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Auf Palladium gewettet

EDELMETALLE Palladium- und Platinhausse wegen Produktionsproblemen?

Wenn man die «starke» und die
«schwache» amerikanische Ak-
tienanlegerregel, wonach die erste
Handelswoche bzw. der erste Han-
delsmonat die Richtung fiir den
weiteren Jahresverlauf vorgeben,
auf die Edelmetalle {ibertrégt,
kinnte 2012 das Jahr dieser Anla-
geklasse werden.

Der Goldpreis hat im Verlauf
dieser Woche die 1750-$-Marke
iiberwunden und steht jetzt 17%
hoher als zu Jahresbeginn. Silber
ist gleich 22% teurer, Platin 16%.
Nur Palladium kommt mit einem
Plus von 6% nicht so recht vom
Fleck.

Palladium kénnte jetzt teurer
werden, glauben die Analysten
von BNP Paribas. Zwar werden auf
dem Retailderivatemarkt laut
Christian Glaser, Derivateexperte
bei BNP Paribas in Frankfurt,
gegenwdrtig lediglich wenige Ab-
schliisse bei Palladium und Platin
gemeldet, aber die Forderprob-
leme in Siidafrika konnten sich
bald in héheren Preisen bei den
beiden Edelmetallen niederschla-
gen. Denn laut den jiingsten Zah-
len des statistischen Amtes des
Landes war die Produktion in den
letzten Monaten mit Raten zwi-
schen 15 und 28% eingebrochen.

Hinzu kommt der Bericht des
in Stidafrika aktiven Minenbetrei-
bers Lonmin, dass es im vergange-

nen Quartal 54 Produktions-
unterbriiche aufgrund von Si-
cherheitsbedenken in den Minen
gegeben hatte. Hier ist die Mi-
nenproduktion um 8% gefallen,
der Barren-Output ist um 19%
gegeniiber dem Vorquartal zu-
riickgegangen. Bereits jetzt ldsst
Lonmin durchblicken, dass es
mdglicherweise negative Folgen
fiir die diesjahrigen Umsatz- und
Gewinnziele geben kinnte, wenn
die Probleme bei der Produktion
weiter anhalten.

Entsprechend positionieren
sich bereits die nicht industriellen
Anleger - das sind vor allem Roh-
stoff-Hedge-Funds - am US-Deri-
vatemarkt. An der Comex sind laut
der BNP-Analysten die ausstehen-
den Net-Long-Kontrakte bei Platin
und Palladium in den letzten Ta-
gen gestiegen. Bei den Gold- und
Silberkontrakten ist die Anzahl der
Net-Long-Positionen nur wenig
verdndert und verharrt weiter auf
hohem Niveau. Die Netto-Aus-
stinde der Net-Long-Kontrakte
gelten als zuverldssige Hinweisge-
beriiber die Preiserwartungen der
institutionellen Anleger.

Ob und wie nachhaltig sich die
Produktionsprobleme bei Platin
und Palladium in hoheren Preisen
niederschlagen werden, ist laut
der Analysten von BNP Paribas
von den Unterbrechungen im ers-

ten Quartal abhiéingig. Berticksich-
tigt werden miissen auch die Lager
und die Riickgewinnungsquote
beispielsweise bei der Autover-
schrottung und der Wiederverwer-
tung des in den Katalysatoren ver-
wendeten Edelmetallanteils. Bei
Palladium ist der Weltmarktanteil
von Siidafrika nur 40%, und damit
halb so gross wie bei Platin. Der
leichte Uberschuss an physischer
Produktion konnte laut der Ana-
lysten aber rasch wieder abgebaut
werden, wenn die Nachfrage aus
dem Automobilsektor anzieht und
die Férderung nicht Schritt halten
kann.

Hinzu kommen die Faktoren,
die auch den Gold- und den Sil-
berpreis stiitzen. Die Ankiindi-
gung der US-Notenbank Fed, die
Zinsen bis mindestens 2014 bei
praktisch null zu halten, hat etli-
che professionelle Investoren mo-
tiviert, entsprechende Positionen
am US-Terminmarkt aufzubauen.
Mit hiéheren Preisprognosen hal-
ten sich die Analysten noch zu-
riick—sie diirften aber gegen Quar-
talsende kommen, wenn mehr
Klarheit {iber die Angebots- und
Nachfrageverdnderungen bei Pla-
tin und Palladium herrscht und
sich eine Liicke zwischen Produk-
tion und Nachfrage auftut.

BNP PARIBAS, Paris
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