
ESSAY 2: USING M&A DATA AND GOLDNERDS TO SCOUT FOR 
POTENTIAL TAKEOVER TARGETS 

I  recently wrote an article updating subscribers on the merger and acquisition activity that has taken place in  the gold 
sector  over  the  past  6­7 months.  From  that  data  we  were  able  to  derive  some  useful  key  averages  for  the  target 
assets. The results were as follows: 

The  average  price  paid/offered  for  reserves  and  resources  was  US$101/oz  (A$120/oz)  and  US$34/oz  (A$40/oz) 
respectively.  The  average  production  rate  was  121,000  oz  per  annum  at  an  average  cash  cost  of  US$448/oz 
(A$540/oz). The average reserve and resource sizes were 1.1 Million oz and 2.9 Million oz respectively. The average 
sum of the cost per reserve oz and the cash cost was close to US$550/oz (A$660/oz).  Ok, what can we derive from



all of this? Generally speaking these assets have been acquired, or are in the process of being acquired, because they 
represent excellent value  for money. This  is  important.  If we as  investors are  looking  for undervalued gold stocks  to 
invest  in,  these averages present us with a reasonable yard stick for comparison purposes. The best part is, you are 
not going  to  find  too many  companies  that meet  the criteria,  thus  significantly  narrowing  the  field.  I’ll  now  step  you 
though the process of using GoldNerds Pro to arrive at a meaningful short list of candidates. 

Step 1: Select Columns to View (Optional) 

The first step  is  to go  into the main Gold Stocks  sheet  in  the spreadsheet and narrow down the  information you are 
looking at. Choose the Select Columns to View button in the top left section of the sheet. You just want to look at the 
relevant columns to assist your analysis. 

Step 2: Filtering the Gold Stocks Sheet 

Within  the main Gold Stocks sheet, you next want to filter the information so as to narrow your search to the relevant 
companies. In the top left blue section you will see the option, Filters On/Off. Click this button. Little drop down arrows 
should now appear in each column as displayed below. In  the diagram below, also note the blue section in the top left 
area with the Select Columns to View and Filters On/Off buttons.



Go to the Status column (middle of the sheet) and click on the drop down arrow. Choose the Custom option. You will 
see a Custom AutoFilter box (as displayed below). Choose contains on the left side and then type in a P (Producers) 
on  the right. Next click  the Or option directly below and choose contains again  this  time typing D (Development) on 
the right side. Click Ok  to apply  the  filter. This will  limit  our  search  to producing and development companies which 
have the more advanced projects we are targeting. 

Next, go  to the EV/Reserve Oz column and click on the drop down arrow. Choose the Custom option. You will  see a 
Custom AutoFilter box (as displayed below). Select is less than and type in A$120 (US version US$101) on the right 
side. Click Ok  to apply the filter. This will limit the search to companies with an EV/Reserve Oz of A$120 (US$101/oz) 
or  less.  Feel  free  to be more  flexible  and  increase  this  number  to perhaps  the  top of  the  range of  our Merger  and 
Acquisition data which was US$127/oz (A$153/oz). 

In addition to our two filters, you could go and apply filters for the remainder of the parameters we listed above such as 
reserve  size, annual production  rate  etc. What  you are  likely  to  find  is  that  the  search  results will be  close  to  zero 
companies.  You  will  note  that  in  our  table,  there  were  many  deals  that  did  not  specifically  satisfy  all  the  above 
averages. The search results should be small enough  to provide you with a meaningful shortlist  to undertake further 
research, but not so small that it leaves out some worthwhile stocks that marginally fail in one of the categories.



Step 3: Apply a Scoring Criteria (Optional) 
As  an  optional  step,  you  may  want  to  apply  customized  scoring  to  your  search  results.  This  can  assess  your 
candidates  for balance  sheet  strength,  hedging commitments,  political  risk  etc.  In our  first  essay, How  to  Scan  for 
Quality  Gold  Producers  using  GoldNerds  Pro,  I  introduced  you  to  the  criteria  I  personally  use  (parameters  are 
below). I encourage you to experiment with some of the weightings to arrive at your own scoring system. 

Step 4: Sort the results by the Scoring Column (Only if you applied Step 3) 
Last but not least, sort the Scoring column from highest to lowest by hitting the S button  in that particular column (far 
right  see  the  step  2  diagram).  This  will  then  apply  the  scoring  parameters  we  stipulated  in  Step  3  to  the  filtered 
companies. Use this list  to  then conduct your own research, perhaps working your way down the list from the highest 
to the lowest scoring companies. 

I want to quickly reiterate that none of these steps are set in stone. By all means, change the scoring and/or filtering to 
better reflect your own needs and preferences as you feel more comfortable and familiar with the spreadsheet.



Some Important Things to Consider 

When using this technique to search for undervalued companies (takeover candidates), some things you may need to 
consider include: 

1.  The balance sheet strength of  the company.  If  you are using  EV per oz  in your analysis,  it  is  true  that the 
state of the balance sheet will be incorporated into your valuations. What isn’t perhaps as clear  is the risk of 
the  company  in  question  defaulting  on  debt  and  forward  selling  obligations  prior  to  achieving  commercial 
production rates (if the company is having trouble achieving targets). 

2.  If  the  project  in  question  is  at  the  feasibility  study  stage,  you  many  need  to  consider  issues  such  as 
permitting and indigenous agreements. The environmental laws in developed countries, such as Canada and 
the United States,  are strict.  If  a company  is having  trouble attaining  the necessary permits,  the assets  in 
question will be discounted and thus attractive from a valuation perspective. 

3.  The accuracy of the feasibility study numbers. Feasibility studies often paint projects in the best possible light 
which  assists  the  company  in  attaining  necessary  finance.  It  must  also  be  said  that  forecasting  financial 
results  for  projects  is  a  very  difficult  task.  There  is  execution  risk  involved  concerning  the  respective 
management teams. This will be the subject of a future article I am going to write, looking at what companies 
actually achieve versus what  they  forecast  to achieve. From  this data, we may be able  to come up with a 
useful margin for error to apply when using feasibility study numbers. 

In summary, this is just one of many techniques you may want to utilize in looking for undervalued gold stocks to invest 
in. The above averages  are certainly  not  the only way of  finding  quality  undervalued companies. They do however, 
provide a useful starting point  in my opinion.  If  you are  interested  in becoming more proactive and hands on  in  your 
researching of gold stocks and do not already own a copy, I highly recommend the GoldNerds products. The 2 essays 
I have written thus far demonstrating the functionality of GoldNerds Pro is just a drop in the ocean of what this product 
can  do.  Until  next  time,  good  luck  in  your  quest  to  discover  potential  takeover  targets  in  the  gold  sector  and  keep 
learning  as much  as  you  can.  The most  successful  investors  I  know are  the  ones  who are  the most  proactive  and 
hands on in their approach. 

Troy Schwensen 

Editor 
The Global Speculator 

Editor of GN North America 
www.goldnerds.com.au 

DISCLAIMER 

The search results which are generated from following the above steps should not be misconstrued as a recommendation 
to buy or sell the resulting securities. It should be considered a useful short list of companies from which to undertake 
further research and due diligence prior to making any investment decisions.


