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Guldfeber

Apropa Guldfeber sa ar den nya Guldruschen inom IT, exempelvis sa bestar S&P 500 index av ca
40% IT och manga bolag har galet héga varderingar just nu, de andra bolagen som ar ca 60% av
S&P500 sa ligger de flesta pa minus i ar. Man kan vilseledas att tro att det gar sa bra nu for alla
bolag dar nagra fa IT bolag star for de stora uppgangarna. Exempelvis sa sag jag i gar att ZOOM
(Inget ont om bolaget, bara som ett exempel pa hur varderingarna pa vissa bolag i nutid &r) hade
ett P/E pa ca 4230 till 532 de senaste 12manaderna! P/E &r det vanligaste nyckeltalet for att se
om bolaget ar kopvart eller inte. Men bara for oss en liten del av manga viktiga faktorer. Nar Ericson
hade sin hdgsta vardering 1999 sa var P/E ca 88. Skull du kopa ett bolag dar det tar mellan 532-
4230 ar att fa tillbaka pengarna? Det typiska for guldrusher ar myten om rikedomar. Redan for
sextusen ar sedan hamrades och smiddes guldféremal. Ungefar samtidigt borjade man bryta guld i
gruvor i Egypten, da for harskarnas rakning. De egyptiska faraonerna, som dyrkades som gudar, fick
massor av guld med sig i gravarna. Nar arkeologen Howard Carter 1922 6ppnade Tutankhamuns
grav med dess or6rda skatter, sdg han hur det glittrade av guld 6verallt. Kistan med Tutankhamuns
kvarlevor var av rent guld och vagde 110 kilo. Dar fanns bl.a. den berémda begravningsmasken i
guld, som &r idag varldens dyraste konstforemal med ett forsakringsvarde pa ca 6 miljarder USD.

Redan i det gamla Egypten betraktades guldet som gudarnas metall, och i skilda kulturer darefter
forblev det heligt och offrades ofta till hégre makter. I det antika Grekland — med dess brokiga
gudavarld och en uppsjo av myter och sagor - fortsatte guldet att fascinera. Dar finns berattelsen
om kung Midas, som dnskade att allt han rérde vid skulle bli guld. Sa blev dven all mat till guld, och
han var nara att svalta ihjal innan gudarna bonhtérde honom, och ldat honom slippa sin gyllene
férbannelse. Aven guldet har en baksida. Under artusendenas gang har otaliga slavar och arbetare
slitit ihjal sig for att fa fram guld. Kungar har inlett krig for att erdvra guldrika lander, och
révarband har plundrat stader och byar i jakten pa den adla metallen. Spaniens kung Ferdinand
riktade ar 1511 en uppmaning till sina upptacktsresande och erdvrare om att: "fa tag i guld, garna
pa ett vanligt satt, men till varje pris, hamta guldet”! Spanjorerna lyckades med detta, men deras
torst efter guld medfdrde att de indianska hégkulturerna i Mellan- och Sydamerika lades i ruiner.
Eureka!!l! Skrek de tidigaste guldsdkarna i Kalifornien. I bérjan av 1849 hade ryktet om guldrushen
spridits runt hela varlden, och ett 6vervaldigande antal s.k. "forty-niners”, som var képman och
guldstkare som borjade anlanda fran i stort sett varje kontinent. I allmanhet tjanade guldgravana
ganska blygsamma summor, efter att utgifterna réknats bort. Det fanns férvisso nagra kdpman som
tjanade stora summor pengar. Den rikaste mannen i Kalifornien under guldrushens tidiga ar var
Samuel Brannan. Affairsmannen Brannan éppnade blixtsnabbt de férsta verktygsbutikerna bland
guldfalten. Precis nar guldrushen inleddes kdpte han alla guldgravarverktyg som fanns tillgangliga i
San Francisco. Han sprang upp och ned for kullarna och skrek: "Guld! Guld i amerikanska floder”!
Han betalde 20 cent for varje vaskpanna, och salde dem sen fér 15 USD styck. Idag ligger Federal
Reserve Bank pa Manhattan i New York. Fem vaningar under gatuplanet finns ett valv som man bara
kan komma in i via en 6ppning i en valdig, roterande stalcylinder. Dar har ett stort antal lander
deponerat hela eller delar av sin guldreserv. USA, som har varldens stdrsta guldreserv, har det


https://sv.wikipedia.org/wiki/P/E

mesta av sitt lager i Fort Knox. Nar man tanker pa allt arbete som ldggs ner for att fa fram guldet
for att sedan lasa in det, sa tycker jag att nedanstdaende citat fran Warren Buffett ar sldende!

It gets dug out of the ground in Africa, or someplace. Then we melt it down, dig another hole, bury it
again and pay people to stand around guarding it. It has no utility. Anyone watching from Mars would
be scratching their head.

~

Priset pa guld varierar 6ver tid och satts pa internationella ravarubdrser. Sjalvklart ar guldet en
viktig tillgang hos varldens centralbanker, inklusive internationella valutafonden, som har
sammanlagt 32 000 ton guld i sina reserver. F6r narvarande dar ca 170 000 ton guld i omlopp. Detta
ar "allt” som hittills brutits och vaskats fram. Det ar inte ens 1 % av allt guld i jordskorpan och i
varldshaven. All guld som gravts upp motsvarar en guld kub med 21-meters sidor (21x21x21 m),
motsvarande en OS simbassdng i storlek, till ett varde av ca 9,6 amerikanska triljoner USD. Kalla
denna kub stapel A. Tillgangen guld har tva avsevarda tillkortakommanden; det ena ar att
tillgangen har begransningar i hur anvandbart det ar, och det andra ar att det inte kan féroka sig
sjalvt. Istdllet ar det som motiverar guldkdpare tron att leden av panikslagna manniskor kommer att
vaxa. Utbver detta har det stigande priset generat ytterligare entusiasm hos kdpare som sedan
attraherar fler képare som ser prisuppgangen som bekraftelse pa sin egen investeringsfilosofi. De
skapar sin egen sanning for stunden. Lat oss nu bilda stapel B som kostar lika mycket som stapel A.
For denna summa kan vi képa all akermark i USA, 400 miljoner tunnland som producerar ett varde
av ca 200 miljarder USD arligen, plus tex 16 bolag som Exxon Mobiles (inget bolag vi aktivt
investerar i men som ett exempel och vilket var ett av varldens mest lonsamma fdretag vid tillfallet
da jag larde mig detta exempel fér nagra ar sedan). Exxon Mobiles tjanade ca 40 miljarder USD
arligen for nagra ar sedan. Efter dessa kop har vi ungefar 1 biljon USD kvar i ren likviditet. Kan du
tanka dig en investerarare med 9,6 amerikanska triljoner USD som valjer stapel A framfér stapel B?

Uttver den idbgonfallande varderingen av allt existerande guld, och om man réknar hundra ar framat
fran idag, kommer istallet 400 miljoner tunnland att producera mangder av korn, vete, bomull och
andra grodor, och kommer att fortsatta att producera denna vardefulla frikostighet oavsett vad
valutan ar varderad till. Exxon Mobile kommer troligen att ge sina dgare flera miljarder dollar bara i
utdelning och kommer samtidigt att aga tillgdngar som &r varda betydligt fler miljarder dollar an
vad utdelningen kommer att inbringa, och glém inte att vi fick motsvarande 16 Exxon Mobiles. De
ton guld som utgér stapel A kommer att vara oférandrat i storlek och fortfarande inkapabla att
producera nagot. If you own one ounce of gold for an eternity, you still own one ounce of gold at its
end. Las mer pa Investerum Value Investing bibliotek; Hur fungerar olika vardepapper?

Det finns en helig gral gdllande Investeringar som vi kallar Owners Manual och i den finns det
ett 70-tal principer som de rikaste anvander sig av, och vad jag vill podangtera ar vikten av
skillnaden pa investering och spekulation. Att kopa guld som investering ar en spekulation, men
inte att dga en guldgruva som ar mycket lénsamt. Det finns flera viktiga omraden dér man
anvdnder guld, som ar mycket viktigt tex i vissa tekniska produkter. Det kan t.o.m. finnas i glass,
som jag at pa nyar i Miami. Den dyraste jag &tit! Det dr enklare att paverka framtiden &an att



forutse den. Att tro att ndgot kommer ga upp eller ned genom att bara ga pa kdnsloméassiga
beslut ar inte Investerums filosofi. Darfor har vi bestamt oss for att investera i produktiva
tillgangar och alltid folja lLagen om sdkerhetsmarginaler (skillnaden mellan priset och inbyggda
vardet). Globala foretag kommer att fortsédtta att leverera varor och tjanster som efterfragas.
Vvart mal kommer alltid att vara okat dgarskap i forstklassiga foretag. Min tro ar att under
overskadlig framtid kommer detta satt att investera visa sig vara det bésta. Vad som &r &n mer
viktigt ar att det kommer att vara det absolut sdkraste séttet pa lang sikt.

For att skapa guld kravs mer energi an en sol och tank pa att 1 sekund av var sols energi motsvarar
ca 500.000 ars energiférbrukning pa jorden. Guld bildas nar en sol exploderar. Varfor ar det sa
eftertraktat? Det fordndras ej med tiden. Det rostar inte, det frats inte sénder och den dar den mest
formbara av alla metaller. Man kan tanja ut guld extremt langt och guld ar extremt sallsynt.

1. Varldens storsta guldtacka vager 250 kg varav 93 kg rent guld.

2. Vara kroppar bestar av 0,2 mg guld, dar det mesta finns i vart blod.

3. Man kan atervinna en stérre mangd guld fran ett ton datorer &n fran 17 ton guldmalm.

4. Den olympiska guldmedaljen innehaller endast 1,34 % guld.

5. Varlden bryter mer stal pa en timme an vad guld har gjorts sedan historieskrivningens borjan.

6. Nastan allt guld kommer ursprungligen fran meteoriter som slagit ned pa jorden 200 miljoner ar
efter dess uppkomst. NASA uppskattar att den till jorden narliggande asteroiden Eros innehaller 20
miljarder ton guld.

7. Indiska hemmafruar sags aga 11 % av allt guld i varlden. Det ar mer an vad USA, IMF, Schweiz
och Tyskland har tillsammans i sina guldreserver.

8. Varldens mest vardefulla mynt, som ar giltigt betalmedel, ar ett australiskt mynt med ett
nominellt varde pa 1 miljon USD. Da det vager 1000 kg och bestar av 99,99 % rent guld, uppgar
guldvardet till 45 miljoner USD.

9. Den kemiska beteckningen for guld ar Au, atomnummer 79, vilket kommer fran det latinska ordet
for guld - aurum, som betyder "skinande soluppgang” eller "gryningens sken”. Ordet guld
harstammar fran det ur-germanska ordet gulp och det ur-indoeuropeiska ordet ghel, som betyder
"gul/groén”. Grundamnet har varit kant sedan antiken.

Sist men inte minst; 6 200 000 000 000 bilar i en skoldda med en vikt per bil pa 2 ton. Sa tat ar
guldets atomkarna. Fundera pa den en stund.



To have gold is to be in fear, and to want it to be sorrow.

Vanliga Halsningar,
Joakim Huth

j.huth@investerum.se
Ordférande i Investeringskommittén
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I broschyren Wealth Builder Plan far du mer information om oss, vara forvaltningsprinciper och

tjanster. Ladda ned

Tidigare mail i Value Investing biblioteket kan du na via denna lank.

Riskinformation

Innehallet i mailet ska inte tolkas som rad, erbjudande eller rekommendation att k6pa nagon
produkt eller tjanst. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i
vardepapper/fonder kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka det
investerade kapitalet. Fér mer information om risker, se https://investerum.se/
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