AMG Gold - Minen & Metalle

Bericht per 31. Dezember 2013

Kommentar Dezember Aktuelle Fondsdaten

Der Edelmetallsektor entwickelte sich auch im letzten Monat des Jahres

leicht negativ. Positionsbereinigungen von enttauschten Investoren sowie Total Fondsvermogen: ) CHF 111.9 Mio.
die Ankindigung, dass das Anleihenkaufprogramm der Amerikanischen Innerer Wert (Tral.ﬁche A): CHF 7,1'93
Notenbank (FED) etwas zuriick gefahren wird, driickten auf den Gold- und Ausstehende Anteile: 421'617
Silberpreis und die Aktienkurse der Edelmetallfirmen. Der Sektorausblick Innerer Wert (Tral.ﬁche B): CHF 71.93
der Analysten ist fir 2014 recht verhalten, wobei wir dem nicht allzu grosse ~ Ausstehende Anteile: 481'473
Beachtung schenken, waren doch die gleichen Analysten vor einem Jahr  Innerer Wert (Tranche C): CHF 72.30
mehrheitlich positiv eingestellt. Sowie QE3 keinen bleibenden positiven Ausstehende Anteile: 650'507

Einfluss auf den Goldpreis hatte, so missen wir davon ausgehen, dass sich
auch das ,Tapering* nicht gross negativ auswirken wird. Der Markt hat dies Performance - Tranche A
unseres Erachtens schon lange eingepreist. An der Nachrichtenfront war es

im Dezember recht ruhig. Royalty Firmen konnen zurzeit aus vielen ver- 1 Mt 3 Mt 12 Mt 3 Jahre* 5 Jahre* seit Beginn*
schiedenen Projekten auswahlen, da dies fur einige Firmen die einzige Fonds -5.2% -18.8% -54.4% -30.2% -5.0% -6.4%
Geldquelle ist. Franco-Nevada (FNV) hat in Westafrika USD 135Mio in ei- XAU 42%  -11.4% -50.6% -29.3% -10.7% -11.8%
nen zukunftigen Gold ,Stream® von Teranga Gold investiert. FNV wird be- “p.a.

reits ab 2014 fur 40 Jahre Einnahmen aus dieser Partnerschaft generieren XAU = The Philadelphia Stock Exchange Gold & Silver Index

kénnen. FNV hat rund 370 verschiedene Anlagen, wobei nur 47 im Gold

,Stream” angesiedelt sind. Franco-Nevada bleibt auf Bewertungsbasis ein

teures Investment, aber das Geschéaftsmodell wird die néchsten Jahre sig- 2013 2012 2011 2010 2009 seit Beginn
nifikantes Wachstum generieren und die Nettogewinne sollten stetig stei- Fonds  -54.4% -8.9%  -18.1% 49.7% 51.6% 20.1%
gen. Viel Bewegung war in der Fuhrungsetage von Barrick Gold (ABX). XAU 50.6% -103% -20.0% 21.4%  31.9% 62.1%
Anfang Dezember kam nicht Uberraschend die Kiindigung des langjéhrigen : : : : : :
Verwaltungsratsprasidenten und Griinder, Peter Munk. Die Kindigung von
zwei weiteren Verwaltungsraten Mitte Monat war aber Uberraschend. Wir AMG Gold, Minen & Metalle indexiert =——XAU in CHF indexiert
sehen solche Veradnderungen in einem Unternehmen, wo in der Vergan- Jahrliche Wertentwicklung (Rechte Skala)

genheit fragwirdige Entscheidungen getroffen wurden, als positiv. Dement-
sprechend halt sich auch der Aktienkurs gegenuber dem Benchmark ext-
rem gut und die Firma ist im Portfolio wieder unter den Top 5. Aufgefallen 220
ist auch lamgold (IAG), welche zur Bilanzstéarkung eine Dividendenkirzung 200 51.6% i | 60%
auf null ankiindigte. Die Firma hat dies im Vorfeld mit Investoren abgeklart 49.7%
und es ist erstaunlich, dass darauf der Aktienkurs stark unter Druck kam. 8 A N a0%
IAG denkt ebenfalls dartiber nach, den Anteil von Anglo-Ashanti in der JV | NS WY A W
Mine ,Sadiola® in einem Aktientausch zu tbernehmen. Eine nétige Expan-
sion dieser Mine bendtigt Investitionen von etwa USD 400 Mio., was im
Moment nicht auf offene Ohren bei IAG Aktionaren stosst. Auf der M&A
Seite hat im Dezember Primero Mining (P) ein Ubernahmeangebot fiir ||
Brigus Gold (BRD) mittels eines Aktientausches unterbreitet. Primero [ -20%
zahlte eine Pramie von 43%. Primero ist uns seit langerem durch die bes- -8.9% \ 40%
sere Performance gegenuber dem Benchmark aufgefallen und wird durch l\ﬂ
diese Ubernahme ein Kandidat fiir unser Portfolio. Wir gehen nicht davon -54.4% -60%
aus, dass die Sektorperformance 2014 im gleichen Stil wie in den vergan- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
genen Monaten weitergeht. Die Goldpreiserwartung wurde von den Ana-
lysten kraftig heruntergestuft und liegt nun bei USD 1250 fir das kom-
mende Jahr. Angebot und Nachfrage scheinen uns unter USD 1'200 breit
abgestitzt. Die Uberraschung konnte dieses Jahr ganz klar auf der positi-
ven Seite liegen. Da die Gold- und Silberminenfirmen zurzeit sowieso zu
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Die detaillierten Performance Daten sind verfiigbar unter wvw.amg.ch

Kennzahlen (Uber die letzten 3 Jahre rollierend)

einem viel tieferen implizierten Gold- und Silberpreis handeln, durfte bei Historische ‘Volatll(l)tat_(p.a.). . . . 33.6%
einer Erholung das Potential Uberproportional sein. lhnen, liebe Anleger, Sharpe Ratio (0.2% risikofreier Zinssatz): n/a
danken wir fir das uns entgegengebrachte Vertrauen und wiinschen ihnen Beta (vs. XAU): 0.96
ein erfolgreiches Anlagejahr 2014..
Kurzprofil Branchenaufteilung Engagement
Fondsdomizil: Schweiz enio 8.2% Longposition: 99.4%
Fondsleitung: LB(Swiss) Investment AG, Ziirich ermediate 9%
Depotbank: Bank J. Safra Sarasin AG, Basel Juniors 4.8%
Vermogensverwalter: AMG Fondsverwaltung AG, Zug beraktie %
Fritz Eggimann, Bernhard Graf
Lancierungsdatum: 18.04.2006 Tranchen A + B Royaltie 9.3%
10.01.2013 Tranche C Goldbarren 2.6%
Tranche A (ISIN, Valor): CHO0024686773, 2468677 Silber Metallkonto 0.0%
Dividenden & Kapitalgewinn ausschiittend Liguiditat 0.6% Liquiditi’:it: 0.6%
Tranche B (ISIN, Valor): CHO0048476706, 4847670
nur Dividenden ausschiittend
Tranche C (ISIN, Valor): CHO0197484386, 19748438 Grosste Positionen
Dividenden & Kapitalgewinn ausschiittend
Ausgabe / Rucknahme: Taglich / ohne Gebiihren 0.0% 1.5% 3.0% 4.5% 6.0%
Gewinnbeteiligung: 8% Uber 5% Hirde, mit Hochwassermarke t . . . !
Hochwassermarke inkl. Hiirde: CHF 226.73 - Tranchen A/B + C Goldcorp
Vermogensverwaltungsgebiihr: 1.50% - Tranchen A + B; 1.0% - Tranche C Barrick Gold
TER (Gesamtkostensatz) per30.06.2013: 1.69% - Tranchen A + B; 1.17% - Tranche C Silver Wheaton
Randgold Resources
Wahrungsaufteilung Anglo Ashanti
CHF 0.5% uUsD 24.9% Agnico Eagle
AUD 2.0% Silber 0.0% Kinross Gold
ZAR 4.5% GOLD 2.6%
CAD 65.5% Palladium / Platin 0.0% B2Gold
Newmont
Ausschuittungen Eldorado Gold
bisher keine

Rechtlicher Hinweis: Die AMG Fondsverwaltung AG wendet bei der Zusammenstellung dieser Informationen die grosstmégliche Sorgfalt an. Dennoch besteht weder explizit noch implizit ein Anspruch ot
eine Garantie bezuglich Genauigkeit, Vollstéandigkeit oder Richtigkeit. Die Performance der Vergangenheit ist kein Hinweis auf die zukiinftig zu erwartende Performance. Der Preis eines Anteils kann sow
steigen als auch sinken. Die Hohe der Ausschittung kann variieren. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberuicksichtigt
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