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Drie royalty(stream)bedrijven in edelmetaal...

Een defensieve manier omin te spelen op een herstel van de goud- en zilverprijs. Ook
zonder een heropleving moeten deze aandelen het meer dan behoorlijk doen. Dankzij een
uniek bedrijfsmodel blijft het drietal winstgevend, terwijl de malaise wordt aangewend
om, via nieuwe contracten op de allerbeste mijnbouwprojecten, het groeiprofiel aan te
scherpen.

Franco-Nevada [NYSE: FNV $42,81]

Grootste goud-royaltybedrijf ter wereld: 182 actieve contracten, waarvan 45
(edel)metaal en 137 olie&gas. Zwaartepunt op Canada, Verenigde Staten, Chili, Mexico en
Panama. Omzetverdeling: 91% edelmetaal, 7% olie&gas, 2% andere metalen.
Schuldenvrij. Brutomarge van 76%. Brutodividend van $0,21 per kwartaal (2% op
jaarbasis). Goed gevulde pijplijn. Ruim $1 miljard capaciteit voor acquisities. |Jzersterk
management.

Royal Gold [Nasdaqg: RGLD $46,39]

Tweede grootste goud-royaltybedrijf ter wereld: 198 contracten, waarvan 38 actief.
Focus op Canada, Guatemala, Chili en Mexico. Brutomarge van 78%. Dividend 14 jaar op
rij verhoogd en op dit ogenblik een payout-ratio van 29%. Omzetverdeling: 81% goud,
7% koper, 4% nikkel, 3% zilver en 5% andere metalen. Groei op korte, middellange en
lange termijn. Tegen 2018 gaat de productie minstens +50%.

Silver Wheaton [NYSE: SLW $11,81]
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Wereldleider in zilver/goud royalty streams: 18 langetermijncontracten (21 mijnenen 6
ontwikkelingsprojecten). Zwaartepunt op Mexico, Brazilié, Canada, Peru en Chili. Omzet:
64% zilver en 36% goud. Brutomarge van 72%. Productie +23% in 2015 en minstens
+45% tegen 2019. Dividendbetaler: twintig procent van de gemiddelde kasstroom over
de voorbije vier kwartalen.

Een van de grootste zinkbedrijven ter wereld...

Ondanks de groeivertraging, ziet de vraag/aanbod-dynamiek van de zinkmarkt er goed
uit. Vooral de sluiting van enkele grote mijnen moet de prijs ondersteunen.

Nyrstar [Euronext-Brussel: NYR €2,02]

Geintegreerd mijnbouw- en metaalbedrijf. Leiderspositie op de zink- en loodmarkt. Actief
in Europa, Noord&Midden-Amerika, Peru, Chili en Australié. Sanering beloofde veel goeds
voor 2015. De zinkprijs liet het echter afweten en er volgde een afschrijving van bijna een
half miljard euro. Overnameprooi voor de grote conglomeraten. Grondstoffenhandelaar
Trafigura bezit een vijfde van het kapitaal, heeft twee zitjes in de raad van bestuur en wil
de rendabiliteit opkrikken.

Een klepper in een verwaarloosde niche van de
energiemarkt...

De eerste Japanse kernreactor werd deze zomer heropgestart. De prijsdaling van fossiele
brandstoffen zorgt voor tegenwind, maar het dieptepunt van de uraniumprijs ligt nu toch
al ruim een jaar achter ons. Om op (middel)lange termijn te kunnen voldoen aan de
stijgende vraag, moet de uraniumprijs minstens verdubbelen. Landen zoals India, China
en Rusland gaan nog steeds voluit voor nucleaire energie.

Cameco [NYSE: CCJ $11,86]

Grootste beursgenoteerde uraniumproducent ter wereld: 6 mijnen, 2 expansie-en 3
ontwikkelingsprojecten. Actief in Canada, Kazachstan, VS, Australié en Duitsland. In de
periode 2014-2018 gaat de productie +30%. Tegen 2020 mogelijk +50%.
Productiekosten in eerste kwartiel van de curve. Langetermijncontracten. Brutodividend
van C$0,10/aandeel per kwartaal (2,5% op jaarbasis).

Kevin Van Campenhout, hoofdredacteur Beursparels
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(http://www.beursparels.be)

‘Beursparels’ is een veertiendaagse beursbrief (24x/jaar) met veel aandacht voor
geopolitiek, macro-economie, edelmetaal en grondstoffen.

Dit artikel bevat geen beleggingsadvies of aanbeveling, noch een financiéle analyse. Niets in dit document mag
worden geinterpreteerd als zijnde informatie met contractuele waarde van eender welke aard. Dit document is
uitsluitend ter informatie bedoeld. Keytrade Bank kan niet aansprakelijk worden gesteld voor eender welke
beslissing op basis van de informatie die dit document bevat, noch voor het gebruik ervan door derden.
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