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Silber im Aufwind: Heraeus meldet Lagerabbau als Treiber
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Silber profitiert aktuell von einem spiirbaren Lagerabbau, wihrend Gold trotz Rekordpreisen in Asien stark nachgefragt
wird und Platin aufgrund knapper Verfiigbarkeit iiber der Marke von 1.500 US-Dollar

Goldimporte in Asien bleiben stark, Platin-Angebot angespannt

Silber steht erneut im Rampenlicht: Laut dem jiingsten Edelmetall-Update von Heraeus tréigt ein spiirbarer Lagerabbau
malgeblich zur Rallye beim Silber bei. Parallel dazu verzeichnen Goldimporte in China und Indien trotz Rekordpreisen
anhaltende Stdrke, wihrend sich der Platin-Markt aufgrund knapper Verfiigbarkeit weiter strafft. Zusammen ergibt sich
ein Bild, in dem sinkende reale Zinsen, robuste physische Nachfrage und begrenzte frei verfiigbare Bestinde die Preise
der Edelmetalle nach oben begleiten.

Silber: Lagerabbau bei LBMA, enges "Registered"-Angebot an der COMEX

Im Fokus steht Silber. Heraeus berichtet, dass die Terminpreise zuletzt {iber die Marke von 46 US-Dollar je Unze
gestiegen sind - ein Niveau nahe dem 14-Jahres-Hoch. Als wesentlicher Treiber gilt die Verknappung sofort verfiigbaren
Metalls. Die Bestinde der London Bullion Market Association (LBMA) sanken im August 2025 im Jahresvergleich um
7,5 % auf 792 Mio. Unzen, ein mehrjéhriges Tief. Gleichzeitig sind erhebliche Mengen Richtung US-Terminborse
COMEX abgewandert, nicht zuletzt vor dem Hintergrund moglicher Zolle.

Zwar summieren sich die COMEX-Silberlager laut Heraeus auf iiber 500 Mio. Unzen. Doch entscheidend ist der frei
lieferbare Anteil ("registered"): Dieser lag zuletzt bei 193 Mio. Unzen und damit bei rund 36 % der gesamten Lager. Ein
geringer "Registered"-Puffer kann in Phasen erhohter Nachfrage kurzfristig zu Engpissen fiihren - und die Risikoprdmie
am Markt steigen lassen.

Auch auf Investorenseite gibt es Bewegung: Die globalen Silber-ETF-Bestinde legten in der vergangenen Woche um 10
Mio. Unzen auf 820 Mio. Unzen zu. Damit bleibt das Niveau jedoch klar unter dem Rekord von 1.021 Mio. Unzen
(Februar 2021). Aus Anlegersicht ist die Dynamik also vorhanden, aber noch nicht so ausgeprigt wie in fritheren
Spitzenphasen. Im Spotmarkt wurde Silber zuletzt bei rund 46,69 US-Dollar je Unze gehandelt - ein Plus von knapp 1,4
% auf Tagesbasis.

Gold: Rekordpreise treffen auf robuste Nachfrage aus China und Indien
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Auch Gold bleibt in Bewegung. Nach einer kurzen Konsolidierung im Anschluss an die jiingste US-Zinssenkung um 25
Basispunkte erreichte der Spotpreis wieder ein Allzeithoch bei 3.831,45 US-Dollar je Unze und notierte kurz darauf bei
3.827,71 US-Dollar (+1,8 % im Tagesverlauf). Gleichzeitig hilt die physische Nachfrage in Asien an. Fiir August weisen
die Daten demnach nicht-monetire Goldimporte von iiber 100 Tonnen aus - nur knapp unter dem Vormonat.

Auffillig ist die Handelsachse iiber die Schweiz: Goldlieferungen in die Volksrepublik sprangen von 9,9 Tonnen im Juli
auf 35,0 Tonnen im August, mit einem Warenwert von mehr als 3 Mrd. US-Dollar. Auch die Exporte in Richtung Indien
blieben hoch (13,5 — 15,2 Tonnen). Heraeus fiihrt dies unter anderem auf Vorratsaufbau der Schmuckindustrie vor der
Festivalsaison zuriick - mit Diwali im Oktober als saisonalem Hohepunkt.

Die Investorenbasis stiitzt den Markt zusitzlich. Die nicht-kommerziellen Netto-Long-Positionen in COMEX-
Goldfutures stiegen auf 26,6 Mio. Unzen - den hochsten Stand seit Februar, wenngleich unter dem Niveau vom
September 2024 (31,5 Mio. Unzen). Gleichzeitig kletterten die globalen Gold-ETF-Bestinde auf 96,1 Mio. Unzen. Zum
historischen Hoch von 111 Mio. Unzen (Oktober 2020) bleibt allerdings Luft.

Makrotreiber: US-Zinsen und Realrenditen als Riickenwind fiir Edelmetalle

Auf der makrookonomischen Seite standen zuletzt die Signale der Geldpolitik im Mittelpunkt. Nach dem Zinsschritt der
US-Notenbank preisten Fed-Funds-Futures bis Juli kommenden Jahres vier weitere Senkungen ein. Demgegeniiber
rechnen Mitglieder des Fed-Gremiums laut Heraeus bis Ende 2026 mit drei zusétzlichen Schritten. Unabhingig von der
genauen Pfad-Linge deutet die Richtung auf weiter sinkende Leitzinsen. Bleibt die Inflation zih, diirften die Realzinsen
fallen - ein Umfeld, das historisch Gold und Silber stiitzt. Fiir Anleger und Produzenten bedeutet dies, dass
Preisschwankungen zunehmend von Zins- und Inflationsdaten getrieben werden, wihrend physische Fliisse (Importe,
Lagerbestinde) kurzfristige Engpésse oder Entspannungen signalisieren.

Platin: Knappe Verfiigbarkeit hilt Preis oberhalb der 1.500-Dollar-Marke

Ein weiterer Blick gilt Platin (Pt). Der Preis iiberschritt zuletzt die Marke von 1.500 US-Dollar je Unze und erreichte
damit ein neues Jahreshoch - iiber dem Hoch aus dem Jahr 2014 (1.519 US-Dollar). Heraeus verweist auf weiterhin
erhohte Leasingraten, die zwar unter den Extremwerten vom Juli liegen, aber die angespannte Marktlage widerspiegeln.
Angebotsseitig scheint die Produktion in Siidafrika zwar wieder auf normalem Niveau zu laufen. Das habe die Situation
bislang jedoch nicht ausreichend entspannt; erst hhere Exporte konnten iiber die Zeit die Liquiditit verbessern.
Kurzfristig sehen die Analysten anhaltenden Momentum-Druck nach oben - ein Hinweis darauf, dass die Balance
zwischen physischer Verfiigbarkeit und Nachfrage noch sensibel bleibt.

Das Zusammenspiel aus strukturell knapperem Silberangebot im frei lieferbaren Segment, rekordnahen Goldpreisen bei
gleichzeitig hoher asiatischer Nachfrage und einem weiterhin engen Platinmarkt prigt derzeit das Edelmetall-Spektrum.
Fiir Marktteilnehmer bleiben daher drei Kennzahlen zentral: die Entwicklung der LBMA- und COMEX-Bestinde
(insbesondere "registered" bei Silber), die physischen Importdaten groer Abnehmerldnder sowie der Pfad der US-
Zinsen und damit der Realrenditen.

Risikohinweis & Disclaimer

I. Informationsfunktion und Haftungsausschluss

Die GOLDINVEST Consulting GmbH bietet Redakteuren, Agenturen und Unternehmen die Moglichkeit, Kommentare,
Analysen und Nachrichten auf www.goldinvest.de zu veroffentlichen. Die Inhalte dienen ausschlieBlich der allgemeinen
Information und ersetzen keine individuelle, fachkundige Anlageberatung. Es handelt sich nicht um Finanzanalysen oder
Verkaufsangebote, noch liegt eine Handlungsaufforderung zum Kauf bzw. Verkauf von Wertpapieren vor.
Entscheidungen, die auf Basis der veroffentlichten Informationen getroffen werden, erfolgen vollstindig auf eigene
Gefahr. Zwischen der GOLDINVEST Consulting GmbH und den Lesern bzw. Nutzern entsteht kein vertragliches
Verhiltnis, da sich unsere Informationen ausschlieBlich auf das Unternehmen und nicht auf personliche
Anlageentscheidungen beziehen.

II. Risikoaufkldrung
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Der Erwerb von Wertpapieren birgt hohe Risiken, die bis zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals fithren konnen.
Trotz sorgfiltiger Recherche tibernimmt die GOLDINVEST Consulting GmbH und ihre Autoren keine Haftung fiir
Vermdogensschiden oder die inhaltliche Garantie beziiglich Aktualitit, Richtigkeit, Angemessenheit und Vollstindigkeit
der verdffentlichten Informationen. Bitte beachten Sie auch unsere weiteren Nutzungshinweise.

III. Interessenkonflikte

GemiB §34b WpHG und §48f Abs. 5 BorseG (Osterreich) weisen wir darauf hin, dass die GOLDINVEST Consulting
GmbH sowie ihre Partner, Auftraggeber oder Mitarbeiter Aktien der oben genannten Unternehmen halten. Zudem
besteht ein Beratungs- oder sonstiger Dienstleistungsvertrag zwischen diesen Unternehmen und der GOLDINVEST
Consulting GmbH, und es ist moglich, dass die GOLDINVEST Consulting GmbH jederzeit Aktien dieser Unternehmen

kauft oder verkauft. Diese Umstinde konnen zu Interessenkonflikten fiithren, da die oben genannten Unternehmen die
GOLDINVEST Consulting GmbH fiir die Berichterstattung entlohnen.

GOLDINVEST Consulting GmbH
Rothenbaumchaussee 185

20149 Hamburg

BjornJunker

+49 (0)40 - 44 195195
redaktion@goldinvest.de

http://www.goldinvest.de
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