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Wachsende Verkaufe von 5G-Smartphones und Errichtung von Sendestationen treiben die Silbernachfrage

Die Nachfrage nach Silber fiir Anwendungen in Geraten fiir die Unterhal-
tungselektronik wachst. Nach dem Einbruch der Silbernachfrage aus der
Elektro- und Elektronikindustrie 2020 wuchs der Verbrauch 2021 um 10
% auf rund 10.420 t, was Utber 25 % des gesamten weltweiten Silberver-
brauchs entspricht (Quelle: The Silver Institute). Das Wachstum dieses
Marktsegments wird sich in diesem Jahr fortsetzen und kénnte 10.880 t
Uberschreiten, wenn die breiteren wirtschaftlichen Auswirkungen des Kon-
flikts in der Ukraine nicht zu schwerwiegend oder lang anhaltend sind.
Einer der Treiber dafiir sind 5G-Smartphones und -Basisstationen.

Der Marktanteil von 5G-Handys steigt mit zunehmender Verfiigbarkeit. Der
Smartphone-Markt ist 2020 aufgrund von Angebots- und Nachfrageprob-
lemen um 7 % geschrumpft. Dem stand ein mehr als zehnfacher Anstieg
des Marktanteils von Smartphones flir 5G-Gerate gegeniliber — was eine
zusatzliche interne elektromagnetische Abschirmung mit Silber erfordern
kann. Dies war der erste Produktzyklus, der fiir eine hohe Verbreitung von
5G im Segment der hochpreisigen Smartphone Modelle, sorgte.

Worldwide smartphone sales and average sale price (ASP) forecasts
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Die Silbernachfrage wird aber nicht nur bei Mobiltelefonen durch 5G an-
gekurbelt. Die effektive Reichweite von 5G-Sendestationen ist viel kirzer
als die von 4G-Stationen. Fir eine gleichwertige Abdeckung ist daher eine
weitaus hohere Dichte an Sendestationen erforderlich. Die Aufnahme von
5G in nationale Netze erfordert mehr Silber in der Elektronik als fir 4G.
Die nachsten zwei Jahre werden daflir entscheidend sein, da das groBte
Wachstum der 5G-Smartphone-Lieferungen im Zeitraum 2021 bis 2023
erwartet wird (Quelle: IDC). China hat Ende 2021 bereits schatzungsweise
1,3 Millionen 5G-Basisstationen installiert, wahrend die USA und die EU
eine Abdeckung von ca. 49 % bzw. 62 %, Stand viertes Quartal 21, bis-
her erreicht haben (Quelle: Ookla). Der GrofB3teil des kurzfristigen Nachfra-
gewachstums wird sich auf diese Markte konzentrieren.

Das kurzfristige Marktwachstum ist ins Stocken geraten. Die Daten vom
Februar fir die Auslieferungen von Smartphones innerhalb Chinas zei-
gen einen Rickgang von 32 % gegenlber dem Vorjahr, was einem Rick-
gang von 8 Mio. verkauften Einheiten im Vergleich zu 2021 entspricht.
Der Rickgang wird auf eine Kombination aus unerwarteten und sporadi-
schen FabrikschlieBungen aufgrund von Covid-Ausbriichen, sowie auf eine
mangelnde Bereitschaft von chinesischen Verbrauchern ihre Gerate up-
zugraden, zurtickgefihrt. Kurzfristig kbnnte die Inflation die verfligbaren
Einkommen dricken und steigende Kosten kdnnten das Umsatzwachstum
bremsen. China wird jedoch Uber die Coronavirus-Lockdowns hinwegkom-
men und Sldostasien steht vor einer Einfihrung von 5G. In Indien, dem
nach Benutzern zweitgréBten Smartphone-Markt der Welt, haben die ho-
hen Kosten flr die Installation von Basisstationen und die relativ geringen
Einnahmen pro Benutzer den Fortschritt von 5G behindert. Da sich die
Preisunterschiede zu 4G-Handys verringern werden, wird der 5G-Markt-
anteil und die Einflihrung der Infrastruktur zulegen. Die Unsicherheit, die
durch den Konflikt in der Ukraine hervorgerufen wurde, zusammen mit
einer hdheren Inflation, ist positiv fir Silber. Der Preis dirfte Gold welter
nach oben folgen.
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Gold

SCHLUSSKURS WOCHENTLICHE PREISANDERUNG
$/0z 1.956 1,43%
€/0z 1.7180 2,10%

Die Fed diirfte das Tempo der Zinserhohungen beschleunigen, eine hohe
Inflation kdnnte dennoch das Interesse an Gold hochhalten. Der Vorsitzen-
de der US-Notenbank, Jay Powell, wies auf einer Konferenz darauf hin,
dass der Arbeitsmarkt extrem angespannt und die Inflation viel zu hoch
sel und signalisierte, dass die Fed die Zinsen schneller anheben miusse.
Nachdem der Ukraine-Konflikt die wirtschaftliche Unsicherheit vergréBer-
te, erhbhte die Fed die Zinsen bel ihrer letzten Sitzung nur um 25 Basis-
punkte. Allerdings preist der Futures-Markt jetzt eine Wahrscheinlichkeit
von mehr als 70 % fir eine doppelte so hohe Zinserhéhung (50 Basis-
punkte) bei der Sitzung der Fed im Mai ein. Der Goldpreis hat sich trotz
eines festeren US-Dollar und héheren Anleiherenditen sehr gut behauptet,
da die Realzinsen zunehmend negativ geworden sind. Da sich die Inflation
durch den Ukraine-Konflikt verscharft, kbnnten sich die negativen Real-
zinsen vor der nachsten Fed-Sitzung noch ausweiten, was den Goldpreis
stltzen wirde.

HOCH DATUM TIEF DATUM
1.966 24.03.2022 1.911 22.03.2022
1.789 24.03.2022 1.731 22.03.2022

Griines Gold? Die Royal Mint plant, Gold aus Elektroschrott zurlickzuge-
winnen. In diesem Monat wird in GroBbritannien eine neue Anlage eroff-
net, die der Royal Mint einen Goldstrom liefern wird, der aus ausgedien-
ten Elektronikgeraten stammt. Schatzungen gehen davon aus, dass 99

% des britischen Elektroschrotts ins Ausland verschifft und weltweit nur
20 % recycelt werden. Das neue chemische Verfahren, das von der kana-
dischen Firma Excir entwickelt wurde, kann bis zu 99 % des Goldes auf
Leiterplatten extrahieren und zurtickgewinnen, ohne dass Hochtempera-
turschmelz6fen zur Gewinnung der Metalle eingesetzt werden missen. Die
neue Anlage wird bei Vollauslastung 90 Tonnen Leiterplatten pro Woche
verarbeiten, woraus jedes Jahr einige zehntausend Unzen Gold wiederge-
wonnen werden kdnnten. Das recycelte Gold wird zur Produktion von Bar-
ren verwendet, die zur Deckung des bdrsengehandelten Rohstoff ETF's der
Royal Mint hinzugefiigt werden kdnnen.
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Silber

SCHLUSSKURS WOCHENTLICHE PREISANDERUNG HOCH
$/0z 25,43 1,88% 25,85
€/0z 23,14 2 56% 23,51

Silber hat Aufwartspotenzial. Silber kletterte letzte Woche auf tiber 25 $/0z.
Nach seinem 9-Monats-Hoch am 8. Marz bei 26,95 $/o0z ist der Silberpreis
zuriickgefallen. Um die Aufwartsdynamik beizubehalten, muss sich der Preis
wieder Uber dieses Niveau bewegen. Fir eine Bestatigung, dass Silber wie-
der in einem ,,Bullmarket® zurlick ist, misste der Preis jedoch weiter tber
30 $/oz steigen, ein Niveau, das er im August 2020 sowie erneut im Febru-
ar 2021 nicht halten konnte. Die Inflation wird in naher Zukunft hoch blei-
ben, was Silber als sicheren Hafen fir Anleger attraktiv macht. Sollte Gold
neue HOchststande erreichen, wird Silber folgen und mdglicherweise die
Wertentwicklung von Gold Ubertreffen.

DATUM

24.03.2022
24.03.2022

TIEF
24,59
22,21

DATUM

22.03.2022
22.03.2022
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Platin

SCHLUSSKURS WOCHENTLICHE PREISANDERUNG

$/0z 1.006 -2,61%
€/0z 916 -2,02%

Die siidafrikanische Platinproduktion wird in diesem Jahr voraussichtlich
leicht zuriickgehen und etwa 4,6 Mio. Unzen erreichen. 2021 erfuhr die raf-
finierte Produktion in Sidafrika einen deutlichen Schub, da Anglo Platinum
den Groftell friher geférderten Materials (ca. 390.000 Unzen bzw. 12,1 t Pt)
verarbeitete, welches sich aufgrund von Problemen bei der Verarbeitung im
Converter angesammelt hatte. Anglo Platinum halt noch geschatzte 80.000
Unzen (2,5 t) Platin in Lagerbestanden, die dieses Jahr verarbeitet werden
konnen. Der Umbau und die Aufriistung eines der beiden Schmelzdfen von
Northam im Zeitraum Mai bis Oktober 2021 fihrten im zweiten Halbjahr
2021 zu einer Verringerung der gesamten raffinierten Metallmengen um 7,3
% (entspricht etwa 15.000 Unzen weniger raffiniertes Platin). Die Produk-
tion blieb im Jahresvergleich relativ stabil und ging um nur 0,4 % auf etwa
210.000 Unzen (6,5 t) Platin zurtick. Die wahrend der Umbauarbeiten aufge-
bauten Bestande werden noch in diesem Jahr abgearbeitet. Der Platinmarkt
wird im Jahr 2022 ein Uberschuss von (iber 1 Mio. Unzen (ohne Investment)
aufweisen, sodass sich der Preis im Vergleich zu Gold und Palladium relativ
schwach entwickeln kdnnte.

HOCH DATUM TIEF DATUM
1.046 21.03.2022 1.004 25.03.2022
952 22.03.2022 914 25.03.2022

Weitere Investitionen tragen zu einer zukiinftigen stabilen Platinproduktion
im sudlichen Afrika bei. Impala Platinum will seine Produktion im sidlichen
Afrika aufrechterhalten und weiter ausbauen. Das Unternehmen hat sich
bereits dazu bekannt, die Produktion und Aufbereitung in Simbabwe durch
die Erweiterung der Schmelzkapazitat und einer Raffinerie fiir unedle Metal-
le auszuweiten. Das Merensky-Projekt in der ,,Two Rivers Mine“, das Impa-
la und dem Joint-Venture-Partner African Rainbow Minerals gehért, kdnnte
180.000 Unzen (b,6 t) 6E* Metalle pro Jahr an zusatzlicher Produktion
erbringen. Die Verlangerung der Lebensdauer fir die Marula-Mine kdnnte
40.000 Unzen (1,2 t) 6E-Produktion pro Jahr hinzufligen. Zuséatzlich gibt es
weitere Projekte zur Verlangerung der Lebensdauer in den Impala Minen am
Standort Rustenburg. Die Umsetzung der gréBeren Projekte wird einige Jahre
dauern, um deren volle Kapazitat zu erreichen. Kurzfristig hat Impala jedoch
seine Produktionsprognose um rund 150.000 Unzen (4,7 t) Platin auf 1,43-
1,47 Mio. Unzen (44,5-45,7 1) flr sein Geschaftsjahr, das im Juni endet,
gesenkt. Ursachlich hierfir sind Probleme im betrieblichen Ablauf im 2. HJ
2021, sowie die geplante Wartung des Schmelzbetriebs im ersten HJ 2022.

*(6E = 5 PGMs + gold)
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Palladium

46

Pd
WOCHENTLICHE PREISANDERUNG

SCHLUSSKURS

$/0z 2.398 -3,99%
€/0z 2.193 -2,89%

Weitere negative Nachrichten fiir die Halbleiterchip-Produktion kdnnten sich
auf die Palladiumnachfrage in der Automobilindustrie auswirken. Am 16.
Marz erschitterte ein Erdbeben der Starke 7,4 Japan und fihrte zur Schlie-
Bung von drei Werken von Renesas Electronics — einem groBen Hersteller von
Automobilchips. Am 24. Méarz waren zwei Anlagen wieder voll in Betrieb, wah-
rend die dritte 50 % erreichte und damit hinter dem Zeitplan zuriickblieb. Die
groBte Auswirkung scheint der Verlust und die Beschadigung von Material zu
sein, das sich in der Verarbeitung befand. Dartiber hinaus hat ASML davor ge-
warnt, dass das Unternehmen in den nachsten zwei Jahren nicht in der Lage
sein wird, vollstandig die Nachfrage fiir Lithografiemaschinen fiir die Chipher-
stellung bedienen zu kénnen, was die Expansion der Chipproduktion bremsen
wird. FUr dieses Jahr wurden bereits die PKW-Produktionsprognosen aufgrund
von Lieferproblemen bei Halbleitern um 1,2 Millionen Einheiten gekiirzt, die
jingste Unterbrechung dirfte das Problem noch verscharfen. Das wiirde die
Palladiumnachfrage verringern und zu einem sich vergréBernden Marktlber-
schuss fuhren, der Preis kdnnte daher weiter fallen.

HOCH

DATUM TIEF DATUM
2.607 21.03.2022 2.3717

2,369 21.03.2022 2.182

25.03.2022
25.03.2022

Das Waterberg-Projekt konnte zuriickgefahren werden. Das Projekt befin-

det sich am noérdlichen Rand des Bushveld-Komplexes in Sidafrika. Es ist
palladiumreich und enthalt auch relativ viele unedle Metallnebenprodukte.
»Platinum Group Metals" prift die Errichtung einer Schmelze und einer Raf-
finerie zur Verarbeitung des Erzes aus seinem Waterberg-Projekt, da es dem
Unternehmen bisher nicht gelungen ist Abnehmer (fir das Erz) zu finden.
Dies erhoht die Kapitalkosten und das Umsetzungsrisiko fir das Projekt, das
nun moglicherweise auf 400.000 Unzen (12,4 t) PGM Produktion, davon
270.000 Unzen (8,4 t) Palladium, pro Jahr herunterskaliert werden muss.
Das Projekt ist noch mehrere Jahre von der Produktion entfernt. Der sehr
hohe Palladiumpreis diirfte aber dafiir sorgen, dass es weiter voranschreitet.
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Rhodium, Ruthenium, Iridium

RHODIUM
Berichtswoche $20.350/0z
Vorwoche $20.450/0z

Wasserstoffbetriebene Ziige diversifizieren Transportlosungen mit Brenn-
stoffzellentechnologie. Wasserstoffbetriebene Brennstoffzellen-Ziige werden
weltwelt getestet und die erste Generation wird voraussichtlich 2023 in den
kommerziellen Betrieb gehen. In Japan wird diesen Monat ein von Hitachi
gebauter Zug mit Protonenaustauschmembran (PEM)-Brennstoffzellen von
Toyota getestet. Gleichzeitig testet der spanische Zughersteller Talgo in Eu-
ropa eigene Wasserstofflokomotiven. Ballard Power Systems hat aul3erdem
einen Auftrag fir seine Brennstoffzellenmodule von Canadian Pacific fiir de-
ren Hydrogen Locomotive Program in Nordamerika erhalten. Die Nachfrage
nach PEM-Brennstoffzellen, die Ruthenium (und Platin) enthalten, wachst

RUTHENIUM IRIDIUM
$695/0z $5.750/0z
$695/0z $5.750/0z

ausgehend von einem niedrigen Niveau. Die Metallnachfrage im Jahr 2022
dirfte ,,einige” zehntausend Unzen Ruthenium erreichen. Die Projekte lie-
fern den Machbarkeitsnachweis flir die Nutzung von Wasserstoffantrieb
auBerhalb des Automobilsektors und seine Eignung fir Anwendungen im
Schwerlastbereich. Wenn sich die Technologie weiterverbreitet, wird lang-
fristig die Metallnachfrage steigen.

Die Preise fir die kleinen PGMs blieben letzte Woche stabil. Iridium und

Ruthenium beendeten die Woche unverandert, wahrend Rhodium leicht auf
20.350 $/0z fiel.
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Informieren Sie sich Uber alle wichtigen Entwicklungen auf den Edelmetallmarkten in unserem wochent-
lich erscheinenden Heraeus Edelmetall Bulletin. Anmeldung unter: www.herae.us/trading-market-report.

Heraeus Precious Metals

Europa, Mittlerer Osten, Afrika & andere Regionen
Telefon: +49 6181 35 2750
edelmetallhandel@heraeus.com

Siidostasien
Telefon: +852 2773 1733 Q
tradinghk@heraeus.com Q

USA
Telefon: +1 212 752 2180
tradingny@heraeus.com

China
Telefon: +86 21 3357 5658
tradingsh@heraeus.com

Der Technologiekonzern Heraeus mit Sitz in Hanau ist ein weltweit Die Heraeus Edelmetallprognose wurde erstellt
fihrendes Portfoliounternehmen in Familienbesitz. Die Wurzeln in Zusammenarbeit mit:

des Unternehmens reichen zurlck auf eine seit 1660 von der

Familie betriebene Apotheke. Heraeus biindelt heute eine Vielzahl SFA (Oxford) Ltd

von Geschaften in den Feldern Umwelt, Elektronik, Gesundheit United Kingdom

und industrielle Anwendungen. Kunden profitieren von innovativen Telefon: +44 1865 784366

Technologien und Losungen, basierend auf einer breit aufgestellten www.sfa-oxford.com

Materialexpertise und Technologiefiihrerschaft. The Oxford Science Park

Heraeus Precious Metals gehort weltweit zu den flihrenden Oxford, United Kingdom, OX4 4GA
Anbietern von Edelmetallservices und -produkten. Wir vereinen alle

Tatigkeiten, die sich aus der umfassenden Kompetenz von Heraeus im SFA

Edelmetallkreislauf ergeben — vom Handel, Gber Edelmetallprodukte

bis hin zum Recycling. Heraeus Precious Metals ist einer der Oxford

weltgréBten Refiner von Platingruppenmetallen (PGM) und gehért zu

den flhrenden Adressen im industriellen Edelmetallhandel. consulting analysts in tomorrow’s commodities and technologies

Disclaimer

Dieses Dokument ist ausschlieBlich fir den Empfanger bestimmt.
Hierbel 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 Inhaltedieses Dokuments berticksichtigen nichtdieindividuellen
Anlageziele, die finanzielle Situation oder den besonderen Bedarf
eines bestimmten Empfangers oder einer bestimmten Organisation.
Dieses Dokument wird nicht im Rahmen einer Vertragsbeziehung
zur Verfigung gestellt. Es ist weder ein Verkaufsangebot noch eine
Aufforderung zur Abgabe eines Kaufangebots oder zur Zeichnung
einer Investition noch eine Beratung Uber die Vorziige einer Anlage.

Diesem Dokument liegen Informationen aus Quellen zugrunde, die
Heraeus und SFA (Oxford) Ltd ("SFA") fiir vertrauenswirdig erachten,
die sie jedoch nicht selbstandig verifiziert haben. Darliber hinaus
stellen die in diesem Dokument wiedergegebenen Analysen und
Einschatzungen, einschlieBlich aller zukunftsgerichteter Aussagen,
eine Beurteilung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments dar
und kdnnen ohne Vorankiindigung geandert werden. Es gibt keine
Gewahr, dass zukunftsgerichtete Aussagen eintreten werden. SFA
und Heraeus tUbernehmen daher keine Haftung fir die Richtigkeit
und Vollstéandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Daten
und Analysen.

Heraeus und SFA Ubernehmen keine Haftung fir Schaden oder
VerlustejedwederArtund jedwederUrsache,diedurchdieVerwendung
oder das Vertrauen auf die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen entstehen. Soweit jedoch ein Haftungsanspruch nach
deutschem Recht besteht, haften Heraeus und SFA unbegrenzt fir
vorsatzliche oder grob fahrlédssige Pflichtverletzungen.

Soweit nicht ausdricklich gesetzlich erlaubt, dirfen 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 Uber das Internet oder in anderer Weise an nicht-
professionelle oder private Anleger. Heraeus und SFA ({ibernehmen
keinerlei Haftung fir Handlungen Dritter, die im Vertrauen auf
dieses Dokuments vorgenommen werden.
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