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Gold und Minenaktien - langst nicht tot!

26.02.2013 | Jan Kneist (Metals & Mining Consult)

In einem aktuellen Artikel vom 21. Februar stellt JJ Abodeely seine Sicht auf Edelmetall und Minenaktien dar
und warum er sie gerade jetzt als sehr chancenreich erachtet. Wie jeder weil3, ist die Nacht vor
Morgengrauen am dunkelsten.

Nachfolgend eine Zusammenfassung des Artikels.

Mehrere Grinde sprechen jetzt fir Metalle und Minenaktien. Die 6ffentliche Meinung (die Stimmungslage)
flr Gold ist so schlecht wie seit langer Zeit nicht mehr (blaue Linie).
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Gleiches gilt fur die Borsenbriefschreiber aus dieser Branche, die aktuell nur zu 6,3% Long-Investments
empfehlen - Mitte 2012 waren das noch Uber 60%.

Betrachtet man sich das HUI/Gold-Verhéltnis (HUI-Index durch Goldpreis geteilt), dann féllt die Interpretation
eindeutig aus. Minenaktien sind im Vergleich zu Gold so billig wie seit Jahrzehnen nicht mehr.
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Eine ahnliche Situation gab es aber 1980 schon, wo die Kurse der Minenaktien dem starken Anstieg des
Goldes nicht folgten.

Zieht man andere Maf3stdbe heran, dann sind die Minenaktien auch mit ihren aktuellen KGV's und
Kurs-Cashflow-Verhaltnissen preiswert. Nachfolgend drei Schwergewichte:

select Senior Gold Producers Price asof  PJE P/Cash Flow
2/20/2013 20114 2012E 2013E 20114 2012E 2013E
Barrick ABX s 30.27 6.5 8.1 6.7 5.3 5.2 4.7
Kinross KGC s 7.46 9.7 9.7 3.6 5.3 7.0 5.1
MNewmont NEM 5 40.56 9.2 11.4 8.8 5.1 6.2 5.9
AVERAGE 8.5 9.7 6.3 5.2 6.2 5.2

Source: Company data, Consensus estimates from Bloomberg

Was Gold kirzlich beeintrachtigte, waren die sogenannten "FED Minutes" vom Januar, aus denen einige
Beobachter ein Ende des lockeren Geldes herauszuhdren glaubten. Laut Abodeely ist dies aber ganzlich
unwahrscheinlich. Eher sei schon der Punkt erreicht, wo die FED gar nicht mehr aufhdren kénne, ohne nicht
eine grol3e Finanzierungskrise heraufzubeschwdren. Und blickt man in die Vergangenheit, dann gab es zwar
schon 6fter solches Getdse, Taten folgten indes niemals.

Der Goldpreis folgt dem Wachstum der monetéaren Basis und halt man sich die monetare Expansion anderer
ZB’s vor Augen (z.B. Japan), dann erscheint das Gold noch mehr unterbewertet.
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Last 94 Years of Printing Money and the Price of Gold
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By 1980, gold had most
Likelv overshotits value.

Monetary Bage, in Billions of Dollars

In 1971, Nixonofficially ended the convertibility of dollars
and gold, Based on the growth in the monetary base over
the previous decades, gold was significantly undervahed.
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Abodeely schlief3t mit der Bemerkung, daf3 die Anleger darauf achten sollten, was die Zentralbanken
tatséchlich tun. Wenn die Realitat erkannt wurde, wiirde Gold steigen und wirde sich das auch in den
Minenaktien widerspiegeln. Wann das passiere, ist zwar unklar, doch das extrem schlechte Sentiment und
die billigen Bewertungen der Aktien bdten ein gutes Sicherheitspolster. Und falls es doch in den Abgrund
gehe, dann warte er dort mit offenen Armen.

© Jan Kneist
Metals & Mining Consult Ltd.
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