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Gold und Goldaktien...

23.08.2021 | Hannes Huster

Der Goldpreis wurde auch am Freitag wieder in einer relativ engen Spanne gehandelt. Zwar kommt im
US-Handel an der COMEX immer wieder Druck auf, doch (Stand jetzt) gelang es nicht, den Goldpreis
nachhaltig unter 1.780 USD zu driicken:
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Angesichts des starken US-Dollars muss man Gold eine relative Starke zusprechen. Interessant ist, wie sich
der Goldpreis in den anderen Wahrungen entwickelt. Wenn wir zum Beispiel Gold im australischen Dollar
ansehen, dann kostet eine Unze Gold derzeit rund 2.500 AUD. Fur die Produzenten in Australien ein Preis,
mit dem man sehr gut leben kann:

Gold im australischen Dollar auf 6-Monatshoch:
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$GOLD:SAUDUSD Gold - Cordinuous Contract (EOD)Awstralian Dollar to LS Dollar (EOD) CMEANDX ® StockChartscom
20-Aug-2021 Open 2408 57 High 250805 Low 240285 Close 242528 Chg +4.05 (+0.16%) &
MRSI(14) £64.65
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Auch im kanadischen Dollar notiert Gold im Bereich des 6-Monatshochs:
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$GOLD:3CADUSD Gokd - Cortinuous Contract (ECDIACanadian Dollar 1o US Dollar (EOD) CMEAND ® itockChartscom
E0-Aug-2021 Open 2225 35 High 2295 88 Low 2281.78 Close 2286 83 Chg -0.90 (-0.034%)
MRSI(14) 59.68
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Der Goldpreis im Euro bei Gber 1.500 Euro je Unze:

$GOLD:-SEURUSD Sold - Continuous Contract (EOD )/ Euro to US Dollar (EOD) CRMEAND X & Stock harts com
Z0-Aug- 2021 Open 1523 62 High 1530 64 Low 1521 24 Close 152466 Chg -2.23 (0 15%) =
ARSI(14) S2. 20
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Schwach bleiben die Goldminen. Wir alle wissen, dass die Goldminen dem Goldpreis normalerweise
vorauslaufen. Die Schwéche, gerade in der vergangenen Woche ist sehr auffallig. Wahrend der Goldpreis in
den vergangenen Handelstagen so gut wie nichts gemacht hat, gaben die Goldaktien-ETFs oder Indizes
teilweise 1-2% nach. Beim GDX sehen wir, welche Marke jetzt wichtig ist:
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GDX WanEok Weolors Solil Miners ETF NvsE & St ki hartscom
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Der Goldaktien-ETF ist auf dem Tief vom Marz angekommen, obwohl der Goldpreis rund 100 USD Uber den
Niveaus vom Mérz notiert.

GDX und Goldpreis:
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GDX VanEck Vectors Gold Miners ETF NvSE & StockCharts.com
20-Aug-2021 Open 30,65 High 31.14 Low 3053 Close 3055 Wolume 1210 Chyg -0.11 (0.38%)«
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Im Grunde gibt es zwei Moglichkeiten. Die eine ware, dass die Goldaktien (GDX) die zuletzt entstandene
Licke mit einer kraftigen Bewegung nach oben schlie3en oder die, dass der Goldpreis den Goldaktien folgt
und nochmals unter 1.700 USD fallt. Bei zweiterer Variante bleibt dann die Frage offen, ob die Goldaktien
die Bewegung des Goldpreises nach unten nochmals mitgehen oder nicht.

Nun mdchten Sie natirlich wissen, welchen Weg Gold und die Goldaktien wahlen werden. Leider ist diese
Frage schwer zu beantworten. Die Schwache der Goldaktien, gerade in den vergangenen 14 Tagen,
erscheint unnatirlich und es gab noch nicht einmal einen Bounce nach oben. Auf der anderen Seite miissen
wir sehen, dass das Gros der Goldproduzenten, egal ob grof3, mittel oder klein, finanziell so gut aufgestellt
ist, wie schon seit Jahrzehnten nicht mehr.

Selbst die Explorer, die normalerweise unter chronischer Geldnot leiden, sind meistens gut bis sehr gut
finanziert. Im Vergleich zu vorherigen Abschwiingen haben wir fundamental betrachtet ganz andere
Unternehmen als damals. Viele der Goldproduzenten waren vor zehn Jahren hoch verschuldet und teilweise
sogar kurz vor einer moglichen Pleite.
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Barrick und andere hatten milliardenhohe Schuldenberge und produzierten zudem Quartal fir Quartal hohe
Verluste. Aktuell ist das Gegenteil der Fall. Die Produzenten haben meist keine Netto-Verschuldung mehr
(Cash hoher als Schulden) und generieren hohe Einnahmen. Zudem haben sie in den vergangenen Jahren
eine hohe Disziplin bewiesen und keine tUberteuerten Ubernahmen durchgefiihrt, die sie dann spéater
wertberichtigen mussten.

Von daher muss man sich einfach dartiber im Klaren sein, dass man auf diesen Niveaus sehr gute
Unternehmen zu Bewertungen verkaufen wiirde, wie man sie lange nicht gesehen hat. Teilweise werden die
Produzenten mit dem Drei- oder Vierfachen des jahrlichen EBITDA’s gehandelt. Wenn ich nun also
verkaufen wurde, dann ware der einzige Gedanke der, dass ich aus Angst vor weiter fallenden Kursen
verkaufe, obwohl die Goldaktien so giinstig sind, wie seit vielen Jahren nicht mehr. Dies widerspricht aber
komplett meinem fundamentalen Ansatz.

Insiderka ufe im Goldsektor

Keiner kennt ein Unternehmen so gut, wie es Insider tun. Eine Bérsenweisheit besagt: "Es gibt kann viele
Grinde haben, warum ein Insider Aktien verkauft, aber nur einen Grund, warum ein Insider Aktien kauft."
Inkresearch misst das Verhéaltnis von Insiderkaufen zu Insiderverkaufen fir die einzelnen Sektoren. In der
vergangenen Woche ist dieser Insiderindex im Goldsektor auf neue Hochs gesprungen, sowohl beim 30- als
auch beim 60-Tagesdurchschnitt:
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Im November hatten die Insider ein sehr gutes Timing und die starksten Kaufe lagen ziemlich exakt am
Boden der Bewegung. Im Friihjahr waren die Insider etwas verfriiht mit ihnren Kaufen, lagen aber wenige Zeit
spater ebenfalls richtig. Aktuell kaufen die Insider im Goldsektor so viele Aktien wie schon seit einem Jahr
nicht mehr.
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© Hannes Huster
Quelle: Auszug aus dem Borsenbrief "Der Goldreport”

Pflichtangaben nach 834b WpHG und FinAnV

Wesentliche Informationsquellen fir die Erstellung dieses Dokumentes sind Veréffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen des analysierten Emittenten und interne Erkenntnisse des
analysierten Emittenten).

Zum heutigen Zeitpunkt ist das Bestehen folgender Interessenkonflikte mdglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéaftsbeziehungen zu dem Emittenten.

2) sind am Grundkapital des Emittenten beteiligt oder kénnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate an der Fuhrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen.

5) haben innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung tUber Dienstleistungen im
Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.
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