Minen - ein Buch mit 7 Siegeln?
Teil 7 Johannes Forthmann

Die aktuelle Situation:

Gold- u. Silberminenaktien mussten in den letztageh Einbussen hinnehmen. Ein neues
Hoch zum Jahresende konnte nach mehreren Anlaeitar Inicht gebildet werden. Dies wird
uns vielleicht noch ein paar Tage beschaftigen. ®aschehen der letzten Wochen wird hier
dargestellt an einer als exemplarisch geltendercidpeaktie fir Gold, Newmont Mining.

Newmont Mining, Borse New York, 2010 (1 Preisstab Fag)
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Hier werden die Versuche sichtbar, im Oktober, Nober und Dezember neue Hohen zu
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erreichen. Danach kehrte sich der Tagestrend, fivieideobachten ist zunachst einmal
um. Ein weiteres Zeichen von momentaner Anfalliggét uns das unten rechts zu
erkennende steigende Abwartsvolumen seit Jahregaribgeses sollte jedoch nicht

Uberbewertet werden, denn der Dezember ist immeglegr ruhiger Handelsmonat. Andere
Benchmarkleader im Gold- und Silberminenbereicheiahnliche Muster. So musste die

grol3te Silbergesellschailver Wheatorbeispielsweise einen Kursverlust von 20%

hinnehmen.
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Charttechnisch sehe ich in den nachsten Tagenamur eine sofortige Erholung, wenn es zu
einem deutlichen unmittelbaren Bounceback am untBadlinger Band kommt, aber dieses
ist momentan leider noch nicht sichtbar.

Nach eingehender Analyse anderer Faktoren komreédie einige Gold- u. Silberfreunde
vielleicht etwas uUberraschende Entwicklung nichitzgaus heiterem Himmel. Schauen wir
einmal auf die linke Seite des oben dargestelltearts, dann sehen wir, dass Ende des letzten
Jahres bzw. Anfang 2010 eine ahnliche Korrekturlgemng stattfand.

Saisonale Einflussfaktoren

Ich habe mir die Mihe gemacht, den Gold- und Spllees um viele Jahre zurtickzuverfolgen.
Immer wieder treten dabei grof3e saisonale Einflas§edie um die Jahreswende stattfinden
und sich bis in den Februar hinein erstrecken kdnRelgend ein paar Durchnittswerte, die
ich in meinem Rohstoffarchiv zusammengetragen Habeeigt die durchschnittliche
Entwicklung von Silber in den Jahren 1965 bis 200dem Start des aktuellen
Bullenmarktes in 5 und 15 Jahresmustern (Pattern).

Saisonale Entwicklung des Comex Silberpreises 8@ bis 2001
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Kdnnte es sein, dass es in diesem Jahr vielleicktwas vorgezogenen saisonalen Einflissen

kommt?Was bedeutet dies nun fir Minenaktien? Hier ear pasitive Nachrichten dazu.

Die fundamentalen Faktoren fiir Edelmetalle habeim isi keinster Weise geandert. Allem

Anschein nach haben wir es hier es eher mit eieraktur zu tun, die jeder langfristige

Aufwartstrend hin und wieder durchlauft. Friheret¢&turen von Goldminen Bluechips

erstreckten sich auf bis zu 30®africk Gold Newmon). Das liegt nun einmal an dem

Hebel, die diese Aktien auf den Underlyer besitzed der an anderer Stelle schon erwahnten

Volatilitat, mit der wir es auch weiterhin zu tualden werden.
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Small Cap Strategie

In einem meiner bisherigen Minenessays habe iahgute Methode fir big caps vorgestellt,
die ich ,Rotationsprinzip” nannte. In diesem Artikedchte ich eine sinnvolle Strategie fur
Smallcaps nennen, die sich vor allem wahrend Kaurpkasen auszahlt. Sie besteht darin,
kleinkapitalisierte Minenaktien (small caps) zuli@dtpreisen zu erwerben. Die altbewahrte
Investorenregel ,get your piece out of the middielite dabei jedoch aul3er Acht gelassen
werden, wenn man mit dieser Methode Erfolg habeoht®) Die ganz grof3en Verlierer unter
den Minenaktien wahrend der Kursturbulenzen vor8208ren Gesellschaften, die sich
vorher verfuinfzigtfacht und mehr hatten. Unter dementanen Marktgegebenheiten
beobachtet man nur selten small caps, die barjeb#n. Das allgemeine Interesse von
Kapitalgebern an kleinen Explorern mit qualitativgm Background in geopolitisch
halbwegs stabilen Zonen ist faktisch gesehen glef sonst waren private Finanzierungen
einiger kleiner Gesellschaften nicht UberzeichimtGegensatz zu big caps und Spotgold/-
silber ist die Preisentwicklung dieses Minensekwesiger von Einflissen des
Gesamtmarktes gepragt, sondern eher von indiveluébndersituationen. Eine positive
Widerstandsfahigkeit eines guten Teils dieser Makéien bei Korrekturen konnte ich auch
an einem Portfolio erkennen, dass ich Ende 200Saaitx.

Kommen wir in diesem Zusammenhang zu einem andeigiigen Thema, namlich die
momentane allgemeine Entwicklung am Aktienmarkt.

Der Aktienmarkt

Blickt man auf den wichtigen US Aktienmarkt, sogem sich momentan vor allem technische
Schwachemerkmale in Form von ernstzunehmenden MAGDBhendivergenzen und eher
ungunstigen Chartformationen. Auch hier exemplarie Grafik eines Bluechips, welcher
die Gesamtsituation gut widerspiegelt und weiteliekRchlisse zulasst.

IBM von 2005 bis 2011, Bérse New York (1 Preisstdb/Noche)
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Beobachtet man den Verlauf dieses Marktfiihrers dderdes Dow Jones, Nasdaq oder S&P
500 Index, dann stellt man fest, dass diese ale iktober neue Hochs bei schwacherem
Volumen bildeten. Der ganz unten abgebildete MAG@Kator auf Wochenbasis konnte
diesen neuen Hochs nicht mehr mit einer neuen &fotgen und macht sich im Moment
sogar daran, die schwarze Linie auf tieferer Ebewdh unten zu kreuzen(Divergenz) Haben
wir es hier in den letzten Wochen vielleicht mitesi US Aktien Luftrally zu tun gehabt?

Eine &hnliche MACD Indikator Konstellation ist auioh Jahre 2008 zu beobachten
gewesen(siehe Bildmitte).

Ein weiteres fir mich sehr negatives Merkmal besiahin, dass die Aktienmarkte von
Brasilien tber Hongkong, China, Russland bis zum & Schweizer SMI in den letzten
Tagen und Wochen einen eher gegenlaufigen Verlauinen. Dieses wird in der nachsten
Grafik dargestellt an einem Emerging Markets ETF.

i shares MSCI Emerging Markets Index Fund, 2010/dBirse New York
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Somit steht der US Aktienindex allein auf weiteoiiirmit besorgniserregenden
Entwicklungen und den AuRRerungen des US Finanzteimisns, die vor kurzem o6ffentlich
die Gefahr eines Staatsbankrottes einrAumten, denKongress nicht in den nachsten
Wochen einer weiteren Erh6hung der Verschuldungzgrgon 14.3 Billionen stimmt. Ein
solcher Entscheid erfolgte ca. 70 Mal seit 1962clNden Novemberwahlen besitzen jedoch
die Republikaner mit ,Tea Party” Hardlinern die Mie&it im Kongress, Ausgang ungewiss.
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Vor diesem Hintergrund machen vielleicht die grafgén Angebote Chinas Sinn, pl6tzlich
ahnlich bankrottgefahrdeten Landern unter die Agnegfen zu wollen. Was immer Chinas
Weg sein wird, sie sind auch in den nachsten Jattegk von Exporten in die USA und nach
Europa angewiesen. Was passiert, wenn die ExpartimesChinas ins Stocken gerat?
Hiervon wéare auch Exportvizeweltmeister DeutschlalsdTechnologielieferant betroffen.

Ein weiterer Grund fur meine negative EinschatzdegAktienmarkte liegt in der
zunehmenden Schwache des breiteren Gesamtmarkibsehd der Relative Starke
Indikator(RSI) beim Dow Jones oder S&P 500 beispieise noch in der Nahe der oberen
Begrenzungslinie von 70 notiert, beobachtet mamhbearktbreiten Russel 2000 Index
einen Wert von 58(untere Bildhélfte). Kein Aktieptseit den 60er Jahren fand ohne diese
Konstellation statt.

Russel 2000 Aktienindex und RSI zweite Jahreshaft
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Quelle: Bloomberg
Minenaktien

Auch in der jetzigen Phase sollte man weiterhinlsoags billigst kaufen, Gewinner

laufen lassen und aufbauen. Verlierer sollten dagegissortiert werden, nachdem sie eine
Chance von ca. 2 Monaten bekommen haben. Natisti@s immer am besten, gleich vom
richtigen Fuld aus zu starten. Auf der anderen Seitebei einem Minenportfolio kurzfristig
beeindruckende Gewinne nicht entscheidend. Eswelhtehr darum, dber mehrere Monate
hinweg kontinuierlich eine bestmégliche Selektiam\Gewinnern zu schaffen. Diese sollten
dann in kumulativer Form maogliche Verlierer bei teen Ubertreffen. Gewinne von mehreren
hundert % sind bei kleinen, sorgfaltig ausgewahligplorern nicht selten. Ein Griff in den
Zylinder von 2000 Minenaktien zu machen und dabeiwei3e Kaninchen hervorzuzaubern
ist allerdings nicht méglich.
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Hier ein eher realistisches Beispiel eines Podfodus Minen Small- und Midcaps, welches
ich ab Mitte Oktober 2010 aufgebaut habe.

Poz. Eaufdatum Anzahl Eurs "Walrung alztueller Eurs %o
1 2012 &000 0115 CAD 019 65
2 16.11. 4000 0175 CAD 0.20 14
3 15.10. 1000 0.&a0 CAT 1.03 72
4 16.11. 4200 0165 CAD 031 B8
5 15.10. 4000 017 CAD 013 &
& 2012 4000 017 T3 016 &
7 16.11. 1600 040 CAD 028 S0
2 16.11. 100 TFO02 O CAD 6. 54 11
g 16.11. 1000 056 ATTD 077 58
10 16.12. 4000 019 CAD 0.235

11 28.10. 2000 030 CAT 065 117
12 1610 170 =20 CAD 453 16
1= 2012 &000 011 CAD 0.105 5
14 2012 &000 0135 CAD 01z 11
15 2712 4000 021 CAD 0285 56
16 2712 10000 0.0&6 CAT 0085 42

Beginn: 16.10.10
Investment bis 27.12.: 8140 Euro

Aktuell: 10345 Euro
Gewinn: 25.4.%
Wahrungsgewinn: ca.2%

Eine zuséatzliche Abfederung eines MinenportfoliesEinbriichen auf den Aktienmarkten
kann auch durch ein open end Shortzertifikat anfld8 Aktienindex erfolgen. Zum
Abschluss ein weiterer Ratschlag, der besonderddiitere Minenwerte gilt: Meiden Sie
stets Aktien, die allzu sehr in Medien auftauchdarals ,Geheimtipps” gelten, es sei denn
Sie mdchten zu den Schafen gehoren.

Allen Lesern dieses Artikels wiinsche ich Erfolg

Johannes Forthmann ist deutscher Wirtschaftswisbaftter, unabhangiger Analyst und
studierte fundamentale und technische AnalyseemUiSA. Er schreibt einen
Rohstoffnewsletter und gibt zeitweise Seminare. iIEmaloursofthesun@gmail.com
Veroffentlichungen nur mit Genehmigung des Aut@rank nach Australien an Herrn Werner
Juingling fiir die Uberarbeitung des Textes.




