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Stabilitas: Edelmetall- und Rohstoff-Report
Extreme Unterbewertung bei Minenaktien

® Silber: Anlagefunktion iiberholt Industriefunktion
® Umschichtung von Minenaktien zu Gold-ETFs
® Sorgen um China driicken Basismetalle

Bad Salzuflen, 3. April 2012 — Nach dem fulminanten Jahresstart ist es im Marz sehr ruhig
geworden um Gold. ,Der Markt scheint in einer Warteposition zu verharren, und das obwohl die
Kapazitat des Euro-Rettungsschirms gerade auf mehr als 800 Milliarden Euro aufgestockt wurde.
Katastrophenmeldungen werden von den Marktteiinehmern zur Zeit nicht als solche
wahrgenommen®, erklart Martin Siegel, Edelmetallexperte und Geschaftsfiihrer der Stabilitas GmbH.
Da das Thema Schuldenkrise aktuell nicht mehr die Titelseiten beherrsche gehe die Nachfrage nach
Gold als Absicherungsprodukt deutlich zuriick. Auf Monatssicht schloss Gold mit minus 1,8 Prozent.
Doch Siegel warnt: ,Die fundamental schlechten volkswirtschaftlichen Rahmendaten haben sich ja
nicht geandert. Die Zinsen werden weiter gedriickt, Markte mit Geld geflutet und die Kaufkraft
mindernde Inflation nimmt weiter ihren Lauf.“ Das werde sich Uber kurz oder lang auch wieder in
einem steigenden Goldpreis niederschlagen. An seinem neuen Allzeithoch fir 2012 von mehr als
2.000 US-Dollar pro Feinunze halt der Experte daher fest.

Beim volatileren Goldanhangsel Silber ging es im Marz mit minus 6,9 Prozent wie gewohnt mehr als
dreimal starker abwarts. Im Vormonat war das Edelmetall aber mit elf Prozent auch deutlich starker
gestiegen. ,Fir das Jahr 2012 gehe ich fest davon aus, dass der Silberpreis wieder den Aufwartspfad
aufnehmen wird. Im Laufe der Edelmetallhausse seit 2001 hat die Anlage- die Industriefunktion bei
Silber klar Gberholt — Konjunkturentwicklungen spielen deshalb nur noch eine untergeordnete Rolle,
erklart der Experte. Auch wenn langerfristig keine realen Zuwachse in der Kaufkraft bei Gold und
Silber zu sehen sein werden, werde der Preis mit der Inflationsrate steigen. ,Die Uberschissige
Liquiditat am Markt wird Gber kurz oder lang in Sachwerte flieRen. Damit sind Preissteigerungen bei
Edelmetallen fiir die nachsten zwei bis drei Jahre so gut wie sicher.”

Besonders enttduschend hat sich der vergangene Monat fir die Aktien der Minengesellschaften
entwickelt. ,Wahrend Minenaktien im Januar noch stark ins neue Jahr gestartet waren, haben sich
ihre Kursgewinne mittlerweile wieder fast vollstandig aufgeldst®, stellt Siegel fest. ,Im Vergleich zu
physischem Gold verzeichnen Minenaktien eine fast so starke Unterbewertung wie im Krisenjahr
2008.“ Als Ursache hierfir nennt er zum einen den Kurseinbruch bei zahlreichen physischen
Rohstoffen, dem sich auch die Minenaktien nicht entziehen konnten. Zum anderen finde aber auch
eine Art Umschichtung statt. ,Einige Mineninvestoren haben zuletzt in Gold-ETFs umgeschichtet, was
jedoch darauf schliefen lasst, dass das Interesse an Edelmetallen nicht grundsatzlich abhanden
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kommt®, erklart Siegel. Wahrend Minenpapiere deutlich an Wert einblften, verzeichnen ETFs stetig
wachsende Zuflisse.

Auch Basismetalle haben sich insgesamt schwach entwickelt. Besonders hart getroffen habe es z.B.
Aluminium (-8,3 Prozent) und Nickel (-10,5 Prozent). ,Der Markt lasst sich offensichtlich wieder von
Konjunktursorgen und Angsten um eine nachlassende Industrieproduktion in China — dem weltweit
grofiten Verbraucher von Industrierohstoffen — verunsichern®, erklart der Edelmetallexperte.

Wertentwicklung
Fondsname in % Anlagefokus

1 Monat / 1 Jahr *
STABILITAS-GOLD+RESOURCEN -13,98 | -25,07 | Gold, Siloer, Basismetalle, Energie
STABILITAS-SILBER+WEISSMETALLE -15,50 - 23,69 Silber, WeiRmetalle
STABILITAS-PACIFIC GOLD+METALS -11,43 | -17,18 | Pazifischer Goldminensektor
STABILITAS-GOLD+RESOURCEN o )
SPECIAL SITUATIONS -9,58 - 22,67 Spezialsituationen Gold

* Stichtag: 31.03. 2012

Uber Stabilitas GmbH

Die Investmentboutique Stabiltas GmbH hat sich auf die Beratung von Edelmetallinvestments spezialisiert. Seit
Unternehmensgrindung im Jahr 2006 berat das Unternehmen die auf den Nebenwertesektor ausgerichteten Stabilitas-
Edelmetallfonds, die unter der luxemburgischen Kapitalanlagegesellschaft IPConcept Fund Management S.A. verwaltet werden.
Hierzu zahlen der STABILITAS-GOLD+RESOURCEN sowie die Spezialfonds STABILITAS-SILBER+WEISSMETALLE,
STABILITAS-SOFT COMMODITIES (in Liquidation), STABILITAS-URAN+ENERGIE (in Liquidation), STABILITAS—
GOLD+RESOURCEN SPECIAL SITUATIONS, STABILITAS GROWTH-SMALL CAP RESOURCEN sowie der STABILITAS-
PACIFIC GOLD+METALS, der in 2009 erfolgreichste Goldminenaktienfonds.
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