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Iridium mit glanzender Zukunft

Einzigartige Eigenschaften verschaffen Iridium eine glanzende Aussicht in der Display Technologie. Die OLED (organic
light-emitting diode) Technologie ist die am schnellsten wachsende Display Technologie in der Verbraucherelektronik,
fir deren Herstellung eine Iridium-Verbindung benétigt wird. Die OLED Technologie hat gegentiber LED und LCD viele
Vorteile in Bezug auf Bildqualitat und Effizienz und vergréBert die Screen-to-Body-Ratio (Verhaltnis zwischen Display
und GesamtgroBe, definiert wie viel tatsachlich sichtbarer Screen ist). Damit wird OLED zum klaren Gewinner in den
Geraten der nachsten Generation wie z. B. in 5G fahigen Smartphones. Fir Anwendungen in der Elektronik, incl. OLED,
wurden im vergangenen Jahr ca. 70.000 Unzen (ca. 2,2t) Iridium eingesetzt, was 31% des Gesamtbedarfs entsprach.
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Das globale Wachstum des 5G-Smartphonemarktes diirfte den Iridiumverbrauch weiter anziehen lassen, die Premium-
produkte unterstitzen die Nachfrage fir OLED Displays. Dadurch, dass mehr und mehr Hersteller 5G-fahige Smart-
phones auf den Markt bringen, sinken die Kosten und die Umstellung beschleunigt sich. Um die wachsende Nachfrage
der Verbraucher zu bedienen hat kirzlich die deutsche Merck Gruppe bekanntgegeben, dass €20 Mio. fir die Erweite-
rung der OLED Kapazitaten in Korea und China investiert werden.

Der globale Smartphone Markt diirfte 2021 ca. 5,5% ggii. Vorjahr wachsen was auf eine Erholung der Nachfrage
nach Covid und die Akzeptanz von 5G-Geraten zurlickzufihren ist (Quelle: International Data Corporation). 5G dirfte
der wesentliche Wachstumstreiber werden, der durch den Erfolg der iPhone 12-Produktreihe von Apple sowie durch
ausgewahlte Samsung Galaxy-Handys unterstiitzt wird. IDC geht davon aus, dass die Lieferungen von 5G-Smartphones
im Jahr 2021 mehr als 40% des weltweiten Volumens ausmachen und im Jahr 2025 69% erreichen werden.

Der Iridumpreis hat dramatisch zugelegt und iiberschritt $6.000/Unze. Er stieg damit in den letzten drei Monaten als
Folge der Lieferunterbrechungen in Stidafrika um mehr als 250%. Dariiber hinaus verzeichnete der Markt 2020 eine
robuste Nachfrage, was die Verfligharkeit von Metall auBergewdhnlich strapaziert. So lange sich die raffinierte Produk-
tion noch nicht wieder erholt hat, dirften die hohen Preise weiter Bestand haben. HERAEUS EDELMETALL BULLETIN | 1
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Gold

Schlusskurs
$/0z 1.718 1,23%

€/oz 1438 0,89%

Die Goldkdufe der Zentralbanken verlangsamen sich.
Nachdem 2020 die Zentralbanken erneut ,,netto* auf der
Kaufseite waren, zeigte sich im Januar ein differenziertes
Bild. Die weltweiten offiziellen Goldreserven fielen um
9,4t, angefiihrt von der Tiirkei (17,2t) und Russland (3,1t)
(Quelle: WGC und IWF). Vermutungen gehen davon aus,
dass die russischen Verkaufe im Zusammenhang mit einer
Anklindigung der Zentralbank Anfang des Jahres stehen,
in der die Pragung einer 50 Rubel Miinze angekiindigt
wurde. Obwohl die Zentralbanken 2020 Nettokaufer-
waren, verlangsamte sich das Tempo merklich. Es wurden
nur 272,9t gekauft, was einem Riickgang von 59% ggu.
Vorjahr entsprach. Russlands Entscheidung die Kaufe

Wachentliche Preisanderung

Silber

Schlusskurs
$/oz 25,75 3,18%

€/oz 21,53 2,80%

Silber kénnte von den fiskalen StimulierungsmaBnahmen
profitieren. Der US-Kongress hat das $1,9 Bio. umfassende
Hilfspaket verabschiedet, welches nach der Unterschrift
des Prasidenten in Kraft getreten ist. $1,4 Bio. davon
kommen den Beziehern niedriger Einkommen zu Gute
und durften daher schnell zu Konsumausgaben fihren,
was wiederum zu einer starkeren Inflation beitragen kann.
Der US-Verbraucherpreisindex ist im Februar um 1,7%

Wachentliche Preisanderung

Platin

Schlusskurs
$/0z  1.199 6,55%

€/0z 1.003 6,30%

Indien und China passen die Emissionsregeln fiir Last-
kraftwagen auf den Standard der globalen Markte an
und unterstiitzen damit die Platinnachfrage. Die ,,BS-6
Regeln“ (Bharat Stage Emmission Standards) werden in
Indien bereits seit April 2020 angewendet, wahrend in
China die Umsetzung der ,,China VI“ Regeln begonnen hat
und fir alle Lastkraftwagen ab Juli 2021 verbindlich wird.
Aufgrund begrenzter Alternativen zum Dieselantrieb sind
Substitutionen der Technologie derzeit unwahrscheinlich.
Reine Elektrofahrzeuge benétigen eine zu groBe Anzahl an
Batterien und benzingetriebene Fahrzeuge haben nicht das

Wachentliche Preisanderung
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Hoch  Datum Tief Datum
1.740  11.03.2021 1.677 08.03.2021
1.456 11.03.2021 1.415 08.03.2021

auszusetzen trug hierzu maBgeblich bei. Die Goldnach-
frage der Zentralbanken dirfte sich 2021 leicht erholen,
aber deutlich unter den Rekordniveaus von 2018 und
2019 bleiben.

Mit dem Preisriickgang ist das Interesse der Investoren an
Gold erlahmt. Die spekulativen Positionen an den Termin-
markten sind zurlickgegangen und die ETF Besténde in
den vergangenen drei Wochen téglich gesunken. Die
schlechte Stimmung fir Gold in Verbindung mit der
Erholung in der vergangenen Woche, ausgehend von der
Unterstitzungszone, kdnnte aber ein Signal dafir sein,
dass weitere Riickgange jetzt limitiert sind.

Hoch  Datum Tief Datum
26,46 11.03.2021 2496 08.03.2021
22,14 11.03.2021 21,05 08.03.2021

gestiegen, was aber bisher immer noch unter dem Zielwert
der Fed von 2% liegt. Die Fed definiert die 2% als symme-
trisches Ziel, was impliziert, dass die Inflationsrate fir
einige Zeit auch hoéher liegen kann, bevor die Zinsen wieder
angezogen werden, insbesondere dann, wenn die Arbeits-
losenrate hoch ist. Sollten die StimulierungsmafBnahmen
die Inflation verstarken, dirfte Silber zusammen mit Gold
von der Nachfrage nach sicheren Anlagen profitieren.

Hoch Datum Tief Datum
1.230 11.03.2021 1.121  08.03.2021
1.029 11.03.2021 945 08.03.2021

erforderliche Drehmoment. Brennstoffzellenfahrzeuge sind
eine vielversprechende Alternative, die aber ohne signifi-
kante Investitionen in die Wasserstoffwirtschaft noch nicht
in groBem Umfang umsetzbar ist. Die globale Nachfrage
fir den Einsatz in Lastkraftwagen betragt 550.000 Unzen
(17,1t) Platin, was 25% des Verbrauchs der Anwendungen
im Automobilsektor entspricht. Der Platinpreis konsolidiert
auf hohem Niveau. Der groBe Preisabschlag gegeniiber
Gold macht Platin fir Investoren weiter interessant, somit
kdnnte der Preis trotz des industriellen Marktiiberschusses
weiter auf hohem Niveau bleiben.
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M Palladium

Schlusskurs
$/oz 2378 1,46%
€/oz 1988 1,05%

Die Fahrzeugverkdufe in China stiegen im Februar um
365% gegeniiber dem Vergleichsmonat 2020, als die
Pandemie in Chinaihren Ho6hepunkt erreichte und die Auto-
hauser geschlossen waren. Im Februar wurden 1,46 Mio.
Fahrzeuge verkauft (Quelle: China Association of Automo-
bile Manufacturers). Der Industrieverband geht fiir 2021
von einem Anstieg der Verkdufe um 4% aus, warnt aber
gleichzeitig davor, dass die Produktion im ersten Quartal
durch die globale Halbleiterknappheit beeintrachtig ist.
Man geht davon aus, dass hierdurch im ersten Quartal
500.000 - 550.000 weniger Fahrzeuge gebaut werden
konnten (Quelle:LMC Automotive), wobei lokale Produ-
zenten wie Geely weniger stark davon betroffen sind.
Bis zum Ende des zweiten Quartals sollten die Verluste
allerdings wieder aufgeholt werden. Im vergangenen Jahr

Wachentliche Preisdanderung

Hoch  Datum Tief Datum
2.379 12.03.2021 2.280 09.03.2021
1.990 12.03.2021 1.921 09.03.2021

ist aufgrund der starken Erholung des Fahrzeugmarktes
und der gesamten Wirtschaft der Absatz in China lediglich
um 1,9% auf 25,3 Mio. Fahrzeuge zuriickgegangen. Der
robuste Markt in Kombination mit den strengeren Abgas-
normen hat flir einen Anstieg der chinesischen Palladium-
nachfrage um ca. 7% auf 2,4 Mio. Unzen (ca. 75t) gesorgt.
Die Palladiumnachfrage fir Autokatalysatoren bleibt durch
die Nachfrage in den beiden groBten Fahrzeugmarkten gut
unterstiitzt: Anhaltendes Wachstum in China und héhere
Beladungen ausgeldst durch die ,,US-Tier 3 Emissions
Legislation* fiihren zu einem weiterhin hohen Metall-
bedarf. Der Palladiumpreis bewegt sich weiter in einer
groBen Bandbreite und erfahrt dabei gute Unterstiitzung
durch die solide Nachfrage.

Rhodium Ruthenium Iridium
Berichtswoche $25.050/0z $420/0z $6.100/0z
Vorwoche $30.150/0z $405/0z $5.750/0z

Nach dem Erreichen eines Rekordhochs von $30.150
fiel der Rhodiumpreis vergangene Woche um 17%. Der
Rhodiumpreis fihrte im Zeitraum 2018 - 2021 zu einem
Kostenanstieg von mehr als 1.000% in industriellen
Anwendungen. Legt man die derzeitigen Preise zugrunde,
fihrt dies dazu, dass der Einsatz von Rhodium in indus-
triellen Anwendungen zusammengenommen die Kosten
von Platin und Palladium Ubersteigt. Nur ein kleiner Teil
der Nachfrage fir industrielle Anwendungen, die lediglich
13% des Gesamtbedarfs fir Rhodium ausmachen, geriet
durch Einsparungen unter Druck. Die wesentlichen indus-
triellen Anwendungsgebiete fiir Rhodium sind die Glasher-
stellung und chemische Katalyseprozesse. Preisgetriebene

Substitutionen (tber einen hoheren Platineinsatz oder
andere Legierungen) kénnen dieses Jahr erneut zu einer
Reduzierung des Rhodium Einsatzes in der Glasherstel-
lung flhren. Dies kdnnte sich auch nachhaltig bemerkbar
machen, sollten sich durch zuklnftige Preisentwicklungen
nicht wieder Umkehreffekte (zurlick zu mehr Rhodium)
ergeben. Eine gegenldufige Entwicklung ist bei che-
mischen Anwendungen zu verzeichnen. Der Ausbau der
Herstellkapazitaten fir Essigsdure in China fuhrt zu einer
steigenden Nachfrage. In industriellen Anwendungen
wurden 2020 ca. 140.000 Unzen (4,35t) eingesetzt.
Iridium und Ruthenium legten vergangene Woche um 6%
bzw 3,7% zu.
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Central bank gold demand

tonnes
50 1 Net buying
40 Russia pauses buying
30
20
10 -
0 T T T T T T T T T T T T |
-10 - Net sales
-20
.30
©O © © © © © © © © © o o -
g g4 g g g o o o g q q o
L L S = a0 P
5 £ 253532 288 %8 4% %
Source: World Gold Council, International Monetary Fund
Units (m) koz
30 - Declining vehicle sales 3.0
Pd demand (ths) offset by higher PGM :
loadings pushes Pd
29 demand higher L 25
28 -
- 2.0
27 -
26 - - 1.5
25 -
- 1.0
24 -
- 0.5
23 -
22 - - 0.0
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Source: SFA (Oxford), Bloomberg

Speculative gold futures positions
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DISCLAIMER

Dieses Dokument ist ausschlieBlich fir den Empfanger bestimmt. Hierbei wird davon
ausgegangen, dass es sich bei dem Empfanger um einen professionellen Marktteilnehmer
des Edelmetallmarktes handelt. Das Dokument richtet sich ausschlieBlich an Unternehmer
und ist ausdricklich nicht zur Verwendung durch Verbraucher bestimmt. Die Inhalte dieses
Dokuments beriicksichtigen nicht die individuellen Anlageziele, die finanzielle Situation
oder den besonderen Bedarf eines bestimmten Empfangers oder einer bestimmten
Organisation. Dieses Dokument wird nicht im Rahmen einer Vertragsbeziehung zur
Verfugung gestellt. Es ist weder ein Verkaufsangebot noch eine Aufforderung zur Abgabe
eines Kaufangebots oder zur Zeichnung einer Investition noch eine Beratung tiber die
Vorziige einer Anlage. Diesem Dokument liegen Informationen aus Quellen zugrunde,
die Heraeus und SFA (Oxford) Ltd ("SFA") fur vertrauenswirdig erachten, die sie jedoch
nicht selbstandig verifiziert haben. Dariiber hinaus stellen die in diesem Dokument
wiedergegebenen Analysen und Einschatzungen, einschlieBlich aller zukunftsgerichteter
Aussagen, eine Beurteilung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments dar und kénnen
ohne Vorankindigung geandert werden. Es gibt keine Gewahr, dass zukunftsgerichtete

Aussagen eintreten werden. SFA und Heraeus (ibernehmen daher keine Haftung fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Daten und Analysen.
Heraeus und SFA (bernehmen keine Haftung fir Schaden oder Verluste jedweder Art
und jedweder Ursache, die durch die Verwendung oder das Vertrauen auf die in diesem
Dokument enthaltenen Informationen entstehen. Soweit jedoch ein Haftungsanspruch
nach deutschem Recht besteht, haften Heraeus und SFA unbegrenzt flir vorsétzliche
oder grob fahrlassige Pflichtverletzungen. Soweit nicht ausdriicklich gesetzlich erlaubt,
darfen die Inhalte dieses Dokuments ohne schriftliche Genehmigung von Heraeus weder
vervielfaltigt noch an Dritte weitergegeben werden. Heraeus untersagt insbesondere die
Verbreitung und Weitergabe dieses Dokuments ber das Internet oder in anderer Weise an
nicht-professionelle oder private Anleger. Heraeus und SFA tibernehmen keinerlei Haftung
fur Handlungen Dritter, die im Vertrauen auf dieses Dokuments vorgenommen werden.
Die im Bericht aufgeftihrten Preise fir Gold, Silber, Platin und Palladium entsprechen
den Briefkursen im Interbankenmarkt. Die Angaben fiir Rhodium, Ruthenium und Iridium
reflektieren den indikativen Heraeuspreis zum Zeitpunkt der Berichtserstellung.
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