren mussen allerdings stets im
Auge behalten werden. Dies sind zum einem
die Bestande bei den ETFs. Diese haben sich
in der vorletzten Woche negativ entwickelt; in
den letzten acht Tagen waren sie dann stabil.
Massive Abgaben kodnnten hier das Bild rasch
zu Ungunsten des Silbers drehen. Der zweite
Punkt ist die industrielle Nachfrage, die in eini-
gen Bereichen in den letzten Wochen im Ver-
gleich zu den ersten Monaten dieses Jahres
deutlich rucklaufig war. Dazu kommt, dass nun
in wichtigen Industrielandern die Sommerfe-
rienzeit ansteht, was die Nachfrage aus die-
sem Bereich zusatzlich hemmen diirfte.

AU
Héchst
Tiefst

Schluss

AG
Héchst
Tiefst

Schluss

US$/oz
1.557,75
1.490,30
1.500,90

US$/oz
36,75
33,37
33,95

€loz
1.086,52
1.041,44
1.046,06

€loz
25,58
23,38
23,62
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€/Gramm
34,93
3348
33,63

€/Kilo
822,27
751,71
759,41
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Im Internet

e Platin - Gehaltsverhandlungen in der Minenindustrie haben begonnen (engl.)

e Platin - Keine Anzeichen auf Einigung in Simbabwes Minenindustrie (engl.)

e Gold - Stromversorgungsprobleme lahmen kurzzeitig die Minen in Chile (engl.)

e Gold - DRD Gold in Verhandlungen mit Chinesischen Investoren (engl.)

e Gold - So nicht! Gift aus Goldgrube bedroht Grundwasser in Johannesburg

e Gold - Simmer & Jack plant Personalabbau (engl.)

e Gold - Agnico erwartet Produktionssteigerung in Meadowbank im 2. Halbjahr (e.)

e Gold - Radikale Kommunisten in Stidafrika sorgen fiir Verunsicherung (engl.)

e Gold - Verband: Elfenbeinkiste kann Produktion in 2 Jahren verdoppeln engl.)

e Gold - WGC mit Vorschlagen zu ,Konfliktfreien Gold-Standards® (engl.)

e Gold - Russlands Sukhoi Log Mine wird im Bieterverfahren verduRert (engl.)

e Gold - Strom aus Gold und Sonne

e Gold - Indonesiens Zentralregierung vor Verkauf seiner Newmont Beteiligung (e.)

e Gold - China erhéht Goldproduktion in den ersten Monaten um uber 4 Prozent (e.)

e Gold + Silber - Rio Tinto erhéht Anteil an Ivanhoe auf 46,5 Prozent (engl.)

e Industrie - Boeing erwagt Kursabsicherung an der LME (engl.)

e China - Auch China droht ein Schulden-Chaos

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlief3lich 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 fur Privatan-
leger gedacht, sondern richtet sich an Personen,
die gewerbsméRig mit Edelmetallen handeln. Die
in diesem Bericht enthaltenen Informationen,
Meinungen und Markteinschatzungen unterliegen
dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinu-
ierlichen Verénderungen und stellen keinerlei Form
der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene
Meinungsbildung des Empféngers bleibt unver-
zichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsge-
richtete Aussagen sind mit Risiken und Unwéagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kdnnen erheblich von den
geaulerten 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 uber Informa-
tionen verfuigen, 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 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 dafir, dass
die genannten Preise tatséchlich 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 Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknupfungen
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


http://www.reuters.com/article/2011/06/13/safrica-mining-wages-idUSLDE75C14I20110613
http://af.reuters.com/article/topNews/idAFJOE75E0JR20110615
http://www.reuters.com/article/2011/06/19/chile-mines-outage-idUSN1E75I07520110619
http://www.miningweekly.com/article/drdgold-says-in-talks-with-chinese-investor-for-blyvoor-2011-06-28
http://www.tagesschau.de/ausland/suedafrika264.html
http://af.reuters.com/article/investingNews/idAFJOE75J04920110620
http://www.reuters.com/article/2011/06/27/agnicoeagle-idUSN1E75Q1UG20110627
http://af.reuters.com/article/topNews/idAFJOE75R07A20110628
http://af.reuters.com/article/metalsNews/idAFLDE7591MZ20110610
http://af.reuters.com/article/metalsNews/idAFN1752010220110617
http://www.mineweb.co.za/mineweb/view/mineweb/en/page43?oid=37975&sn=Detail
http://www.ftd.de/wissen/technik/:neue-fotovoltaik-systeme-strom-aus-gold-und-sonne/60067239.html
http://www.reuters.com/article/2011/06/21/indonesia-newmont-idUSL3E7HL0UJ20110621
http://www.reuters.com/article/2011/06/16/china-gold-idUSL3E7HG09420110616
http://www.reuters.com/article/2011/06/16/china-gold-idUSL3E7HG09420110616
http://www.reuters.com/article/2011/06/10/aluminum-boeing-idUSN1059054520110610
http://www.focus.de/finanzen/doenchkolumne/faule-kredite-auch-china-droht-ein-schulden-chaos_aid_640843.html
http://thomsonreuters.com/

