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Explorer-Aktien teilweise grotesk unterbewertet

03.03.2008 | Marius Steininger

An den Aktienmarkten herrscht derzeit eine eher durchwachsene Stimmung. Die Anteilseigner vieler
Rohstoff-Unternehmen stort das jedoch kaum. Da vor allem Rohdol und die Edelmetalle sich von einem
Allzeithoch (oder zumindest Mehrjahreshoch) zum néchsten “hangeln®, stiegen die Kurse der meisten
Produzenten sogar in dem erkennbar eingetriibten Gesamtmarkt-Umfeld teilweise deutlich an. Etwas
anderes sieht es da schon bei der Mehrzahl der Explorer aus. Auch wenn einige dieser Unternehmen in den
Online-Borsen-Diskussions-Foren nach wie vor die oberen Platze einnehmen, war die Performance in den
vergangenen Wochen und Monaten alles andere als “berauschend”.

Jungste “Rohstoff-Rallye” fast spurlos vorbeigegangen

Der Hauptgrund, warum die jingste “Rohstoff-Rallye* an diesen Papieren nahezu vollstandig
vorbeigegangen ist, liegt wohl darin, dass Explorer naturgemaf nur méafig von den hdéheren Notierungen der
“Naturschéatze” profitieren. Zwar steigt dadurch der theoretische Wert ihrer vorhandenen Ressourcen. Aber
wie heil3t es doch so schon: Grau ist alle Theorie. Fakt hingegen ist, dass Explorer im Regelfall (noch) nicht
produzieren. Und wenn man keine Wirtschaftsguter erzeugt, ist es schussendlich auch ziemlich egal, was
diese Wirtschaftsguter auf dem Weltmarkt kosten. Bei Explorern und Entwicklern kommt es mithin eher auf
die individuelle Nachrichtenlage der Gesellschaften an. Wer also tber den “Umweg"“ Aktien an steigenden
Rohstoff-Preisen partizipieren mochte, ist mit Produzenten sicherlich besser bedient.

Anleger bleiben skeptisch

Ein anderer Punkt fir die zuletzt recht schwache Kurs-Entwicklung vieler Explorer ist die zunehmende
Skepsis der Anleger. Die meisten durften in den letzten Jahren ihr Gliick mehr als einmal mit jungen
Explorations-Firmen versucht haben. Und haufig hie3 es am Ende: AuRer Spesen nichts gewesen!
Mittlerweile haben immer mehr Investoren erkannt, dass nicht jeder Explorer zwangslaufig ein “Ten Bagger*
ist. In kaum einem anderen Bereich ist die Gefahr von operativen Riickschldgen so grol3 wie bei dem
“Aufspiren” neuer Rohstoff-Vorkommen. Unerwartet miese Bohrergebnisse oder uniiberwindbare
Hindernisse in Bezug auf den Produktionsstart sorgen nicht selten fur dramatische Kurs-Riickgédnge. Und
leider musste man auch immer wieder feststellen, dass einige Gesellschaften hochgradig unseridés waren
und unbedarfte Anleger um ihr sauer Erspartes brachten. Unterm Strich ist ein gesundes Mal3 an Vorsicht fur
“Explorer-Fans* unerlasslich fur das finanzielle “Uberleben®. Fiir uns ist die gestiegene Vorsicht der Anleger
in Bezug auf Explorations-Unternehmen ein Zeichen dafir, dass das Segment langsam aber sicher
“erwachsen” wird. Diese Entwicklung begrifZen wir ausdrticklich.

Top-Werte jetzt giinstig “einsammeln*

Bei aller berechtigten Skepsis und schlechten Erfahrungen wére es jedoch verfehlt, sich von derartigen
Unternehmen auf immer und ewig zu verabschieden. Denn teilweise gibt es unter den Explorern echte
“Perlen®, die mittel- bis langerfristig exorbitante Gewinne versprechen. Insbesondere in der momentanen
Situation kdnnen Sie solche Top-Werte teilweise auRerordentlich ginstig “einsammeln®. Leider ist die
Unterscheidung zwischen “Uberflieger* und “Rohrkrepierer nicht immer einfach. Fiir gewohnlich erfordert
das eine detaillierte Recherche-Arbeit und umfangreiche Branchen-Kenntnisse. Letztlich haben Gewinne mit
Explorern ndmlich weniger mit Gliick als mit Kénnen zu tun.
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