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Physisches Kaufinteresse beim Gold steigt
Abwartsbewegung des Goldpreises ist zunachst gestoppt

Ein deutlicher Anstieg des physischen Kaufinteresses bremste die Abwartsbewegung des Goldpreises vom
Anfang des Monats. Die Notierung schwankte dabei in der vergangenen Woche zwischen 1.247 und 1.265
$/o0z. Hierbei verzeichneten wir sowohl in Europa wie auch in Asien eine signifikant hdhere physische
Nachfrage sowohl von Seiten der privaten Anleger, wie auch von institutionellen Investoren.

Dies steht in deutlichem Kontrast zum dritten Quartal dieses Jahres: Den Analysten von Thomson Reuters
GFMS zufolge ist in diesem Zeitraum die Investment-Nachfrage ("Retail Investment”) in Deutschland auf das
niedrigste Niveau seit dem Zusammenbruch von Lehman Brothers in 2008 gefallen. Zeitgleich haben
Anleger den Preisanstieg nach dem Brexit-Referendum fir Gewinnmitnahmen genutzt. Das
Verkaufsinteresse habe die Nachfrage um das Zweifache Ubertroffen, schreiben die Analysten in einem am
vergangenen Donnerstag verétffentlichten Bericht.

Eine Entwicklung, die es seit vielen Jahren nicht gegeben habe. Normalerweise lagen die Kaufe um das
Siebenfache Uber den Verkaufen. Die Seitwartsbewegung dirfte zunachst anhalten. Hierbei ist es
interessant zu beobachten, dass sich der Goldpreis zuletzt leicht von der Entwicklung des US-Dollar
abgekoppelt hat. So konnte das Metall in Euro leicht zulegen und handelte zuletzt wieder bei 1.143 €/oz,
nachdem es am Freitag zuvor noch bis auf 1.121 €/0z gefallen war.

Silber nahezu unverandert zur Vorwoche
Zinserhdhung der Fed weitestgehend eingepreist

Silber hat vergangene Woche seine Kursverluste nicht weiter ausgeweitet und notiert zum Wochenende
guasi unverandert zur Vorwoche. Die charttechnische Unterstiitzung bei 17,26 $/0z, dem
200-Tage-Durchschnitt, hat demnach weiterhin Bestand. Erst bei einem Bruch dieser Marke ware mit
weiteren Kursverlusten, bis zunachst 16,40 $/0z, zu rechnen.

Eine Zinserhohung der Fed zum Ende des Jahres, sowie weitere Zinsschritte in 2017 sind jedoch
mittlerweile weitestgehend eingepreist. Auch bleiben Notenbanken weltweit weiter expansiv, so dass wir zum
Jahresende héhere Preise erwarten. Diese Woche steht das Meeting der EZB im Fokus mit méglichen
Hinweisen auf eine Fortsetzung oder Riickstufung des Anleihekaufprogrammes nach Q1 2017.

6-Monats-Low bei 950 $/oz wurde unterschritten
Entwicklung durch starken Dollar und sinkenden Goldpreis gepréagt

Beim Platin konnte in der vergangenen Woche die Unterstiitzung bei 950 $/0z (ein Level vom Mai diesen
Jahres) nicht halten. Auch wenn auf diesem Niveau bereits Kaufer versuchten, die billigen Preisniveaus zu
sichern, schaffte es das Metall nicht, sich wieder in den héheren Regionen zu etablieren. Eine nachste
wichtige Linie liegt bei 933 $/0z. Diese wurde am Freitag bereits kurz unterschritten, danach folgte jedoch
schnell eine Erholung bis auf 940 $/oz.

918 $/0z und im weiteren Verlauf 900 $/0z kénnten die nachsten Unterstiitzungen auf dem Weg nach unten
bilden. Wiederum waren der starke US-Dollar und der damit verbundene sinkende Goldpreis entscheidend
fur die Entwicklung. Auch der USD/ZAR Kurs, der nur alleine an einem Tag um 3% auf das niedrigste Niveau
seit dem 19.009. fiel, trug dazu bei. Mit den schwachen Exportzahlen in China, die im September um rund 10
Prozent gegentber dem Vorjahreszeitraum eingebrochen waren, stellt sich jetzt die Frage nach der weiteren
Entwicklung in der Automobilindustrie und den damit verbundenen PGMs.

Talfahrt beim Palladium setzt sich fort
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Kurssturz beim stidafrikanischem Rand beeinflusst auch Palladium

Palladium hat seinen Abwartstrend von letzter Woche weiter fortgesetzt. Nachste Unterstiitzung liegt bei 635
$/oz. An dieses Level sind wir am Donnerstagnachmittag angestof3en. Dort hatte Palladium das letzte Mall
Mitte Juli dieses Jahres gehandelt. Nachste Unterstiitzung ist bei 627 $/0z und weiter unten eine grof3e
Unterstiitzung bei der 600er Marke.

Der Preissturz am Dienstag war hauptsachlich durch die Nachricht des Sell-Offs des stidafrikanischen
Rands getrieben. Grund fur den Kursverlust ist die wahrscheinliche Absetzung des slidafrikanischen
Finanzministers. Die Platin/Palladium Ratio ist auf 1,41 gefallen. Dieses Level haben wir das letzte Mal vor
gut einem Jahr gesehen. Generell hat die Nachfrage wieder etwas angezogen, allerdings nicht so
nachhaltig, dass es den Abwartstrend bisher hatte nachhaltig aufhalten kénnen.

Keine Trendwende beim Rhodium in Sicht, Ruthenium und Iridium unverandert

Trotz der erneut schwachelnden Preise in Platin und Palladium konnte sich das Rhodium auf dem Niveau
gegen Ende der Vorwoche behaupten, gute Nachfrage konnte dem Metall im Gegenzug sogar erneut ein

bisschen Aufwind verschaffen. Nichtsdestotrotz scheint derzeit keine Trendwende in Sicht zu sein und wir
erwarten fur die nachsten Wochen, wie auch bei den anderen schwachen Metallen, keine massiv héheren
Preise.

Ruthenium bleibt weiterhin ohne nennenswerte Anderung des Niveaus; eine Bewegung in die eine oder
andere Richtung scheint sich nicht abzuzeichnen. Auch im Iridium sind wir preislich auf &hnlichem Level wie
bereits letzte Woche. Die Situation ist unveréndert, die Liquiditat im Markt weiterhin begrenzt. Daher gehen
wir eher nicht von einem Preisriickgang aus, auch die vermeintlichen Verkaufer im Markt offerieren lediglich
kleinere verfliighare Mengen auf hohen Niveaus.

© Volker Skowski, Dipl.-Kfm., 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 Unwagbarkeiten verbunden und die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen erheblich von
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 Gbernimmt 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 fiir 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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