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Gold

Eine vierte Woche in Folge hat Gold Verluste hinnehmen mussen und fiel in der Berichtsperiode mit einem

Preis von 1.197 $/oz auf den tiefsten Wert in 6 Wochen. Die Ergebnisse der Fed-Sitzung im Januar zeigten,
dass man hinsichtlich einer Zinserhéhung in den USA zdgerlicher ist als wohl angenommen. Wahrend dies

den USD belastete, profitierte das zinslose Gold von dieser Aussicht.

Aufgrund der Zuspitzung der Lage zwischen Griechenland und der EU erhielt Gold zusétzlich Aufwind. Das
Metall glanzte im Zuge der schwierigen Diskussionen und der daran gekntpften Mdglichkeit eines Grexits
als Krisenwahrung. Die Einigung der Finanzminister, die Hilfen flr Griechenland flir vier Monate zu
verlangern, hat die Dinge vorerst entspannt und liel3 Eurogold nach einem Anstieg auf knapp 1.075 €/oz um
20 €/oz auf 1.053 €/oz fallen. Es ist jedoch davon auszugehen, dass in dieser Debatte noch nicht das letzte
Wort gesprochen ist.

Langerfristig positiv ist fir Gold die Entscheidung der Reserve Bank of India die Einfuhr- und
Leihebestimmungen des Metalls durch Banken etwas zu lockern. Die Top-Handelsh&auser dirfen nun Metal
einfihren, ohne dass die finale Verwendung vorab festgelegt sein muss. Die indische Handelsbilanz bleibt
jedoch der Wegweiser fir derartige Lockerungen oder neue Verscharfungen.

Ab Mitte der Woche kommt China nach den Neujahrsfeierlichkeiten zuriick in den Markt und bringt
entsprechende Kaufkraft mit. Bisher wurde die Schwelle von 1.200 $/o0z verteidigt und bildet weiterhin die
erste Unterstiitzung, gefolgt von 1.170 $/0z. Janet Yellen's Rede vor dem Senate Banking Committee wird
am Dienstag erneut Aufschluss auf die US Konjunktur geben. Wir sehen sehr gute Nachfrage nach
Kleinbarren sowie weiterhin erhéhtes Auskommen von Altgold.

Silber

Nach einem starken Jahresbeginn bewegt sich Silber seit Mitte Januar in einem Abwartstrendkanal. So war
auch die letzte Woche enttduschend mit einer Performance von -6,3%. Die Unterstiitzung aus dem
Trendkanal ergibt sich nun bei zunéchst 15,80 $/0z. ETF Investoren hingegen nutzen das niedrigere
Preisniveau zum Einstieg, so dass die Bestande sich wieder auf Jahreshdchstniveau befinden.

Uberraschend wurden die FOMC Minutes aufgefasst, da aus lhnen eine eventuell spatere Zinserhéhung als
bisher angekiindigt gelesen werden konnte - begriindet in disflationdren Gefahren. Da der Markt allerdings
an eine Zinserhdhung zur Mitte des Jahres (Juni/Juli) sowieso noch nicht richtig zu glauben vermag, war die
Auswirkung auf die Metall- und Wéahrungskurse gering.

Da das Problem um Griechenland nun wieder einmal auf spatere Zeiten verschoben wurde, liegt aber in
genau jenen Zinserwartungen und US-Staatsanleiherenditen der Hauptbestimmungsfaktor fur Silber- und
Goldpreise in den nachsten Monaten. Wichtige Daten diese Woche sind u. a. aus den USA am Dienstag das
Konsumentenvertrauen, sowie am Donnerstag Inflationszahlen, Arbeitslosenantrage und langlebige
Wirtschaftsguter. Aus China kommt am Mittwoch der Einkaufsmanagerindex (PMI).

Platin

Auch die vergangene Woche konnte sich Platin nicht erholen - ganz im Gegensatz: das Metall verlor
weiterhin an Wert, nachdem es die Berichtswoche bei 1.205 $/0z erdffnete. Zum Ende der Woche handelte
das Metall nur noch bei 1.162 $/o0z. Gleich zu Beginn der vergangenen Woche fiel Platin dabei auf ein Tief
von 1.164 $/oz. Dabei wurde wieder einmal deutlich, wie groRR die Korrelation zwischen dem Platin- und dem
Goldpreis ist.

Hauptséchlich geriet Platin dabei ins Fahrwasser von Gold, welches durch das eher taubenhafte FOMC
Protokoll ein groRes Sell-Off erlitt. Die Investmentseite sieht derzeit auch eher betribt aus, da Investoren
ETF Bestande abbauen. (- 0,60%) Dariiber hinaus nimmt derzeit auch die chinesische Platinnachfrage ab.
An der Shanghai Gold Exchange werden derzeit rund 130 kg Platin pro Tag gehandelt, welches um tber
30% niedriger ist als das tagliche Volumen, das taglich im Zeitraum von 2010 bis 2014 gesehen wurde.
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Zu Gunsten von Platin meldete wiederum die européische Automobilindustrie auch erneut positive Zahlen im
Januar. So sind die Verkaufszahlen im Januar um 6,4% gestiegen im Vergleich zum selben Monat vor einem
Jahr. Es sind dabei vor allem Lander wie Frankreich, Deutschland, Italien, Spanien und Grol3britannien, die
im Vergleich zum Vorjahr ein Wachstum verzeichnen.

Palladium

Im Palladium zeichnet sich derzeit eine seitwarts gerichtete Bewegung ab. Das Metall handelt heute Morgen
bei 777 $/o0z. Palladium bewegt sich bereits seit 5 Monaten in einer Handelsspanne zwischen 730 und 830
$. Die von uns berichtete Waffenruhe in der Ukraine wurde nun in der Zwischenzeit von weiteren Kampfen
im Osten der Ukraine gestort. Allerdings haben die jungsten Ereignisse in der Krise den Preis nicht weiterhin
beeinflusst.

Wir sehen Palladium weiterhin gut unterstiitzt und bleiben in unserer Aussicht fur die Preisentwicklung eher
bullish. Dabei sind es die guten Zahlen aus der globalen Automobilindustrie, die die Nachfrage nach
Palladium in Autokatalysatoren nachhaltig unterstiitzt. Auf der Investmentseite sehen wir eine Redkution in
den ETF Bestanden um 0,22%.

Charttechnisch sehen wir die Unterstiitzung bei 782 $ und 777 $ sowie Widerstand bei 794 $.

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Rhodium hat - nicht ganz unerwartet - einen kleinen Dampfer erhalten, da sich die leicht positiven Anzeichen
fur steigende Kurse vor etwas mehr als 2 Wochen in keiner Weise erfiillt haben.

Kaufer warten aktuell in Anbetracht der sehr guten Verfligbarkeit noch etwas ab und Verkaufer, die
urspringlich auf festere Kurse gesetzt hatten, sind zum Teil leicht nervés geworden und haben
dementsprechend erste Mengen abgegeben. Auch wenn das Absorbieren von gewissen Mengen durch die
Automobilindustrie weiter Bestand hat, ist im Markt doch etwas Unruhe zu spiiren, was den Preis aktuell
sicher deckelt, bzw. sogar weiter leicht unter Druck geraten lasst. Verkdufe kommen nach wie vor vermehrt
von priméren und sekundaren Herstellern.

Im Ruthenium gibt es weder erwdhnenswerte Vorkommnisse noch bedeutende Umsétze im Vergleich der
letzten Wochen zu vermelden.

Bei Iridium haben wir nochmals einen leichten Preisanstieg erfahren, der den Trend der ersten Monate
erneut bestétigt. Die aus vielen Industrien sehr breit gestreute Nachfrage halt nach wie vor an.

Zu beachten bleiben in diesem Zusammenhang die elektrochemischen Anwender und die Medizinindustrie.

Generell ist die physische Nachfrage aus Asien bedingt durch das "Chinese New Year" erfahrungsgeman in
dieser Zeit so gut wie nicht vorhanden.

Es bleibt zu hoffen, dass die Umséatze dementsprechend nachste Woche etwas anziehen und den Markten,
speziell bei den kleinen PGM, wieder zu etwas Leben verhelfen.

© Youn-Chong Choi, Global Business Unit
Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH

Disclaimer: Diese Ausarbeitung dient ausschlie3lich der Information des jeweiligen Empfangers. Sie darf
weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftiche Genehmigung durch Heraeus vervielféltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informationen und Meinungen beruhen auf den Markteinschatzungen
durch die Heraeus Metallhandelsgesellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zusammenstellung. Der
Bericht ist nicht fir Privatanleger gedacht, sondern richtet sich an Personen, die gewerbsmafig mit
Edelmetallen handeln. Die in diesem Bericht enthaltenen Informationen, Meinungen und
Markteinschatzungen unterliegen dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinuierlichen Veranderungen
und stellen keinerlei Form der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene Meinungsbildung des
Empfangers bleibt unverzichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsgerichtete Aussagen sind mit Risiken
und Unwéagbarkeiten verbunden und die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen erheblich von
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den geaul3erten Erwartungen und Annahmen abweichen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transaktionen
im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung genannten Produkte vorgenommen haben, bevor diese
Informationen verdéffentlicht wurden. Infolge solcher Transaktionen kann Heraeus uber Informationen
verfiigen, die nicht in dieser Ausarbeitung enthalten sind. Heraeus Gibernimmt keine Verpflichtung, diese
Informationen zu aktualisieren. Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr zugrundeliegenden
Informationen beruhen auf fur zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. Heraeus haftet jedoch nicht fur
die Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen sowie fir etwaige Folgen ihrer
Verwendung. Ferner 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 stéandig kontrollieren
kann. Ferner ist Heraeus nicht verantwortlich fir die Verfligbarkeit 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 Nutzung und der Existenz der
Informationen auf diesen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner nicht fur die Virenfreiheit dieser vom
Nutzer aufgerufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf Thomson
Reuters.
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