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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

bitte lesen Sie den vollstandigen Disclaimer auf
den folgenden Seiten aufmerksam durch,
BEVOR Sie mit der Lektiire dieser Swiss Resour-
ce Capital Publikation beginnen. Durch Nutzung
dieser Swiss Resource Capital Publikation erkla-
ren Sie, dass Sie den folgenden Disclaimer al-
lumfassend verstanden haben und dass Sie mit
dem folgenden Disclaimer allumfassend einver-
standen sind. Sollte mindestens einer dieser
Punkte nicht zutreffen, so ist die Lektiire und
Nutzung dieser Publikation nicht gestattet.

Wir weisen auf Folgendes hin:

Die Swiss Resource Capital AG sowie die Auto-
ren der Swiss Resource Capital AG halten aktuell
direkt und/oder indirekt Aktien an folgenden, in
dieser Publikation erwéhnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Caledonia Mining, Condor
Gold, Eskay Mining, Mawson Gold, Novo Resour-
ces, OceanaGold, Sibanye-Stillwater, Velocity
Minerals.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kénnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen
Wertpapieren und Optionen, Futures und ande-
ren Derivaten, die auf diesen Wertpapieren ba-
sieren, halten. Weiterhin behalten sich die Swiss
Resource Capital AG sowie die jeweiligen Auto-
ren samtlicher Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorge-
stellte Wertpapiere und Optionen, Futures und
andere Derivate, die auf diesen Wertpapieren
basieren zu kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch
besteht die Madglichkeit eines Interessenkon-
flikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Unterneh-
men IR-Beratungsvertrage geschlossen: Cale-
donia Mining, Mawson Gold, OceanaGold, Siba-
nye-Stillwater. Hierdurch besteht die Méglichkeit
eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Werten mit
einer Aufwandsentschéadigung entlohnt: Caledo-
nia Mining, Condor Gold, Eskay Mining, Mawson
Gold, Novo Resources, OceanaGold, Siba-
nye-Stillwater, Velocity Minerals. Alle genannten
Werte treten daher als Sponsor dieser Publikati-
on auf. Hierdurch besteht die Méglichkeit eines
Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung

Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des
WpHG (Deutschland) bzw. des BorseG (Osterreich)
sowie der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht
(Schweiz) und kein Finanzunternehmen im Sinne
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des § 1 Abs. 3 Nr. 6 KWG. Bei sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG (dazu zéhlen
im Folgenden stets auch alle Publikationen, die auf
der Webseite www.resource-capital.ch sowie allen
Unterwebseiten (wie zum Beispiel www.resour-
ce-capital.ch/de) verbreitet werden sowie die Web-
seite www.resource-capital.ch selbst und deren
Unterwebseiten) handelt es sich ausdriicklich weder
um Finanzanalysen, noch sind diese einer professi-
onellen Finanzanalyse gleichzusetzen. Stattdessen
dienen samtliche Publikationen der Swiss Resource
Capital AG ausschlieBlich der Information und stel-
len ausdricklich keine Handelsempfehlung hinsicht-
lich des Kaufs oder Verkaufs von Wertpapieren dar.
Samtliche Publikationen der Swiss Resource Capital
AG geben lediglich die Meinung des jeweiligen Au-
tors wieder. Sie sind weder explizit noch implizit als
Zusicherung einer bestimmten Kursentwicklung der
genannten Finanzinstrumente oder als Handlungs-
aufforderung zu verstehen. Jedes Investment in
Wertpapiere, die in Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG erwahnt werden, birgt Risiken, die
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und - je
nach Art des Investments — sogar zu dartiber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, fihren kénnen. Aligemein sollten Kauf-
bzw. Verkaufsauftrage zum eigenen Schutz stets li-
mitiert werden.

Dies gilt insbesondere fir in sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Be-
reich und dabei vor allem fiir Explorations-Unter-
nehmen und Rohstoff-Unternehmen, die sich aus-
schlieBlich fur spekulative und risikobewusste Anle-
ger eignen, aber auch fiir alle anderen Wertpapiere.
Jeder Borsenteilnehmer handelt stets auf eigenes
Risiko. Die in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG bereitgestellten Informationen
ersetzen keine auf die individuellen BedUrfnisse aus-
gerichtete fachkundige Anlageberatung. Trotz sorg-
faltiger Recherche Ubernimmt weder der jeweilige
Autor noch die Swiss Resource Capital AG weder
eine Gewahr noch eine Haftung fiir die Aktualitét,
Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstédndigkeit, An-
gemessenheit oder Qualitat der bereitgestellten In-
formationen. Fir Vermdgensschaden, die aus Inves-
titionen in Wertpapieren resultieren, fur die in samtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
Informationen bereitgestellt wurden, wird weder von
Seiten der Swiss Resource Capital AG noch vom
jeweiligen Autor weder ausdriicklich noch still-
schweigend eine Haftung tbernommen.

Jedwedes Investment in Wertpapiere ist mit Risi-
ken behaftet. Durch politische, wirtschaftliche oder
sonstige Verédnderungen kann es zu erheblichen
Kursverlusten, im auBersten und schlimmsten Fall
sogar zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
und - je nach Art des Investments — sogar zu daru-
ber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nach-
schusspflichten kommen. Insbesondere Invest-
ments in (ausléandische) Nebenwerte sowie Small-
und Micro-Cap-Werte und dabei vor allem in
Explorations-Unternehmen und Rohstoff-Unterneh-
men generell, sind mit einem Uberdurchschnittlich
hohen Risiko verbunden. So zeichnet sich dieses
Marktsegment durch eine besonders groBe Volatili-

tat aus und birgt die Gefahr eines Totalverlustes des
investierten Kapitals und — je nach Art des Invest-
ments — darliber hinausgehender Verpflichtungen,
bspw. Nachschusspflichten. Weiterhin sind Small-
und Micro-Caps oft duBerst markteng, weswegen
jede Order streng limitiert werden sollte und auf-
grund einer haufig besseren Kursstellung an der je-
weiligen Heimatbdrse agiert werden sollte. Eine In-
vestition in Wertpapiere mit geringer Liquiditat und
niedriger Borsenkapitalisierung ist daher hochst
spekulativ und stellt ein sehr hohes Risiko, im &u-
Bersten und schlimmsten Fall sogar bis zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals und - je nach Art
des Investments — sogar bis zu darlber hinausge-
henden Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten, dar. Engagements in den Publikationen der, in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG vorgestellten Aktien und Produkte bergen
zudem teilweise Wahrungsrisiken. Die Depotanteile
einzelner Aktien sollten gerade bei Small- und
Micro-Cap-Werten und bei niedrig kapitalisierten
Werten sowie bei Derivaten und Hebelprodukten nur
so viel betragen, dass auch bei einem méglichen
Totalverlust das Depot nur marginal an Wert verlie-
ren kann.

Samtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwe-
cken. Samtliche Informationen und Daten in sémtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
stammen aus Quellen, die die Swiss Resource Capi-
tal AG sowie die jeweiligen Autoren zum Zeitpunkt
der Erstellung fiir zuverlassig und vertrauenswurdig
halten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von
ihr zur Erstellung sémtlicher veréffentlichter Inhalte
beschaftigten oder beauftragten Personen haben
die groBtmdgliche Sorgfalt darauf verwandt, sicher-
zustellen, dass die verwendeten und zugrunde lie-
genden Daten und Tatsachen vollsténdig und zutref-
fend sowie die herangezogenen Einschatzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind. Daher
ist die Haftung fir Vermégensschaden, die aus der
Heranziehung der Ausfiihrungen fir die eigene Anla-
geentscheidung moglicherweise resultieren kénnen,
kategorisch ausgeschlossen.

Samtliche in Publikationen der Swiss Resource
Capital AG verdffentlichten Informationen geben le-
diglich einen Einblick in die Meinung der jeweiligen
Autoren bzw. Dritter zum Zeitpunkt der Publikations-
erstellung wieder. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG noch die jeweiligen Autoren kdnnen deshalb
fur daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar
gemacht werden. Alle Angaben sind ohne Gewaéhr.
Sowohl die Swiss Resource Capital AG als auch die
jeweiligen Autoren versichern aber, dass sie sich
stets nur derer Quellen bedienen, die sowohl die
Swiss Resource Capital AG als auch die jeweiligen
Autoren zum Zeitpunkt der Erstellung fiir zuverlassig
und vertrauenswirdig erachten. Obwohl die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG enthaltenen Wertungen und Aussagen mit der
angemessenen Sorgfalt erstellt wurden, Uberneh-
men weder die Swiss Resource Capital AG noch die
jeweiligen Autoren jedwede Verantwortung oder
Haftung flr die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Ge-
nauigkeit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder
Qualitadt der dargestellten Sachverhalte, fur Ver-

saumnisse oder fur falsche Angaben. Dies gilt eben-
so fir alle in Interviews oder Videos geduBerten Dar-
stellungen, Zahlen, Planungen und Beurteilungen
sowie alle weiteren Aussagen.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren haben keine Aktualisierungspflicht. Die
Swiss Resource Capital AG sowie die jeweiligen Au-
toren weisen explizit darauf hin, dass Veranderun-
gen in den verwendeten und zugrunde gelegten
Daten und Tatsachen bzw. in den herangezogenen
Einschatzungen einen Einfluss auf die prognostizier-
te Kursentwicklung oder auf die Gesamteinschét-
zung des besprochenen Wertpapiers haben kénnen.
Die Aussagen und Meinungen der Swiss Resource
Capital AG bzw. des jeweiligen Autors stellen keine
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpa-
piers dar.

Weder durch den Bezug noch durch die Nutzung
jedweder Publikation der Swiss Resource Capital
AG, noch durch darin ausgesprochene Empfehlun-
gen oder wiedergegebene Meinungen kommt ein
Anlageberatungs- oder Anlagevermittlungsvertrag
zwischen der Swiss Resource Capital AG bzw. dem
jeweiligen Autor und dem Bezieher dieser Publikati-
on zustande.

Investitionen in Wertpapiere mit geringer Han-
delsliquiditat sowie niedriger Bérsenkapitalisierung
sind héchst spekulativ und stellen ein sehr hohes
Risiko dar. Aufgrund des spekulativen Charakters
dargestellter Unternehmen, deren Wertpapiere oder
sonstiger Finanzprodukte, ist es durchaus mdglich,
dass bei Investitionen Kapitalminderungen bis hin
zum Totalverlust und — je nach Art des Investments
— sogar zu darliber hinausgehenden Verpflichtun-
gen, bspw. Nachschusspflichten eintreten kénnen.
Jedwede Investition in Optionsscheine, Hebelzertifi-
kate oder sonstige Finanzprodukte ist sogar mit au-
Berst groBen Risiken behaftet. Aufgrund von politi-
schen, wirtschaftlichen oder sonstigen Veranderun-
gen kann es zu erheblichen Kursverlusten, im
schlimmsten Fall zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals oder — je nach Art des Investments — sogar
zu darUber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw.
Nachschusspflichten, kommen. Jeglicher Haftungs-
anspruch, auch fir auslandische Aktienempfehlun-
gen, Derivate und Fondsempfehlungen wird daher
von Seiten der Swiss Resource Capital AG und den
jeweiligen Autoren grundsétzlich ausgeschlossen.
Zwischen dem Leser bzw. Abonnenten und den Au-
toren bzw. der Swiss Resource Capital AG kommt
durch den Bezug einer Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG kein Beratungsvertrag zustande,
da sich séamtliche darin enthaltenen Informationen
lediglich auf das jeweilige Unternehmen, nicht aber
auf die Anlageentscheidung, beziehen. Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG stellen weder
direkt noch indirekt ein Kauf- oder Verkaufsangebot
fur das/die behandelte(n) Wertpapier(e) noch eine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapie-
ren generell dar. Eine Anlageentscheidung hinsicht-
lich irgendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage jeglicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG erfolgen.

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
durfen nicht — auch nicht teilweise — als Grundlage
fur einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch im-

mer, dienen oder in einem solchen Zusammenhang
als verlasslich herangezogen werden. Die Swiss Re-
source Capital AG ist nicht verantwortlich fir Konse-
quenzen, speziell fir Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Veréffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Rickschlisse folgen bzw. folgen kénn-
ten. Die Swiss Resource Capital AG bzw. die jewei-
ligen Autoren Ubernehmen keine Garantie dafur,
dass erwartete Gewinne oder genannte Kursziele
erreicht werden.

Der Leser wird mit Nachdruck aufgefordert, alle
Behauptungen selbst zu Uberprifen. Eine Anlage in
die von der Swiss Resource Capital AG bzw. den
jeweiligen Autoren vorgestellten, teilweise hochspe-
kulativen Aktien und Finanz-Produkte sollte nicht
vorgenommen werden, ohne vorher die neuesten
Bilanzen und Vermdgensberichte des Unterneh-
mens bei der Securities and Exchange Comission
(SEC) (=US-Bérsenaufsichtsamt) unter der Adresse
www.sec.gov oder anderweitigen Aufsichtsbehor-
den zu lesen und anderweitige Unternehmensein-
schétzungen durchzufihren. Weder die Swiss Re-
source Capital AG, noch die jeweiligen Autoren
Ubernehmen jedwede Garantie dafiir, dass der er-
wartete Gewinn oder die genannten Kursziele er-
reicht werden. Weder die Swiss Resource Capital
AG noch die jeweiligen Autoren sind professionelle
Investitions- oder Vermdgensberater. Der Leser soll-
te sich daher dringend vor jeder Anlageentschei-
dung (z.B. durch die Hausbank oder einen Berater
des Vertrauens) weitergehend beraten lassen. Um
Risiken abzufedern, sollten Kapitalanleger ihr Ver-
mdgen grundsaétzlich breit streuen.

Zudem begriBt und unterstitzt die Swiss Re-
source Capital AG die journalistischen Verhaltens-
grundsétze und Empfehlungen des Deutschen Pres-
serates zur Wirtschafts— und Finanzmarktberichter-
stattung und wird im Rahmen ihrer Aufsichtspflicht
darauf achten, dass diese von den Mitarbeitern,
Autoren und Redakteuren beachtet werden.

Vorausschauende Informationen

Informationen und Statements in sémtlichen Pu-
blikationen der Swiss Resource Capital AG, insbe-
sondere in (lbersetzten) Pressemitteilungen, die
keine historischen Fakten sind, sind sogenannte
wforward-looking Information® (vorausschauende In-
formationen) im Sinne der guiltigen Wertpapiergeset-
ze. Sie enthalten Risiken und Unsicherheiten, aber
nicht auf gegenwartige Erwartungen des jeweils be-
treffenden Unternehmens, der jeweils betreffenden
Aktie oder des jeweiligen Wertpapiers beschrankt,
Absichten, Plane und Ansichten. Vorausschauende
Informationen kénnen oft Worte wie z. B. ,erwar-
ten“, ,glauben®, ,annehmen®, ,Ziel“, ,Plan“, ,Ziel-
setzung“, ,beabsichtigen”, ,schatzen”, ,kénnen*,
»sollen®, ,durfen“ und ,werden“ oder die Negativfor-
men dieser Ausdrlicke oder dhnliche Worte, die zu-
kunftige Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellun-
gen, Plane, Zielsetzungen, Absichten oder Statem-
ents zukinftiger Ereignisse oder Leistungen
andeuten, enthalten. Beispiele fur vorausschauende
Informationen in sdmtlichen Publikationen der Swiss

Resource Capital AG schlieBen ein: Produktions-
richtlinien, Schatzungen zukiinftiger/anvisierter Pro-
duktionsraten sowie Pléne und Zeitvorgaben hin-
sichtlich weiterer Explorations- und Bohr- sowie
Entwicklungsarbeiten. Diese vorausschauenden In-
formationen basieren zum Teil auf Annahmen und
Faktoren, die sich &ndern oder sich als falsch her-
ausstellen kdnnten und demzufolge bewirken, dass
sich die tatsdchlichen Ergebnisse, Leistungen oder
Erfolge wesentlich von jenen unterscheiden, die die
von diesen vorausschauenden Aussagen angege-
ben oder vorausgesetzt wurden. Solche Faktoren
und Annahmen schlieBen ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Versagen der Erstellung von Ressour-
cen- und Vorratsschatzungen, der Gehalt, die Erz-
ausbringung, die sich von den Schatzungen unter-
scheidet, der Erfolg zukunftiger Explorations- und
Bohrprogramme, die Zuverlassigkeit der Bohr-, Pro-
ben- und Analysendaten, die Annahmen beziglich
der Genauigkeit des Reprasentationsgrads der Ver-
erzung, der Erfolg der geplanten metallurgischen
Testarbeiten, die signifikante Abweichung der Kapi-
tal- und Betriebskosten von den Schéatzungen, Ver-
sagen notwendiger Regierungs- und Umweltgeneh-
migungen oder anderer Projektgenehmigungen,
Anderungen der Wechselkurse, Schwankungen der
Rohstoffpreise, Verzégerungen bei den Projektent-
wicklungen und andere Faktoren.

Potenzielle Aktiondre und angehende Investoren
sollten sich bewusst sein, dass diese Statements
bekannten und unbekannten Risiken, Unsicherhei-
ten und anderen Faktoren unterliegen, die dazu fiih-
ren kénnten, dass sich die tatsachlichen Ergebnisse
wesentlich von jenen unterscheiden, die die voraus-
schauenden Statements andeuteten. Solche Fakto-
ren schlieBen Folgendes ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Risiken hinsichtlich der Ungenauigkeit
der Mineralvorrats- und Mineralressourcenschét-
zungen, Schwankungen des Goldpreises, Risiken
und Gefahren in Verbindung mit der Mineralexplora-
tion, der Entwicklung und dem Bergbau, Risiken
hinsichtlich der Kreditwirdigkeit oder der Finanzla-
ge der Zulieferer, der Veredlungsbetriebe und ande-
rer Parteien, die mit dem Unternehmen Geschéfte
betreiben; der unzureichende Versicherungsschutz
oder die Unfahigkeit zum Erhalt eines Versiche-
rungsschutzes, um diese Risiken und Gefahren ab-
zudecken, Beziehungen zu Angestellten; die Bezie-
hungen zu und die Forderungen durch die lokalen
Gemeinden und die indigene Bevdlkerung; politi-
sche Risiken; die Verfugbarkeit und die steigenden
Kosten in Verbindung mit den Bergbaubeitragen
und Personal; die spekulative Art der Mineralexplo-
ration und ErschlieBung einschlieBlich der Risiken
zum Erhalt und der Erhaltung der notwendigen Li-
zenzen und Genehmigungen, der abnehmenden
Mengen oder Gehalte der Mineralvorrate wahrend
des Abbaus; die globale Finanzlage, die aktuellen
Ergebnisse der gegenwaértigen Explorationsaktivita-
ten, Verénderungen der Endergebnisse der Wirt-
schaftlichkeitsgutachten und Verénderungen der
Projektparameter, um unerwartete Wirtschaftsfakto-
ren und andere Faktoren zu berlicksichtigen, Risi-
ken der gestiegenen Kapital- und Betriebskosten,
Umwelt-, Sicherheits- oder Behérdenrisiken, Enteig-
nung, der Besitzanspruch des Unternehmens auf
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die Liegenschaften einschlieBlich deren Besitz, Zu-
nahme des Wettbewerbs in der Bergbaubranche um
Liegenschaften, Geratschaften, qualifiziertes Perso-
nal und deren Kosten, Risiken hinsichtlich der Unsi-
cherheit der zeitlichen Planung der Ereignisse ein-
schlieBlich Steigerung der anvisierten Produktions-
raten und Wahrungsschwankungen. Den Aktionaren
wird zur Vorsicht geraten, sich nicht GbermaBig auf
die vorausschauenden Informationen zu verlassen.
Von Natur aus beinhalten die vorausschauenden In-
formationen zahlreiche Annahmen, natirliche Risi-
ken und Unsicherheiten, sowohl allgemein als auch
spezifisch, die zur Mdglichkeit beitragen, dass die
Prognosen, Vorhersagen, Projektionen und ver-
schiedene zukunftige Ereignisse nicht eintreten wer-
den. Weder die Swiss Resource Capital AG noch
das jeweils betreffende Unternehmen, die jeweils
betreffende Aktie oder das jeweilige Wertpapier sind
nicht verpflichtet, etwaige vorausschauende Infor-
mationen 6ffentlich auf den neuesten Stand zu brin-
gen oder auf andere Weise zu korrigieren, entweder
als Ergebnis neuer Informationen, zukiinftiger Ereig-
nisse oder anderer Faktoren, die diese Informatio-
nen beeinflussen, auBer von Gesetzes wegen.

Hinweise gemaB §34b Abs. 1 WpHG in Verbin-
dung mit FinAnV (Deutschland) und gemaB § 48f
Abs. 5 BorseG (Osterreich) sowie Art. 620 bis 771
Obligatorenrecht (Schweiz)

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren sémtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kdnnen fur die Vorbereitung,
die elektronische Verbreitung und Veréffentlichun-
gen der jeweiligen Publikation sowie fiir andere
Dienstleistungen von den jeweiligen Unternehmen
oder verbundenen Dritten beauftragt worden und
entgeltlich entlohnt worden sein. Hierdurch besteht
die Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren s@mtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kdnnen jederzeit Long- oder
Shortpositionen in den beschriebenen Wertpapie-
ren und Optionen, Futures und anderen Derivaten,
die auf diesen Wertpapieren basieren, halten. Wei-
terhin behalten sich die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren sdmtlicher Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG das Recht vor,
zu jeder Zeit vorgestellte Wertpapiere und Optio-
nen, Futures und andere Derivate, die auf diesen
Wertpapieren basieren zu kaufen oder zu verkau-
fen. Hierdurch besteht die Mdglichkeit eines Inter-
essenkonflikts.

Einzelne Aussagen zu Finanzinstrumenten, die
durch Publikationen der Swiss Resource Capital AG
sowie der jeweiligen Autoren im Rahmen der darin
jeweils angebotenen Charts getroffen werden, sind
grundsétzlich keine Handelsempfehlungen und
nicht mit einer Finanzanalyse gleichzusetzen.

Eine Offenlegung zu Wertpapierbeteiligungen der
Swiss Resource Capital AG sowie der jeweiligen Au-
toren und/oder Entlohnungen der Swiss Resource
Capital AG sowie der jeweiligen Autoren durch das
mit der jeweiligen Publikation in Zusammenhang
stehende Unternehmen oder Dritte, werden in be-
ziehungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgeman ausgewiesen.
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Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht naher erlautert, Tagesschlusskur-
se des zurilickliegenden Boérsentages oder aber ak-
tuellere Kurse vor der jeweiligen Verdffentlichung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capital
AG verdffentlichten Interviews und Einschéatzungen
von den jeweiligen Unternehmen oder verbundenen
Dritten in Auftrag gegeben und bezahlt worden sind.
Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweiligen
Autoren werden teilweise direkt oder indirekt fir die
Vorbereitung und elektronische Verbreitung der Ver-
offentlichungen und fiir andere Dienstleistungen von
den besprochenen Unternehmen oder verbundenen
Dritten mit einer Aufwandsentschéadigung entlohnt.

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
dirfen weder direkt noch indirekt nach GroBbritanni-
en, Japan, in die USA oder Kanada oder an
US-Amerikaner oder eine Person, die ihren Wohn-
sitz in den USA, Japan, Kanada oder GroBbritannien
hat, Ubermittelt werden, noch in deren Territorium
gebracht oder verteilt werden. Die Veroffentlichun-
gen/Publikationen und die darin enthaltenen Infor-
mationen diirfen nur in solchen Staaten verbreitet
oder veroffentlicht werden, in denen dies nach den
jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuldssig
ist. US Amerikaner fallen unter Regulation S nach
dem U.S. Securities Act of 1933 und diirfen keinen
Zugriff haben. In GroBbritannien dirfen die Publika-
tionen nur solchen Personen zugénglich gemacht
werden, die im Sinne des Financial Services Act
1986 als ermachtigt oder befreit gelten. Werden die-
se Einschrénkungen nicht beachtet, kann dies als
VerstoB gegen die jeweiligen Landergesetze der ge-
nannten und analog dazu mdglicherweise auch
nicht genannten Lénder gewertet werden. Eventuell
daraus entstehende Rechts- oder Haftungsanspru-
che obliegen demjenigen, der Publikationen der
Swiss Resource Capital AG in den genannten Lan-
dern und Regionen publik gemacht oder Personen
aus diesen Léandern und Regionen Publikationen der
Swiss Resource Capital AG zur Verfligung gestellt
hat, nicht aber der Swiss Resource Capital AG
selbst.

Die Nutzung jeglicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist nur fir den privaten Eigen-
bedarf vorgesehen. Eine professionelle Verwertung
ist der Swiss Resource Capital AG vorab anzuzeigen
bzw. deren Einverstandnis einzuholen und ist zudem
entgeltpflichtig.

Samtliche Informationen Dritter, insbesondere die
von externen Nutzern bereitgestellten Einschatzun-
gen, geben nicht zwangslaufig die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wider, so dass die Swiss
Resource Capital AG entsprechend keinerlei Ge-
wahr auf die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauig-
keit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualitat
der Informationen Gbernehmen kann.

Hinweis zur symmetrischen Informations- und
Meinungsgenerierung

Die Swiss Resource Capital AG kann nicht aus-
schlieBen, dass andere Borsenbriefe, Medien oder
Research-Firmen die, in sémtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vorgestellten Aktien,
Unternehmen und Finanz-Produkte, im gleichen
Zeitraum besprechen. Daher kann es in diesem Zeit-
raum zur symmetrischen Informations- und Mei-
nungsgenerierung kommen.

Keine Garantie fir Kursprognosen

Bei aller kritischen Sorgfalt hinsichtlich der Zu-
sammenstellung und Uberpriifung der Quellen derer
sich die Swiss Resource Capital AG bedient, wie
etwa SEC Filings, offizielle Firmennews oder Inter-
viewaussagen der jeweiligen Firmenleitung, kénnen
weder die Swiss Resource Capital AG noch die je-
weiligen Autoren jedwede Gewahr fir die Richtig-
keit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der in den
Quellen dargestellten Sachverhalte geben. Auch
Ubernehmen weder die Swiss Resource Capital AG
noch die jeweiligen Autoren jedwede Garantie oder
Haftung dafir, dass die in sémtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vermuteten Kurs-
oder Gewinnentwicklungen der jeweiligen Unter-
nehmen bzw. Finanzprodukte erreicht werden.

Keine Gewabhr fiir Kursdaten

Fir die Richtigkeit der in samtlichen Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG dargestellten
Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und
Aktienmarkten wird keine Gewahr tibernommen.

Urheberrecht

Die Urheberrechte der einzelnen Artikel liegen bei
dem jeweiligen Autor. Nachdruck und/oder kom-
merzielle Weiterverbreitung sowie die Aufnahme in
kommerzielle Datenbanken ist nur mit ausdrickli-
cher Genehmigung des jeweiligen Autors oder der
Swiss Resource Capital AG erlaubt.

Samtliche, von der Swiss Resource Capital AG
oder auf der www.resource-capital.ch -Webseite
und entsprechender Unterwebseiten oder innerhalb
des www.resource-capital.ch -Newsletters und von
der Swiss Resource Capital AG auf anderen Medien
(z.B. Twitter, Facebook, RSS-Feed) veroffentlichten
Inhalte unterliegen dem deutschen, dem &sterreichi-
schen und dem schweizer Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen, dsterreichischen
und schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jewei-
ligen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fur Ver-
vielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspei-
cherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhal-
ten in Datenbanken oder anderen elektronischen
Medien und Systemen. Inhalte und Rechte Dritter
sind dabei als solche gekennzeichnet. Die unerlaub-
te Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte
oder kompletter Seiten ist nicht gestattet und straf-

bar. Lediglich die Herstellung von Kopien und
Downloads fiir den persénlichen, privaten und nicht
kommerziellen Gebrauch ist erlaubt.

Links zur Webseite des Anbieters sind jederzeit
willkommen und beddrfen keiner Zustimmung durch
den Anbieter der Webseite. Die Darstellung dieser
Webseite in fremden Frames ist nur mit Erlaubnis
zulassig. Bei Zuwiderhandlung beziglich jeglicher
Urheberrechte wird durch die Swiss Resource Capi-
tal AG ein Strafverfahren eingeleitet.

Hinweise der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht

Weitere Hinweise, die dazu beitragen sollen, sich
vor unseriésen Angeboten zu schitzen finden Sie in
Broschiiren der BaFin direkt auf der Behérdenweb-
seite www.bafin.de.

Haftungsbeschrankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch — Webseite sowie
samtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch — Newsletter sowie sdmtliche Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG enthalten
Verknlpfungen zu Webseiten Dritter (“externe
Links”). Diese Webseiten unterliegen der Haftung
der jeweiligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital
AG hat bei der erstmaligen Verknlpfung der exter-
nen Links die fremden Inhalte daraufhin Uberprift,
ob etwaige RechtsverstoBe bestehen. Zu dem Zeit-
punkt waren keine RechtsverstdBe ersichtlich. Die
Swiss Resource Capital AG hat keinerlei Einfluss auf
die aktuelle und zukinftige Gestaltung und auf die
Inhalte der verkniipften Webseiten. Das Setzen von
externen Links bedeutet nicht, dass sich die Swiss
Resource Capital AG die hinter dem Verweis oder
Link liegenden Inhalte zu Eigen macht. Eine sténdi-
ge Kontrolle dieser externen Links ist fur die Swiss
Resource Capital AG ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstéBe nicht zumutbar. Bei Kenntnis von
RechtsverstdBen werden jedoch derartige externe
Links von Webseiten der Swiss Resource Capital
AG unverziglich geléscht. Falls Sie auf eine Websei-
te stoBen, deren Inhalt geltendes Recht (in welcher
Form auch immer) verletzt, oder deren Inhalt (The-
men) in irgendeiner Art und Weise Personen oder
Personengruppen beleidigt oder diskriminiert ver-
standigen Sie uns bitte sofort.

“Mit Urteil vom 12.Mai 1998 hat das Landgericht
Hamburg entschieden, dass man durch die Ausbrin-
gung eines Links die Inhalte der gelinkten Webseiten
gegebenenfalls mit zu verantworten hat. Dies kann
nur dadurch verhindert werden, dass man sich aus-
dricklich von diesem Inhalt distanziert. Fir alle
Links auf der Homepage www.resource-capital.ch
und ihrer Unterwebseiten sowie in sdmtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG gilt: Die
Swiss Resource Capital AG distanziert sich hiermit
ausdrtcklich von allen Inhalten aller gelinkten Web-
seiten auf der www.resource-capital.ch -Webseite
sowie ihrer Unterwebseiten und im www.resour-
ce-capital.ch -Newsletter sowie in samtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG und ma-
chen uns diese Inhalte nicht zu Eigen.”

Haftungsbeschrankung fiir Inhalte dieser Web-
seite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.
ch sowie ihrer Unterwebseiten werden mit groBt-
maoglicher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Ca-
pital AG Ubernimmt jedoch keine Gewaéhr fiir die
Richtigkeit, Vollstéandigkeit und Aktualitat der bereit-
gestellten Inhalte. Die Nutzung der Inhalte der Web-
seite www.resource-capital.ch sowie ihrer Unter-
webseiten erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers.
Namentlich gekennzeichnete Beitrage geben die
Meinung des jeweiligen Autors und nicht immer die
Meinung der Swiss Resource Capital AG wieder.

Haftungsbeschrankung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

Die Swiss Resource Capital AG wird sich bemi-
hen, den Dienst mdglichst unterbrechungsfrei zum
Abruf anzubieten. Auch bei aller Sorgfalt kdnnen
aber Ausfallzeiten nicht ausgeschlossen werden.
Die Swiss Resource Capital AG behalt sich das
Recht vor, ihr Angebot jederzeit zu &ndern oder ein-
zustellen.

Haftungsbeschrankung fiir Werbeanzeigen

Fur den Inhalt von Werbeanzeigen auf der www.
resource-capital.ch Webseite und ihrer Unterweb-
seiten oder im www.resource-capital.ch — Newslet-
ter sowie in sédmtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige
Autor bzw. das werbetreibende Unternehmen ver-
antwortlich, ebenso wie fur den Inhalt der beworbe-
nen Webseite und der beworbenen Produkte und
Dienstleistungen. Die Darstellung der Werbeanzeige
stellt keine Akzeptanz durch die Swiss Resource
Capital AG dar.

Kein Vertragsverhéltnis

Mit der Nutzung der www.resource-capital.ch
Webseite sowie ihrer Unterwebseiten und des www.
resource-capital.ch — Newsletters sowie séamtlicher
Publikationen der Swiss Resource Capital AG
kommt keinerlei Vertragsverhaltnis zwischen dem
Nutzer und der Swiss Resource Capital AG zustan-
de. Insofern ergeben sich auch keinerlei vertragliche
oder quasivertragliche Anspriiche gegen die Swiss
Resource Capital AG.

Schutz persénlicher Daten

Die personenbezogenen Daten (z.B. Mail-Adres-
se bei Kontakt) werden nur von der Swiss Resource
Capital AG oder von dem betreffenden Unterneh-
men zur Nachrichten- und Informationsiibermittlung
im Allgemeinen oder fiir das betreffende Unterneh-
men verwendet.

Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Még-
lichkeit zur Eingabe persénlicher oder geschaftlicher
Daten (Emailadressen, Namen, Anschriften) besteht,
so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des
Nutzers auf ausdricklich freiwilliger Basis. Die Inan-
spruchnahme und Bezahlung aller angebotenen
Dienste ist — soweit technisch méglich und zumut-
bar — auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudo-
nyms gestattet. Die Swiss Resource Capital AG
weist darauf hin, dass die Datenlbertragung im In-
ternet (z.B. bei der Kommunikation per E-Mail) Si-
cherheitsliicken aufweisen kann. Ein lickenloser
Schutz der Daten vor dem Zugriff durch Dritte ist
nicht mdéglich. Entsprechend wird keine Haftung fir
die unbeabsichtigte Verbreitung der Daten Uber-
nommen. Die Nutzung der im Rahmen des Impres-
sums oder vergleichbarer Angaben veréffentlichten
Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und
Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten
Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte
gegen die Versender von sogenannten Spam-Mails
bei VerstdBen gegen dieses Verbot sind ausdriick-
lich vorbehalten.

Indem Sie sich auf der www.resource-capital.ch
Webseite, einer ihrer Unterwebseiten oder www.re-
source-capital.ch — Newsletter anmelden, geben Sie
uns die Erlaubnis, Sie per E-Mail zu kontaktieren.
Die Swiss Resource Capital AG erhalt und speichert
automatisch Uber ihre Server-Logs Informationen
von Ihrem Browser einschlieBlich Cookie-Informati-
onen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafur, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren durfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mittlerweile im sechsten Publikationsjahr pra-
sentieren wir Ihnen mit groBer Freude unseren
Spezialreport zum Thema Edelmetalle, der
auf unsere erfolgreichen Batteriemetall- und
Uran-Reports folgt.

Edelmetalle sind heute —in Zeiten hoher Infla-
tion, bei gleichzeitig niedrigen Zinsen und zu-
nehmenden geopolitischen Unsicherheiten -
umso mehr unverzichtbar fir die eigene (Kri-
sen-) Vorsorge und den Vermdgenserhalt an
sich. Besonders wichtig ist dabei der unbe-
dingte Nutzen von Edelmetallen als Wertauf-
bewahrungsmittel und Geldersatz sowie zur
Absicherung fur schlechte Zeiten. Gerade im
noch immer anhaltenden Corona-Vi-
rus-Wahnsinn ist Gold unerlasslich, um Cash
sinnvoll zu parken. Die Gelddruckorgien der
Notenbanken sind nicht mehr aufzuhalten
und mit dem Abtritt von Jens Weidmann als
Prasident der Deutschen Bundesbank, soll-
ten bei Anlegern die Alarmglocken umso lau-
ter schrillen. Die Politik des billigen Geldes,
inklusive Nullzinspolitik machen Sparern, Al-
tersvorsorgenden und Mietern das Leben zur
Hoélle. Lebensmittel, Sprit und Energie ver-
zeichnen zweistellige Teuerungsraten und
verursachen damit massive Probleme. Fazit:
Null Rendite flrs Ersparte bei gleichzeitig
exorbitant steigenden Preisen.

Mit Gold, aber auch mit Platin und Palladium
kann man so manchen Sturm Uberstehen, um
sein Vermdgen zu erhalten. Wir schauen posi-
tiv in die Zukunft und nehmen Gold als
Wertaufbewahrungsmittel und Inflations-
schutz war. Minenunternehmen sind neben
etlichen guten Dividendenstandardtiteln noch
immer (zu) glinstig bewertet. Vor allem Produ-
zenten mit Dividenden sind nun erste Wahl
sowie angehende Edelmetallproduzenten ha-
ben einen enormen Hebel auf den jeweiligen
Metallpreis.

Wir stellen Ihnen in diesem Edelmetall-Report
einige interessante Unternehmen vor, die sich
fur eine Spekulation auf steigende Edelme-
tallpreise eignen. Auch wollen wir lhnen mit-
tels unseres allgemeinen Teils das nétige Ba-

siswissen an die Hand geben, sodass Sie lhre
eigenen Entscheidungen treffen kénnen.

Die Swiss Resource Capital AG hat es sich
zur Aufgabe gemacht, Rohstoffinvestoren,
Interessierten und solchen die es werden
mdochten, aktuell und umfangreich zu den
verschiedensten Rohstoffen und Minenunter-
nehmen zu informieren. Auf unserer Webseite
www.resource-capital.ch finden Sie Uber
30 Unternehmen und viele Informationen und
Artikel rund um das Thema Rohstoffe.

Wir méchten lhnen durch unsere Spezial-
reports die nétigen Einblicke geben und
Sie umfassend informieren. Zusatzlich stehen
lhnen jederzeit unsere beiden Rohstoff
IP-TV-Kandle www.Commodity-TV.net &
www.Rohstoff-TV.net kostenfrei zur Verfu-
gung. Fur unterwegs empfiehlt sich unsere
neue Commodity-TV App fir iPhone und
Android, die Sie mit Echtzeitcharts, Kursen
und auch den neuesten Videos versorgt.

Mein Team und ich wiinschen Ihnen viel SpaB
beim Lesen des Spezialreports Edelmetalle
und hoffen Ihnen viele neue Informationen,
Eindriicke und Ideen liefern zu kénnen. Nur
wer sich vielseitig informiert und seine In-
vestmentangelegenheiten selbst in die Hand
nimmt, wird in diesen schwierigen Zeiten ge-
winnen kdnnen und sein Vermdgen erhalten.
Edelmetalle hatten Uber Jahrtausende Be-
stand und werden dies auch weiterhin haben.

Ihr Jochen Staiger

P.S.: Sollten Sie in diesem Edelmetall-Report
das Edelmetall Silber vermissen, so kénnen
wir Sie beruhigen. Diesem widmen wir ab so-
fort einen eigenen Silber-Report.

Jochen Staiger ist Griinder und
Vorstand der Swiss Resource
Capital AG mit Sitz in Herisau,
Schweiz.

Als Chefredakteur und Griinder der
ersten beiden Rohstoff IP-TV-Kandle
Commodity-TV und des deutschen
Pendants Rohstoff-TV berichtet er
liber Unternehmen, Experten,
Fondsmanager und vielféltige
Themen rund um den
internationalen Bergbau und den
entsprechenden Metallen.

L

Tim Rédel ist Manager Newsletter,
Threads & Special Reports der SRC
AG. Er ist seit tiber 15 Jahren im
Rohstoff-Sektor aktiv und begleitete
dabei mehrere Redakteurs- und
Chef-Redakteurs-Posten, u.a. beim
Rohstoff-Spiegel, der Rohstoff-
Woche, den Rohstoffraketen, der
Publikation Wahrer Wohlstand und
dem First Mover. Er verfligt iiber ein
immenses Rohstoff-Fachwissen und
ein weitldufiges Netzwerk innerhalb
der gesamten Rohstoff-Welt.



Uberbordende Inflation und anhaltender Krisen-
modus befeuern Gold - Platin und Palladium weiter-
hin unersetzlich fur die Fortbewegung
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Jetzt schldgt die Stunde fiir den
Goldpreis - Platin und Palladium
verzeichnen weiterhin Angebots-
defizite, die sich gewaschen
haben

Edelmetallinvestoren wappnen sich gerade
fuir einen neuerlichen steilen Anstieg der Edel-
metallpreise. Der Goldpreis arbeitet massiv
an einem Ausbruch nach oben, der ihn schon
sehr bald an das Allzeithoch aus dem vergan-
genen Jahr 2020 und darlber hinaus fiihren
kénnte.

Rickblick: Der Goldpreis konnte im August
2020 ein neues Allzeithoch von Uber 2.060
US$ verbuchen, was vor allem aus immer
heftigeren fiskalischen und geopolitischen
Verwerfungen und damit verbunden einem
gewissen Sicherheitsbestreben resultierte,
die den Preis des gelben Metalls auf ein ho-
hes Niveau katapultierten. In den allermeisten
Wahrungen notierte Gold 2020 dementspre-
chend auf absoluten Allzeithochs, was sich
angesichts  weiterhin ausufernder Geld-
druckorgien von Notenbanken weltweit, wei-
ter fortsetzen wird.

2021 schlieBlich wurde aus der Angst vor ei-
ner ausufernden Inflation, Gewissheit. Dabei
Ubertrafen die bisherigen Inflationsraten teil-
weise alle Hochststande der vergangenen 3
bis 4 Jahrzehnte. Vor allem in den USA und
Europa wurden die meisten Menschen auf
dem falschen FuB erwischt und rieben sich
verwundert die Augen ob der teilweise exor-
bitanten Preisanstiege. Nicht so eingefleisch-
te Goldanleger, die den Wert von Gold, als
das seit Jahrtausenden als Wertaufbewah-
rungsmittel Nummer 1 geltende Metall, (er)
kannten und die Zuflisse in Gold-hinterlegte
ETFs in die H6he schieBen lieBen. Anhaltende
Unsicherheiten hinsichtlich Gberbordender
Schuldensténde, das weiterhin ungeldste Co-
vid-19-Problem, unterbrochene Lieferketten
und eine anhaltende, hohe Inflation, befeuern
den Goldpreis stetig weiter und dirften in
Kirze zu neuen, womdéglich bislang ungeahn-
ten Héhen flhren.

Auch Palladium, das 2020 vor allem aus
spekulativen Grinden auf neue Rekordho-
hen von Uber 2.800 US$ je Unze getrieben
wurde, musste nur einen kurzen Absacker
hinnehmen und notiert aktuell stabil auf ei-
nem Preisniveau um die 2.000 US$. Hier
spielt vor allem die Nachfrage aus dem Au-
tomobilsektor (Einsatz in Benzin-Katalysato-
ren) eine groBe Rolle. Wichtig dabei ist, dass
viele Autobauer nun klar den Weg weg vom
Dieselmotor hin zu Benzin- oder gar Hybrid-
fahrzeugen machen, die ja bekanntlich
ebenso einen Benzin-Verbrenner an Bord
haben. Auch die allgemeine Drosselung des
CO2-AusstoBes befeuert die Nachfrage
nach Palladium, da immer leistungsstarkere
Katalysatoren auch mehr Palladium bendti-
gen. Ein wichtiger Preistreiber ist aber auch
die stetig sinkende Férderung, wie das be-
stehende Angebotsdefizit zuletzt eindrucks-
voll bestétigte.

Kontrar dazu war bis vor wenigen Monaten
die Lage bei Platin. Die zunehmende Abkehr
vom Diesel als Verbrennungsmotor Nummer
1 fihrte zu einem Nachfrageriickgang beim
Platin, welches in Diesel-Katalysatoren ein-
gesetzt wird. Die Folge: Der Preis pro Unze
fiel auf unter 600 US$, hat sich mittlerweile
aber lber der wichtigen 1.000 US$ - Marke
etabliert. Dabei ist aktuell noch nicht die
noch einige Jahre entfernte Fortbewegung
mittels Brennstoffzelle bzw. Wasserstoff der
groBe Nachfragetreiber, sondern zunachst
einmal die Substitution des mittlerweile mehr
als doppelt so teuren Palladiums durch Pla-
tin. Das bereits seit 2019 bestehende Ange-
botsdefizit weitete sich 2020 sogar noch ein-
mal aus und dirfte zu einem weiteren speku-
lativen Anstieg des Platinpreises fiihren. Die
massentaugliche Einfihrung der Brennstoff-
zelle kdnnte fur Platin einen weiteren groBen
Sprung nach vorne bedeuten.

Sowohl bei Platin als auch bei Palladium ist
in den kommenden Jahren mit einem drasti-
schen Angebotseinbruch zu rechnen, da
speziell die wichtigen stdafrikanischen Mi-
nen ihre Férderung nicht in dem gewohnten

MaBe aufrechterhalten werden kénnen. Da-
bei dirften auch anziehende Preise nicht zu
einer Besserung beitragen.

Was sind Edelmetalle?

Rein chemisch gesehen sind Edelmetalle
Metalle, die korrosionsbestidndig sind, das
heiBt die in nattrlicher Umgebung unter Ein-
wirkung von Luft und Wasser dauerhaft che-
misch stabil sind. Zur Gruppe der Edelmetal-

le zahlen in erster Linie Gold und Silber, so-
wie die so genannten Platinmetalle Platin,
Palladium, Ruthenium, Rhodium, Osmium
und Iridium. Auch Quecksilber ist ein Edel-
metall. Darliber hinaus existieren eine Reihe
von so genannten Halbedelmetallen, zu de-
nen auch Kupfer gehort. Eine dritte Gruppe
bilden die so genannten kurzlebigen (radi-
oaktiven) Ubergangsmetalle, wie Darmstad-
tium oder Roentgenium, die in der Praxis
aber quasi keine Rolle spielen.

Seit Jahrtausenden Wertaufbewahrungs-

mittel Nummer 1

Gold ist ein chemisches Element mit dem
Elementsymbol Au und der Ordnungszahl
79. Es lasst sich durch seine moderate
Schmelztemperatur sehr gut mechanisch
bearbeiten und korrodiert nicht. Es ist au-
Berst selten, zudem ist sein gelber Glanz be-
standig, weswegen es als unverganglich gilt
und daher zu einem groBen Teil zu Schmuck
verarbeitet oder in Minz- oder Barrenform
zur Wertaufbewahrung genutzt wird. Gold
gilt zudem als leicht legierbar, was es als
Werkstoff sehr attraktiv macht.

Wichtigste Eigenschaften:
Aussehen, Korrosionsbestandig-
keit, gute Verarbeitbarkeit, gute
Kontaktgabe

Nicht nur in Form von Schmuck oder Mln-
zen, sondern auch bei medizinischen Anwen-
dungen punktet Gold vor allem mit seiner
Korrosionsbestandigkeit. So etwa in der
Zahnprothetik, wobei dort zusétzliche Edel-
metalle wie etwa Platin beigemischt werden,
um die notwendige Harte zu erreichen. In der
Industrie findet Gold vor allem beim Bau von
Schaltkreisen als Vergoldungs-Zusatz von
Drahten, Leiterplatten, Schaltkontakten und
Steckverbindern Verwendung.

Vorkommen und Gewinnung

Gold kommt in der Natur sehr selten, aber ge-
diegen, also rein vor. So finden sich in der
Erdkruste je 1.000 Tonnen Gestein durch-
schnittlich nur 4 Gramm Gold. Es findet sich
in primaren Rohstoffvorkommen als goldhalti-
ges Gestein (Golderz) sowie in sekundéren
Vorkommen unter anderem in Seifen-Lager-
stétten. Bis zu 20% des jéhrlich geférderten
Goldes wird dabei als Neben-Produkt, haupt-
sachlich aus Kupfer-, Nickel- oder anderen
Edelmetallminen gewonnen.

Angebotssituation

Laut dem World Gold Council wurden 2020
insgesamt 3.400,8 Tonnen Gold aus Minen
geférdert und 1.297,4 Tonnen aus dem Recy-
cling gewonnen. Damit fiel das gesamte Gol-
dangebot (inklusive Recycling und Hedging)
im Vergleich zu 2019 um etwa 187 Tonnen auf
4.633,1 Tonnen. In den ersten drei Quartalen
2021 wurden 2.679 Tonnen Gold gefordert
und 851 Tonnen recycelt.

Gold-Hauptabbaugebiete sind aktuell China,
Russland, Australien, die USA und Kanada,
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Goldangebot (blau) und
-nachfrage (grau)

(Quelle: eigene Darstellung)
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die zusammen knapp die Hélfte der gesam-
ten jahrlichen Férdermenge stemmen. Da-
nach folgen Peru, Ghana, Stdafrika, Mexiko
und Brasilien, das allerdings nur knapp vor
dem Elftplatzierten Usbekistan liegt. In Euro-
pa konnen lediglich Schweden und Finnland
eine signifikante Goldférderung vermelden.

Goldférderung steigt nur noch
marginal - Gold-Peak erreicht?!

Seit der Jahrtausendwende konnte bis 2018
in jedem Jahr eine steigende Goldférderung
verzeichnet werden, die sich zuletzt aber im-
mer mehr abschwéachte. Wurden 2011 welt-
weit etwa 2.862 Tonnen des gelben Metalls
aus der Erde geholt, waren es 2015 3.336
Tonnen. Seitdem stieg die Forderung nur
noch marginal auf 3.554 Tonnen im Jahr
2018. 2019 fiel die Férderung dann erstmals
auf 3.531,8 Tonnen, was nur durch eine er-
héhte Recyclingquote ausgeglichen werden
konnte. 2020 schlieBlich der Einbruch auf nur
noch 3.400,8 Tonnen, was hauptséchlich auf
BetriebsschlieBungen durch die Covid-19-
Pandemie zurilickzuflihren ist. Rechnet man
die ersten drei Quartale 2021 aufs gesamte
Jahr hoch, kénnte es 2021 einen Sprung auf
rund 3.570 Tonnen geben.

Es ist dennoch davon auszugehen, dass der
Gold-Peak, also die jahrliche Goldférderung
2019 ihren H6hepunkt erreicht hat.

Goldangebot/-nachfrage

//’\/
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Die Griinde fiir eine riicklaufige
Goldférderung sind vielfaltig

Dazu tragen gleich mehrere Faktoren bei. Ers-
tens erreichen immer mehr Lagerstatten das
Ende ihrer Laufzeit. Die, die noch nicht voll-
stdndig ausgebeutet sind, missen immer
aufwendiger ausgebaut werden, um an weite-
res Gold-haltiges Material zu kommen. Einige
Minen reichen schon jetzt in Tiefen von 4.000
Metern und mehr.

Weiterhin sinkt der Goldgehalt stetig. Aktuell
werden Goldvorkommen durchschnittlich
noch mit knapp Uber 1 Gramm Gold je Tonne
Gestein (g/t) ausgebeutet. Jedoch deutet sich
bei noch nicht entwickelten Vorkommen be-
reits an, dass diese Marke in wenigen Jahren
auf unter 0,9g/t fallen wird.

Ein dritter Punkt ist die (fehlende) Entdeckung
neuer Lagerstatten. Wurden in den 1990er
Jahren noch mehr als eine Milliarde Unzen
Gold entdeckt, so waren es von 2000 bis 2014
nur noch etwas mehr als 600 Millionen Unzen.
Seitdem sind die Neuentdeckungen nochmals
regelrecht eingebrochen. Dies hat vor allem
damit zu tun, dass sich die Goldproduzenten
in den vergangenen Jahren aufgrund der an-
haltenden Baisse bei den Goldpreisen vor-
nehmlich auf die Reduzierung der Abbauprei-
se konzentriert haben. Besonders gespart
wurde bei der Exploration, was eben dazu
flhrte, dass in den vergangenen Jahren kaum
mehr groBere Vorkommen entdeckt wurden.
Hinzu kommt die aktuelle Corona-Krise, die
weltweit viele Minenaktivitaten zum Erliegen
gebracht hat und die Goldférderung — zumin-
dest in 2020 - stark beeintrachtigte.

Nachfragesituation

Nachfrage aus dem Schmuck-
sektor eingebrochen, Investment-
bereich so stark wie seit langem
nicht mehr

2020 wurden weltweit nur rund 3.759,6 Ton-
nen Gold nachgefragt und damit fast 627
Tonnen oder 14,3% weniger als noch in 2019.

Einen groBen Anteil am Nachfrageriickgang
hatte der Schmucksektor, der 1.411,6 Tonnen
konsumierte und damit gegenuber 2019
(2.122,7 Tonnen) um fast ein Drittel einbrach.
Ausgeglichen wurde dieser enorme Nachfra-
gerlickgang der Schmuckindustrie teilweise
durch den Investmentsektor. Dieser steigerte
die Goldnachfrage im Vergleich zu 2019 um
satte 504 Tonnen auf 1.773,2 Tonnen. Inflati-
onsdngste und Uberbordende Verschul-
dungsorgien vieler Zentralbanken weltweit
sind hier sicherlich als Hauptgriinde fur die
Flucht vieler Anleger in physisches Gold zu
nennen. Stark zeigte sich trotz Corona-be-
dingter Produktionsausfélle auch die Nach-
frage aus dem Technologiesektor, die von
2019 auf 2020 zwar von 326 auf 302 Tonnen
sank, damit aber prozentual weit weniger
Nachfrageriickgange als der Schmucksektor
verzeichnen musste. Dabei zeigte sich, dass
Gold vor allem im Elektromobilitatsbereich
immer mehr Einlass findet. Ein Umstand, der
angesichts einer beginnenden Elektro-(Mobi-
litats-)Revolution in Zukunft zu einer weiterhin
stark wachsenden Nachfrage aus dem Tech-
nologiesektor flhren dirfte.

Zentralbanken wieder aktiver

Die Zentralbanken sind nach Jahrzehnten der
Goldverkaufe seit 2010 wieder auf der Kau-
ferseite. So haben vor allem in 2018 und 2019
viele Zentralbanken ihre Goldreserven aufge-
stockt. Allen voran Russland aber auch die
Turkei, Indien, Polen, Agypten, Brasilien und
Kasachstan haben 2018 und 2019 kréftig
Gold gekauft. So vermehrten die Zentralban-
ken ihre Goldvorrate in 2018 um 656,6 Ton-
nen. Das waren 73% mehr als noch in 2017.
2019 stiegen die Zentralbankkaufe leicht auf
668,5 Tonnen. Damit wurde eine groBe Men-
ge des Angebots allein von den Zentralban-
ken vom Markt genommen, die damit einmal
mehr auf der Nachfrager- und nicht auf der
Angebotsseite auftraten. 2020 gingen die
Goldkaufe der Zentralbanken hingegen auf
nur noch 272,9 Tonnen zurlick, was wohl
auch gewissen Verwerfungen in Staatshaus-
halten, die durch die Corona-Pandemie aus-
geldst wurden, geschuldigt war. Anders 2021,
wo in den ersten drei Quartalen 393,3 Tonnen

Goldnachfrage weltweit 2020

Investment:
1.773,2t (= 47,2 %)

Schmuck:

Gesamtnachfrage:

3.759,6 t

1.411,6 t (= 37,5 %)

Stand: Jahresende 2020
Quelle: World Gold Council
Grafik: © GOLD.DE

Gold aufgekauft wurden. Aufs Gesamtjahr
2021 gerechnet konnte sich so eine Gesamt-
nachfrage von 525 Tonnen ergeben.

Investmentsektor auch 2021 auf
einem hohen Nachfrageniveau

Im Investmentbereich zeigte sich aus den
globalen Gold-ETFs in den ersten drei Quar-
talen 2021 zwar ein Netto-Abfluss, der aller-
dings fast zur Ganze in den USA und UK
stattfand. China, Kanada, Japan und Indien
verzeichneten hingegen weitere Zufllsse.
Insgesamt verzeichnete der Investmentsektor
in den ersten drei Quartalen 2021 eine Nach-
frage von rund 700 Tonnen.

Zusammenfassung:

Wahrend das Angebot nur margi-
nal zulegen diirfte, steuert die
Nachfrage auf ein Rekordhoch zu

Fir 2020 steht Corona-bedingt ein Angebots-
Uberhang von satten 873,5 Tonnen zu Buche.
Spannend wird es 2021 sowohl auf der Nach-
frage-, als auch auf der Angebotsseite. Feh-
lender Nachschub in Form von hochgradigen
Neuentdeckungen sowie ein immer kostenin-
tensiverer, da schwierigerer Abbau durften
nur zu einem — wenn Uberhaupt — marginal
steigenden Angebot fuhren. Davon ausge-
hend, dass der Investmentsektor Nachfrage-

13



L4

1,9

1.850

1.750

1S chart by amCharts 1’7)(
Jun21 Jul 21 Aug 21 Sep 21 Oct 21 Nov 21
valume [ cc=F 121,03

200k
JE("artl\m(s il - i ﬂ

Jun21 ul21 Aug 21 Sep 21 Oct 21 Nov 21

technisch wieder anzieht, ist vor allem aus
dem Schmuckbereich mit einer Rekordnach-
frage, vor allem aus Indien und China, zu
rechnen. Gerade die asiatischen Nationen
scheinen erkannt zu haben, dass Gold in ei-
ner zukinftigen mittel- bis hochinflationdren
Phase weiterhin das Wertaufbewahrungsmit-
tel Nummer 1 darstellt.

Goldpreis US$/Unze
(Quelle: JS by amChart)

Platin:

Der nachste Aufschwung steht bevor

Platin gilt weniger als Investmentobjekt, daftir
vor allem als wichtiger Baustoff in der Auto-
mobilbranche. Das silbergraue Metall ist ein
chemisches Element mit dem Elementsymbol
Pt und der Ordnungszahl 78.

Pt

Schmelzpunkt 1.768°
Siedepunkt 3.827°C

PLATIN

[Xe] 4f'“5d°6s' 78
(o}

Wichtigste Eigenschaften:
Schmiedbar, dehnbar, korrosions-
bestandig

Es besitzt eine Uberaus hohe Dichte und ist
gleichzeitig aber sehr gut schmiedbar und
dehnbar. Seine grau-weiBe Farbe fasziniert
Menschen seit jeher, wohl auch deshalb, weil
Platin eine bemerkenswerte Korrosionsbe-
sténdigkeit besitzt und daher nicht anlauft.
Aufgrund seiner hohen Haltbarkeit, Anlaufbe-
sténdigkeit und Seltenheit eignet sich Platin
daher besonders fir die Herstellung hoch-
wertiger Schmuckwaren.
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Schier unendliche Verwendungs-
maoglichkeiten

Platin findet Einzug in eine ganze Reihe an
unterschiedlichsten Anwendungsmaéglichkei-
ten. Die mit Abstand meiste Verwendung fin-
det Platin im Bereich der Autoindustrie und
dort in der Form von Autokatalysatoren. Ne-
ben den klassischen Diesel-Oxidationskataly-
satoren findet Platin auch immer mehr Einzug
in Katalysatoren in Brennstoffzellen oder als
Substitut des weitaus teureren Palladiums,
was zukUnftig ein enormer Nachfragetreiber
sein konnte. Das zweite groBe Einsatzgebiet
in der Industrie ist der chemische Bereich.
Weiterhin wird Platin unter anderem in Legie-
rungen, fur die Glasherstellung (Schmelztie-
gel), im elektrischen Bereich in Widerstanden
und fiir medizinische Anwendungen und Ap-
paraturen verwendet.

Ein weiteres groBes Einsatzfeld ist die
Schmuckindustrie, wo Platin haufig mit ande-
ren Metallen, hauptséchlich mit Gold, legiert
wird. Der vierte groBe Bereich ist der Invest-
mentsektor.

Vorkommen und Gewinnung
Platin kommt gediegen, das heiBt in elemen-

tarer Form in der Natur vor. Metallisches Pla-
tin (Platinseifen) wird heute praktisch nicht

mehr abgebaut. Wenngleich ein groBer Teil
des abgebauten Platins an wenigen Orten
aus primaren Lagerstétten erfolgt, gewinnt
die Férderung als Beiprodukt bei der Bunt-
metallerzeugung (Kupfer und Nickel) immer
groBere Bedeutung. Dort fallen die Platin-
gruppenmetalle als Nebenprodukt der Nickel-
raffination an.

Angebotssituation

Sidafrika und Russland fordern
fast 80% allen Platins

Umfangreichen und nennenswerten, primédren
Platinbergbau gibt es nur im stidafrikanischen
Bushveld-Komplex, ferner im Stillwater-Kom-
plex in Montana/USA sowie in Russland.
65,4% des weltweit im Bergbau gewonnenen
Platins stammte 2019 aus sldafrikanischen
Minen. Es folgten Russland mit etwa 13,5%,
sowie alle anderen Staaten mit insgesamt
rund 20%. Insgesamt betrachtet ist der Platin-
bergbau ein relativ kleiner Sektor, da bei-
spielsweise in 2020 nur rund 4,89 Millionen
Unzen geférdert wurden.

Hohe Recycling-Quote

Wenngleich auch bei Gold eine gewisse
Menge mittels Recyclings zurtick in den
Kreislauf gelangt, macht das Recycling bei
Platin einen Uberaus hohen Prozentsatz aus.
So wurden 2020 etwa 1,64 Millionen Unzen
aus dem Recycling zuriickgewonnen. Damit
machte das Recycling 25,1% am gesamten
Platin-Angebot des Jahres aus.

Angebot 2020 eingebrochen

Insgesamt brach das weltweite Platin-Ange-
bot 2020 Covid-19-bedingt regelrecht ein.
Wahrend 2013 rund 7,8 Millionen Unzen Pla-
tin zur Verfiigung standen (davon rund 5,8
Millionen Unzen aus dem Bergbau und knapp
2 Millionen Unzen aus dem Recycling), ge-
langten 2019 rund 8,2 Millionen Unzen Platin
auf den freien Markt (Bergbau: 6,1 Millionen
Unzen, Recycling: 2,1 Millionen Unzen). 2020

Platinangebot/-nachfrage
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fiel das Platinangebot auf 6,53 Millionen Un-
zen (Bergbau: 4,88 Millionen Unzen, Recy-
cling: 1,64 Millionen Unzen). Eine Erhéhung
der Platinférderung auf das Vorkrisenniveau
2019 ist aktuell nicht in Sicht, da vor allem in
Sldafrika zur Platingewinnung immer tiefer
und damit aufwendiger vorgedrungen wer-
den muss und von dort in den kommenden
Jahren mit einem Angebotseinbruch gerech-
net werden muss.

Nachfragesituation
Platin besitzt eine Zwitterfunktion

Platin besitzt, dhnlich wie Silber eine Art
Zwitterfunktion. Das bedeutet, dass etwa
zwei Drittel der gesamten Platinnachfrage
aus der Industrie stammen, wahrend der
Rest vor allem aus der Schmuckindustrie
und von Investorenseite in Form von Barren
und Mlnzen kommt.

Hauptnachfrager:
Automobilindustrie und Schmuck-
herstellung - Investmentnachfrage
trotz Corona sehr hoch

In Zahlen ausgedriickt ist es der Automobil-
sektor, der 2020 am meisten Platin nachge-
fragt hat. 2,22 Millionen Unzen wurden haupt-
séchlich zum Katalysatorenbau genutzt. Die
Schmuckindustrie fragte 1,58 Millionen Unzen
nach. Die Nachfrage aus der restlichen Indust-
rie erreichte einen Wert von 2,21 Millionen Un-

2018

2019 2020

Platinangebot (blau) und
Platinnachfrage (grau)
(Quelle: eigene Darstellung)
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zen. Der Investmentsektor, dessen Nachfrage
von netto 361.000 Unzen in 2017 auf nur noch
67.000 Unzen in 2018 einbrach, erlebte 2019
eine wahre Renaissance und verzeichnete eine
regelrechte Nachfrageexplosion auf 1,13 Milli-
onen Unzen. Trotz Corona konnte dieser Trend
beinbehalten werden, sodass 2020 immer
noch rund 900.000 Unzen Platin in den Invest-
mentsektor flossen. Insgesamt sank die Pla-
tinnachfrage von 2019 auf 2020 Corona-be-
dingt um rund 1,5 Millionen Unzen auf 6,92
Millionen Unzen. Damit ergibt sich fur 2020
trotz oder gerade wegen Corona ein Ange-
botsdefizit von etwa 390.000 Unzen Platin und
damit noch einmal mehr als 2019, als mit ei-
nem Angebotsdefizit von 301.000 Unzen Pla-
tin ein Rekordwert erreicht wurde.

Wasserstoffspeichertechnologien
als zukiinftige Nachfragetreiber

Fir die Zukunft gilt Platin vor allem als ein
Metall, das weiterhin in der Automobilbran-
che eingesetzt wird, allerdings vermehrt in
Brennstoffzellenfahrzeugen. In  mehreren
Landern wird bereits an innovativen Wasser-
stoffspeichertechnologien geforscht. Die
Stromerzeugung mit Hilfe von Platinelektro-
den ist dabei das groBe Thema. Kostengiins-
tige Wasserstoffspeichersysteme fir Brenn-
stoffzellenfahrzeuge und tragbare Anwen-
dungen sind zwar noch Zukunftsmusik,
allerdings plant allein China bis 2030 zwei
Millionen Wasserstoff-Brennstoffzellenfahr-
zeuge zu produzieren. In Deutschland ist der
weltweit erste Wasserstoff-Brennstoffzel-
len-Zug in Betrieb genommen worden. Ein
groBes Platinunternehmen investiert bereits

zusammen mit Shell Technology in die Ent-
wicklung der Wasserstoffkompressionstech-
nologie. Diese so genannten Platin-Elektro-
fahrzeuge brauchen, wie der Name schon
sagt als Grundrohstoff Platin.

Zusammenfassung:

2020 ist kein MaBstab, insgesamt
geht es aber weiter in Richtung
eines immer héheren Angebots-
defizits

Wenngleich das vergangene Jahr 2020 auf-
grund der Auswirkungen der Corona-Pande-
mie (geringere Forderung bei gleichzeitig ge-
ringerer Nachfrage aus allen Bereichen, vor
allem aber aus dem Automobil- und
Schmucksektor) nicht als MaBstab herge-
nommen werden kann, lasst sich ganz klar
feststellen, dass die Schere zwischen Ange-
bot und Nachfrage immer gréBer und den
Platinpreis damit mittelfristig weiter befeuern
wird (nachdem dieser seit Oktober 2020 oh-
nehin schon rund 50% zulegen konnte). Die
Platin-Nachfrage kann schon jetzt nur wegen
des sehr groBen Anteils des Platin-Recy-
clings am gesamten Angebot halbwegs ge-
deckt werden. Die Recycling-Quote stieg zu-
letzt wieder etwas an und kdnnte sich ange-
sichts Millionen von abwrackungsreifen
Dieselfahrzeugen nochmals beschleunigen.
Setzt sich die Brennstoffzelle neben dem rei-
nen Elektroauto im Automobilbau durch, ist
von dort mit einer Nachfragesteigerung zu
rechnen. Auch von Platinproduzenten, die
mittlerweile dank des groBen Preisunter-
schieds stark auf die Substitution von Palla-
dium durch Platin setzen. Entsprechende
Einsatzgebiete sind bereits aus dem Ent-
wicklungsstatus heraus und befinden sich in
der massentauglichen Einsatzphase. Vieles
steht und fallt auch mit dem Investmentsek-
tor, der, auch aufgrund des aktuell noch im-
mer zu niedrigen Platinpreises wieder zu alter
Starke zuriickkehrt. Allein von Juli 2020 bis
Mérz 2021 verzeichneten etwa die globalen
Platin ETFs einen Zuwachs um 500.000 Un-
zen auf einen Rekordwert von 3,8 Millionen
Unzen. Die Platinférderung ist seit Jahren
ricklaufig, was sich vor allem in Stidafrika in
den kommenden Jahren weiter beschleuni-
gen wird.

Palladium - Das Angebotsdefizit ist eklatant!

Palladium ist in ein chemisches Element mit
dem Elementsymbol Pd und der Ordnungs-
zahl 46. Vielen Experten gilt es vor allem als
ein Substitut flr Platin bei mehreren Anwen-
dungen, hauptséchlich bei der Katalysato-
ren-Herstellung, da es dem Platin im chemi-
schen Verhalten sehr dhnelt.

[Kr] 4d'°5s°

Schmelzpunkt 1.555°C
Siedepunkt 2.960°C

PALLADIUM

Wichtigste Eigenschaften:
Niedriger Schmelzpunkt,
reaktionsfreudig, absorptionsféihig

Palladium hat unter den Platinmetallen den
niedrigsten Schmelzpunkt und ist zugleich am
reaktionsfreudigsten. Bei Raumtemperatur re-
agiert es nicht mit Sauerstoff. Es behélt an der
Luft seinen metallischen Glanz und l&uft nicht
an, was es fir den Schmuck- und in kleinerem
Umfang fir den Investmentbereich interes-
sant macht. Der geringe Schmelzpunkt macht
es einfacher verarbeitbar als Platin. Palladium
besitzt zudem die héchste Absorptionsfahig-
keit aller Elemente fur Wasserstoff. Bei
Raumtemperatur kann es das bis zu 3.000-fa-
che des eigenen Volumens binden.

Wichtigste Anwendungen:
Abgaskatalysatoren, Legierungen,
Elektrodenwerkstoffe

Feinverteilt ist Palladium ein exzellenter Ka-
talysator zur Beschleunigung von chemi-
schen Reaktionen, insbesondere zur Additi-
on und Eliminierung von Wasserstoff sowie
zum Cracken von Kohlenwasserstoffen. Die
mit Abstand wichtigste Anwendung fir Palla-

dium besteht damit im Bereich der Abgaska-
talysatoren fir Ottomotoren. Etwa 86% des
im Jahr 2020 nachgefragten Palladiums wur-
de fUr den Katalysatorenbau benétigt. Wei-
terhin wird Palladium haufig fir Legierungen
im Schmuckbereich verwendet; hier beson-
ders in Verbindung mit Gold, woraus so ge-
nanntes Weigold entsteht. Auch als Elektro-
denwerkstoff fir Brennstoffzellen und als
Kontaktwerkstoff fur Relais findet Palladium
Verwendung.

Vorkommen und Gewinnung

Metallisches Palladium und palladiumhaltige
Legierungen finden sich hauptséchlich in
Flusssedimenten als geologische Seifen, die
aber weitestgehend ausgebeutet sind. Der
groBte Teil wird heute als Beiprodukt aus Ni-
ckel- und Kupferminen gewonnen.

Angebotssituation

Siidafrika und Russland dominie-
ren die Palladiumférderung

Sldafrika und Russland haben sich in den
letzten Jahren als die klar dominierenden
Palladiumférdernationen herauskristallisiert.
2020 trug Russland 44,2% der Gesamtférde-
rung, gefolgt von Sidafrika mit 31,4%. Die
restliche Palladiumférderung teilten sich zum
GroBteil die USA und Kanada auf. Insgesamt
betrachtet ist der Platinbergbau ein relativ
kleiner Sektor, da pro Jahr nur rund 6,2 Milli-
onen Unzen geférdert werden.

Hohe Recycling-Quote

Ahnlich wie bei Platin tragt auch bei Palladi-
um eine groBe Recyclingquote dazu bei, dass
die Nachfrage zum groBen Teil gedeckt wer-
den kann. 2020 wurden insgesamt 3,12 Milli-
onen Unzen Palladium recycelt. Dies waren
33,6% des gesamten Palladiumangebots.
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Angebot geht zuriick

Das Palladium-Angebot zeigte in den ver-
gangenen drei Jahren — durch Corona-be-
dingte Férderklrzungen nochmals beschleu-
nigt — stabile bis sinkende Tendenzen, was
vor allem drei entscheidenden Faktoren zu-
zuschreiben war.

Erstens der rickldufigen Palladiumférderung.
Stieg diese von 2018 auf 2019 noch moderat
um 92.000 Unzen auf 7,117 Millionen Unzen,
brach sie 2020 komplett ein. Insgesamt wur-
den im vergangenen Jahr nur noch 6,167 Mil-
lionen Unzen geférdert. Hauptverantwortlich
fUr diesen Einbruch war dabei Stidafrika, das
2020 fast 700.000 Unzen Palladium weniger
foérderte als noch 2019.

Zweitens dem Recycling. Dieses stieg 2018
erstmals Uber 3 Millionen Unzen, genau
3,108 Millionen Unzen wurden in 2018 recy-
celt. 2019 schlieBlich 3,407 Millionen Unzen.
2020 folgte ein Einbruch auf 3,121 Millionen
Unzen.

Und drittens den Rickflissen aus dem In-
vestmentsektor, hauptsachlich von entspre-
chenden Palladium-hinterlegten ETFs, die
zuletzt aber deutlich abnahmen. So gelang-
ten 2015 659.000 Unzen Palladium zurick in
den freien Markt, 2016 waren es 646.000 Un-
zen, 2017 386.000 Unzen und 2018 etwa
574.000 Unzen. 2019 betrugen die Net-
to-Ruckflisse nur noch 87.000 Unzen, stie-
gen 2020 aber wieder auf 186.000 Unzen an.
Dies flihrte dazu, dass das gesamte Palladiu-
mangebot (inklusive Recycling) von 9,214
Millionen Unzen 2015 auf bis zu 10,524 Milli-
onen Unzen in 2019 anzog, um dann 2020
auf nur noch 9,288 Millionen Unzen einzubre-
chen.

Wie bei Platin gilt auch bei Palladium, dass in
den vergangenen Jahren zwar mit einer Erhd-
hung der Recyclingquote zu rechnen ist, die
Férderung gleichzeitig aber ricklaufig sein
wird.

Nachfragesituation

Auch in 2021 ein hohes Angebots-
defizit zu erwarten

Am Palladiummarkt herrscht schon seit Jahren
ein deutliches Angebotsdefizit vor, das 2017
rund 754.000 Unzen und 2018 etwa 219.000
Unzen betrug. 2019 sprang dieses dann auf
etwa 893.000 Unzen, wahrend dieses 2020
immerhin noch 606.000 Unzen betrug.

Die Autohersteller fragen weiterhin
Palladium nach - Investmentsektor
zuletzt wieder schwacher

Der Hauptgrund fir ein besténdig hohes An-
gebotsdefizit ist die starke Nachfragezunah-
me des Automobilsektors. Wurden 2015 noch
7,7 Millionen Unzen Palladium, hauptsachlich
fur den Einsatz in Katalysatoren, nachgefragt,
waren es 2016 schon 7,98 Millionen Unzen,
2017 gar 8,46 Millionen Unzen und 2018 8,88
Millionen Unzen. 2019 erfolgte schlieBlich ein
weiterer Sprung um 800.000 Unzen auf 9,67
Millionen Unzen. Wenngleich Corona-bedingt
2020 ,,nur“ noch 8,5 Millionen Unzen Palladi-
um nachgefragt wurden, kénnte sich dieser
Trend dennoch weiter fortsetzen. Geht die
Nachfrage nach Ottomotoren zurlick, wird al-
lerdings auch die Palladiumnachfrage sinken.
Ausgleichen lasst sich dies eventuell durch
den Einsatz in Brennstoffzellen-betrieben
Fahrzeugen, die sind jedoch noch Zukunfts-
musik. Der zweite groBe Nachfrager, die In-
dustrie, verharrte mit seiner Nachfrage zuletzt
auf einem etwas niedrigerem, aber dennoch
stabilen Niveau von rund 1,49 Millionen Un-
zen. Die Schmuckindustrie spielt mit einer
Nachfrage um die 93.000 Unzen pro Jahr
kaum eine Rolle. Der Investmentsektor war
zuletzt wieder etwas schwacher und ver-
zeichnete eine Netto-Negativ-Nachfrage von

-186.000 Unzen Palladium. Das bedeutet, es
flossen mehr Unzen aus dem Investmentsek-
tor zurlick, als dieser an Zufliissen verzeich-
nen konnte.

Zusammenfassung:
Vieles hangt vom Preis ab

Der hohe Palladiumpreis 2020 hatte zur Fol-
ge, dass viele Investoren ihre ETF-Bestande
reduzierten oder auflésten und Gewinne reali-
sierten. Gleichzeitig wird Palladium so auch
als Substitut fir das mittlerweile weitaus
gunstigere Platin zunehmend unattraktiv —
mittlerweile dirfte eher der umgekehrte Effekt
eintreten. Dennoch herrscht weiterhin ein kla-
res Angebotsdefizit. Inwieweit sich dies in
den kommenden Jahren fortsetzen oder auf-
I6sen wird, hdngt neben dem Palladiumpreis
auch damit zusammen, wie es mit dem Ver-
brennungs-Motor weitergehen wird. Die Ab-
héngigkeit des Palladiums von der Automo-
bilindustrie ist unverkennbar hoch, was es zu
einem riskanteren Investment als beispiels-
weise Gold macht.

Conclusio: Lieferkettenprobleme
wirken sich auch auf Platin und
Palladium aus

Als Fazit 1&sst sich eines ganz klar festhalten:
Bei den stark industriell gepréagten Edelmetal-
len Platin und Palladium bestanden 2020
trotz der Verzerrung durch die Pandemie,
hohe Angebotsdefizite, wahrend bei Gold ein
groBer Angebotsiiberhang bestand. Mittel-
bis langfristig besitzt Gold allerdings ein ho-
hes Aufholpotenzial, da viele Investitionen,
vor allem im Schmuckbereich, nur aufge-
schoben wurden. Bei Gold steht weiterhin der
Werterhalt im Vordergrund. Die Abwertung
nahezu aller Fiat-Wé&hrungen, verursacht
durch immer neue Krisenprogramme, treiben-
de Verschuldung und dementsprechender
Wertverlust des Papiergelds wird Gold mittel-
fristig auf neue Hohen treiben. Bei Platin und
Palladium steht und féllt alles vor allem mit
der Automobilindustrie und damit zusam-
menhangend mit der Elektrorevolution in die-
sem Sektor. Sollte das E-Auto lediglich eine
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Bruckentechnologie hin zur Brennstoffzelle
beziehungsweise zum Wasserstoffantrieb
darstellen, dann sollten beide Metalle auch in
Zukunft weiter positiv performen kénnen.

Die Covid-19-Pandemie hat sowohl dem An-
gebot als auch der Nachfrage im Jahr 2020
erheblichen Schaden zugefiigt und konnte
dies — auch aufgrund groBer Probleme in den
Lieferketten, insbesondere bei der Versor-
gung mit Halbleitern — auch weiterhin tun.
Sowohl die primére als auch die sekundare
Versorgung wurde aufgrund voriibergehender
Stilllegungen vieler Bergbaubetriebe und Un-
terbrechungen bei der Sammlung und dem
Recycling stark in Mitleidenschaft gezogen —
vor allem bei den Platingruppenmetallen.
Auch wenn der Investmentsektor weiterhin
hohe Nachfragesteigerungen andeutet, dirf-
te vor allem der zuletzt gedrosselte Automo-
bilsektor wieder fir etwas mehr Schwung
sorgen — sofern die Halbleiterkrise gemeistert
werden kann.

Die besten Edelmetallaktien
versprechen Vervielfachungs-
Potenzial!

Speziell Gold, aber auch Palladium und zu-
letzt auch Platin haben die preisliche Trend-
wende bereits geschafft und reiten auf der
Erfolgswelle. Entsprechende Aktienwerte
sind dahingegen im Vergleich zu den groBen
(Standard-)Indizes noch immer stark unterbe-
wertet. Wir haben dies zum Anlass genom-
men, lhnen im Folgenden einige aussichtsrei-
che Edelmetall-Gesellschaften vorzustellen.
Dabei konzentrieren wir uns vor allem auf Ent-
wicklungsgesellschaften mit &uBerst aus-
sichtsreichen Projekten und auf bereits pro-
duzierende Minengesellschaften mit etablier-
ten und profitablen Lagerstétten.

Nov 21

Nov 21

Palladiumpreis US$/Unze
(Quelle: JS by amChart)
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Interview mit Prof. Dr. Torsten Dennin -

Prof. Dr. Torsten Dennin ist CIO der
Asset Management Switzerland AG,
welche auf die diskretionare
Vermégensverwaltung fiir Firmen
und Privatpersonen spezialisiert ist.
Zudem ist er Griinder und
Geschéftsfiihrer von Lynkeus
Capital, einer auf das Thema
Rohstoffe spezialisierten
Investment-Boutique in der
Schweiz. Seit 2003 analysiert Prof.
Dr. Dennin die internationalen
Rohstoffmérkte mit dem
Schwerpunkt Energie sowie die
globalen Aktiensektoren Oil&Gas
und Metals&Mining.

Dr. Dennin studierte Volkswirt-
schaftslehre an der Universitét zu
Kaln, Deutschland, und an der
Pennsylvania State University, USA.
Er promovierte zum Themen-
komplex der Rohstoffmérkte an der
Schumpeter School of Business and
Economics. Dr. Dennin hat eine
Professur fiir Volkswirtschaftslehre
an der EBC Hochschule, Diisseldorf,
inne, und ist ordentliches Mitglied
des Berlin Institut of Finance,
Innovation and Digitalization.

Prof. Dr. Dennin ist verheiratet und
lebt mit seiner Frau in der Schweiz.
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Herr Prof. Dr. Dennin, Edelmetalle sind ge-
fragt und in einem langfristigen Aufwérts-
trend. Doch in den letzten Monaten hat der
Preisaufschwung bei Gold, Silber, Platin
und Palladium deutlich an Fahrt verloren.
Was steckt dahinter?

In der Tat, so hat doch Gold im August 2020
zum ersten Mal Uber die Marke von 2.100
US-Dollar je Feinunze geschaut. Seitdem be-
finden sich Edelmetalle jedoch in einer Kon-
solidierungsphase. Die wirtschaftliche Erho-
lung nach dem Corona-Crash und die boo-
menden Aktienmérkte lassen Edelmetalle auf
den ersten Blick unattraktiv erscheinen. Die
Feinunze Gold handelt derzeit um 1.800
US-Dollar. Doch vieles spricht dafiir, dass es
sich um ,,Luftholen” vor einem weiteren struk-
turellen Anstieg handelt. Denn selten sah das
Umfeld flr Edelmetalle und die Aktien von
Gold- und Silberminen so gut aus wie heute!

Im Detail erinnern die Rahmenbedingungen
an den letzten groBen Zyklus in den 1970er
Jahren. Die USA warfen die Druckerpresse
an, um den Krieg in Vietnam zu finanzieren
und begruben gleichzeitig das Geldsystem in
der bis dato bekannten Form, in dessen Kern
die weltweite Leitwahrung US-Dollar durch
Gold gedeckt war. Das Wirtschaftswachstum
blieb hinter dem Potentialwachstum zurick,
schlieBlich stieg auch das Preisniveau - es
kam zu einer Stagflation. In der Folge verteu-
erte sich Gold um fast 800%. Heute werfen
alle Staaten die virtuelle Druckerpresse im
Kampf gegen Corona an. Unser seit 50 Jah-
ren bewdhrtes Geld- und Finanzsystem st6Bt
an seine Grenzen. Und trotz jahrelangen
quantitativen Lockerungen der Zentralban-
ken blieb das Wirtschaftswachstum in Euro-
pa und den USA hinter seinem langfristigen
Trend zurtick. Folgt die Entwicklung der wirt-
schaftlichen Rahmendaten heute einem &hn-
lichen Pfad - also, wenn sich die Geschichte
reimt — dann werden sich die Preise von
Gold, Silber, Platin und Palladium in den
nachsten Jahren sehr erfreulich entwickeln.
Vielleicht stehen wir tatsachlich erst am Be-
ginn einer Goldenen Dekade fiir Edelmetalle.

Hat die Corona-Krise mit samt ihren Be-
gleiterscheinungen dem Edelmetallsektor
nochmal einen zusétzlichen Schub gege-
ben?

In vielen Medien wird dieser Zusammenhang
meines Erachtens falsch dargestellt: Weder
lassen die Furcht vor einem Virus die Gold-
preise steigen, noch wird der Goldpreis nach
den flichendeckenden Impfungen in sich zu-
sammenfallen. Der Zusammenhang ist viel-
mehr fundamentaler Art: Die wirtschaftspoli-
tische Antwort des Staates auf Corona und
Lockdown ist eine Schuldenorgie von nie
gekanntem AusmaB. Damit dies unser Geld-
und Finanzsystem nicht ins Wanken bringt,
mussen die Zinsen auf absehbare Zeit nied-
rig bleiben.

Niedrige Zinsen, eine starke Ausweitung der
Geldmengen und ein Erodieren des Vertrau-
ens, in Bezug auf die langfristige Tragfahig-
keit der Staatsschulden ist der Schub, der
Edelmetalle aus ihrem Dornréschenschlaf
geweckt hat. Falls nun noch inflationére Ten-
denzen hinzukommen, dann stehen wir vor
dem perfekten Sturm flr Edelmetalle wie
Gold und Silber.

Wie wird es aus lhrer Sicht bei den vier
wichtigsten Edelmetallen Gold, Silber, Pla-
tin und Palladium in 2021/2022 weiterge-
hen? Welche Preisniveaus kénnen Anleger
in den kommenden 12 bis 18 Monaten er-
warten?

Die amerikanischen Investmenthduser geh6-
ren zu den aggressivsten in ihren Preisprog-
nosen. Ein Preisziel von 3.000 US-Dollar
schrieb die Bank of America auf ihre Fahnen,
und die Konsensus-Schatzung der meisten
Finanzinstitute liegt zwischen 2.000 und
2.200 US$. Die fundamentalen Rahmenbe-
dingungen stimmen, und technisch ist der
Goldpreis in einem langfristigen Aufwarts-
trend. Silber 1auft dem Goldpreis hierbei hin-
terher. Zwar nahm Silber wiederholt Anlauf
auf die Preismarke von 30 US-Dollar, ohne

diese jedoch bislang Gberwinden zu kénnen.
Um die Hochstkurse von 1980 zu Ubertreffen,
musste die Feinunze Silber sogar auf tiber 50
US-Dollar klettern (inflationsbereinigt sogar
auf Gber 120 US-Dollar). Im Vergleich zu Gold
ist dies noch ein sehr groBes Aufholpotential.
Die Nachfrage nach Platin-Gruppen-Metallen
ist negativ betroffen durch den Trend zur
E-Mobility. Auch ist ein wichtiger Faktor in
der Vermdgensanlage die MarktgréBe und
die damit verbundenen Punkte wie Handel-
barkeit, Liquiditdt und Risiko im Sinne der
Wertschwankung (Volatilitt). Die Markte fur
Platin, Palladium und Rhodium erreichen
selbst zusammengenommen grade einmal
ein Bruchteil der GréBe des Silbermarktes —
dessen missen sich Anleger bewusst sein.

Immer mal wieder kommt bei Edelmetallan-
legern die Angst vor einem Goldverbot auf.
Wie realistisch schédtzen Sie ein solches
Szenario ein und wie sollte man sich dage-
gen schiitzen?

Ein Goldbesitzverbot halten die meisten An-
leger wahrscheinlich fur véllig unwahrschein-
lich, wobei aber Ubersehen wird, dass in
Deutschland der private Besitz von Edelme-
tallen zwischen 1923 und 1955 immer wieder
Verboten und Restriktionen unterlag. In der
wichtigsten Volkswirtschaft der Welt, den
USA, hielt sich ein Verbot des privaten Gold-
besitzes sogar von 1933 bis Ende 1974. Mit
dem Ausbruch der GroBen Depression zwang
der Staat damals seine Burger ihr Gold zu ei-
nem festen Umtauschkurs der Notenbank
auszuhandigen. Und hier liegt die gemeinsa-
me Wurzel: Ein Goldbesitzverbot wird meist
von Regierungen erlassen, wenn sich Staa-
ten in einer Wahrungskrise befinden. Wie von
der Turkei, die deswegen kurzlich ihren Bir-
gern verbot Bitcoins zu Zahlungen zu ver-
wenden.

Und auch wir sind von einer Geld- und Wah-
rungskrise aufgrund der immensen Verwer-
fungen der Corona-Krise nicht weit entfernt.
Ein Hoffnungsschimmer ist, dass Goldverbo-

te nie besonders effektiv waren, denn anders
als andere Wertgegenstéande lieB sich Gold
gut verstecken und dem Zugriff des Staates
entziehen. Auch wenn die Wahrscheinlichkeit
eines erneuten Goldverbotes gering ist, ist
sie nicht auszuschlieBen. Anleger, die hier auf
Nummer sicher gehen wollen, sollten den
Kauf von Aktien von Gold- und Silberminen
erwégen. Denn den privaten Aktienbesitz zu
verbieten, hieBe gleich den Kapitalismus und
die Marktwirtschaft abzuschaffen. Und bei
aktuellen Gold- und Silberpreisen von rund
1.800 respektive 25 US-Dollar versprechen
die Betreiber von Gold- und Silberminen Ge-
winne in Rekordhoéhe.

Neben ihrer Funktion als CIO der Vermé-
gensverwaltung von Asset Management
Switzerland AG sind Sie auch Professor fiir
Volkswirtschaftslehre und aktiv am Berlin
Institute of Finance, Innovation and Digitali-
zation. Wie bekommen Sie diese Aufgaben
unter einen Hut, und was machen Sie dabei
besser als Ihre Konkurrenz?

Als bankenunabhangiger Finanzdienstleister
ist Asset Management Switzerland AG auf
das Geschéft mit vermdgenden Privat- und
Firmenkunden spezialisiert. Als Vermbgens-
verwalter ist es dabei wichtig manchmal
auch gegen den Strom zu schwimmen, um
das Vermoégen der Kunden zu schitzen. Wir
setzen zum Beispiel kapitalerhaltende Sach-
werte-Strategien ebenso ein wie innovative
Sparplane auf Edelmetalle und Kryptowéh-
rungen.

Die Forschung und Lehre an der Hochschule
und die Mitarbeit an Projekten des Berlin Ins-
titute of Finance, Innovation und Digitalizati-
on zeigt uns regelméBig neue Impulse auf.
Beispiele liegen im Bereich der Nachhaltig-
keit, was auch bei Edelmetallen ein immer
wichtigeres Thema wird, und der neuen
Technologien wie der Blockchain und der
Kryptographie. Dieses Miteinander von The-
orie und Praxis ist ein Erfolgsfaktor flir unsere
Kunden.

Asset Management
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Hiervon profitieren auch unsere Partner bei
alternativen Anlagemdglichkeiten wie Lyn-
keus Capital, Angelmountain Global Wealth
und SRC Swiss Resource Capital.

Ein Beispiel: In dem aktuell positiven Mark-
tumfeld fir Gold und Silber weisen die Aktien
von Gold- und Silberminen oft ein deutlich
positiveres Anlageergebnis auf, da sich stei-
gende Preise oft als ,Multiplikator” im Ertrag
und Wert des Unternehmens widerspiegeln.
Mit dem SRC Mining & Special Situations
Zertifikat haben wir ein Anlageprodukt aufge-
legt, welches auf Gold und Silberminen kon-
zentriert ist. Mit einer Performance von +65%
seit Auflage im September 2019 ein Su-
per-Timing! Ein wichtiger Faktor hierbei ist
der regelmaBige Austausch mit der Unter-
nehmensfihrung jeder unserer Portfolio-Ge-
sellschaften.

In Ihren Biichern ,,Lukrative Rohstoffmérkte
- Ein Blick hinter die Kulissen® und ,,Afrika.
Kontinent der Chancen*” greifen Sie immer
wieder das Thema Rohstoffe auf. Was faszi-
niert Sie so an den Rohstoffmérkten?

In ,Afrika — Kontinent der Chancen*® zeige ich
die attraktiven Entwicklungschancen von
Rohstoffprojekten u.a. bei Gold, Silber und
Edelsteinen auf. Afrika ist ein Kontinent, der
von den meisten Anlegern zu Unrecht noch
immer links liegen gelassen wird — zu Un-
recht! Schauen Sie sich zum Beispiel die Ent-
wicklung von Lagos an: Die Stadt in Nigeria
ist mit fast 15 Millionen Einwohnern die
zweitgréBte Agglomeration auf dem Afrikani-
schen Kontinent. Seit den 1970er Jahren ist
allein diese Stadt um den Faktor 10 explo-
diert!

,Lukrative Rohstoffméarkte®“ konzentriert sich
dagegen voll und ganz auf das Thema Roh-
stoffe — Rohdl, Erdgas, Kupfer, Gold und Sil-
ber: Alles faszinierende Markte mit einer ei-
genen Dynamik.

Zusammengefasst begeistern mich an den
Rohstoffmarkten die individuellen Stories
und die Handfestigkeit. Eine Tonne Kupfer
kénnen Sie anfassen, genauso wie ein Fass

Rohdl oder einen Goldbarren. Denn grade im
aktuellen Kapitalmarktumfeld spielen Sach-
werte wie Rohstoffe und speziell Edelmetalle
eine immer wichtigere Rolle.

VON
TULPEN
zZU
BLICOTINS Torsten Dennin
vilo Bt ah L Esch Von Tulpen zu Bitcoins
G N e R FinanzBuch Verlag,
TORSTEN DENNIN August 2019

”:FB% . /{{:w P :g\
PO e b i

Ihr aktuelles Buch ,,Von Tulpen zu Bitcoins“
ist ein internationaler Bestseller und geht in
den USA bereits in einer zweiten, aktuali-
sierten Auflage 2022 an den Start. Was kén-
nen speziell Edelmetallanleger daraus mit-
nehmen?

Es freut mich, dass ,Von Tulpen zu Bitcoins*®
diesen breiten Anklang findet und mittlerwei-
le in sechs Sprachen, darunter koreanisch
und chinesisch Ubersetzt wurde. Das verbin-
dende Thema sind Marktspekulationen und
Finanzblasen: Der Tulpenwahn in Holland im
17. Jahrhundert galt fast 400 Jahre als die
groBte Blase der Finanzmérkte, bis in
2017/2018 die Bitcoin Blase platzte. Die Sys-
tematik der meisten Blasen ist dabei immer
gleich. Denn die Bildung von Finanzblasen
an den Kapitalméarkten ist Teil unseres markt-
wirtschaftlichen Wirtschaftssystems, und
wenn eine Blase platzt, wird es sehr unge-
mditlich an den Finanzméarkten. Aktuell leben
wir in einer Schuldenblase, gendhrt von der
Geldschopfung der Zentralbanken zur Finan-
zierung der staatlichen Corona-HilfsmaBnah-
men. Edelmetalle haben eine lange Tradition
als Krisenwahrung und kdnnen dazu beitra-
gen Vermdgen auch in unsicheren Zeiten zu
sichern.

Gold und Silber: Nicht nur Versicherung, sondern
auch Liquiditat und gute Performance
Experteninterview mit Christian Brenner, Managing
Director und VR-Prasident philoro SCHWEIZ AG

Herr Brenner, Inflation ist plétzlich in aller
Munde. Woran liegt das lhrer Meinung nach
und wie sehen Sie die Entwicklung im
néchsten Jahr?

Das Leben, wie wir es kennen, wird schlicht
und ergreifend teurer. In den USA und in der
EU wurde die Geldmenge Uber die letzten 2
Jahre massiv ausgeweitet. In den USA z.B.
wurde die Zentralbankbilanz von 3.7 Billionen
Dollar Ende August bis auf 8.5 Billionen Dollar
mehr als verdoppelt. Gleichzeitig wurde das
Angebot an Produkten und Dienstleistungen
reduziert bzw. jetzt nur wieder auf das Vor-Co-
rona-Niveau zurlickerhéht. Diese lockere
Geldpolitik schlégt sich daher nun in der Teu-
erung nieder, wir sehen die Konsumenten-
preise steigen. Von Januar bis September ist
der amerikanische Konsumentenpreisindex
CPI bereits um 4.7% gestiegen. Annualisiert
auf das Jahr 2021 erwarten wir also 6.3% In-
flation in den USA, mehr als drei Mal so viel,
wie die Federal Reserve eigentlich sehen
mdchte. Das heiBt die Zentralbankpolitik ist
der Haupttreiber der Inflation, nicht das ,Wie-
derhochstarten“ nach den Lockdowns oder
andere Faktoren. Momentan ist fir uns da
noch kein Ende in Sicht. Zumal ja auch die
Energiepreise drastisch in die Hhe schieBen,
was wiederum Auswirkungen auf die Konsu-
mentenpreise hat. Wir gehen davon aus, dass
wir eine hohe einstellige Inflation auch im Jahr
2022 in den USA sehen kénnen. Und das
treibt auch die Teuerung in die anderen Volks-
wirtschaften.

Die Edelmetalle bewegen sich nach einer
Top Performance 2020 eher seitwérts. Wor-
an liegt das Ihrer Meinung nach in erster Li-
nie? Gold sollte doch bei hoher Inflation
besser performen, oder?

Seit Anfang des Jahres bewegt sich Gold in
einem Band zwischen 1700 und 1900 Dollar
pro Unze und reagiert recht stark auf jegliche
Ankilindigungen der amerikanischen Zentral-
bank, die in Richtung Tapering, d.h. Drosse-
lung der Anleihekdufe, gehen. Auch flihrten

besser als erwartete Arbeitsmarktdaten oder
héher als erwartete Inflationswerte Uber die
letzten Monate immer wieder zu einem Sell-
Off bei Gold und Silber. Eigentlich unlogisch,
aber der Markt erwartet, dass die Federal Re-
serve bei ,Good News"” nun langsam die lo-
ckere Geldpolitik beenden muss, also Anlei-
henk&ufe herunterfahren und dann die Zinsen
langsam wieder hochnehmen. Dies wére the-
oretisch schlecht flir Gold, da die Realzinsen
(Inflation minus Zentralbankzins) weniger ne-
gativ wéren. Das muss aber nicht unbedingt
so kommen.

Wie meinen Sie das?

Einerseits ist es nicht sicher, ob die Zentral-
banken Uberhaupt die Anleihek&dufe signifi-
kant drosseln kdnnten, ohne einen gréBeren
Marktcrash zu erzeugen, andererseits wére
auch dann noch nicht gesichert, ob das Null-
zinsregime schnell genug verlassen werden
kann, um mit der stetig steigenden Inflation
schritthalten zu kénnen. Wir sind eher der An-
sicht, dass die Realzinsen weit im negativen
Bereich bleiben (momentan stehen sie in den
USA bei minus 6%!) und wir sehen groB3e
Chancen fir einen Ausbruch beim Gold- und
Silberpreis, sobald sich diese Einsicht im
Markt materialisiert.

Letztes Jahr meldeten viele Bullionhédndler,
aber auch Préagestétten immer wieder Lie-
ferengpédsse oder konnten Kundenwtiinsche
Uberhaupt nicht bedienen. Wie sieht es die-
ses Jahr aus?

Die philoro Gruppe ist einer der fiihrenden
Edelmetallhdndler in Europa und wir haben
sehr gute Kontakte zu den Pragestatten und
auch zu anderen GroBhandlern auf der gan-
zen Welt. Mit dem Aufkommen der Coronak-
rise im FrUhjahr 2020 waren einige Handler
nicht lieferfahig. Wir hingegen konnten, dank
unseres guten Netzwerks, alle Kundenauftra-
ge bedienen. Wir sind laufend mit den Préage-
statten in Kontakt, sodass wir einen Engpass

Christian Brenner wurde 1979 in
Wien geboren. Heute lebt und
arbeitet er in der Ndhe von St.
Gallen in der Schweiz. Er ist
Président des Verwaltungsrates und
Geschéftsfiihrer der philoro Schweiz
AG sowie Deutschland-Geschéfts-
flihrer der philoro EDELMETALLE
GmbH. Er studierte an der
Universitat Wien Kommunikations-
wissenschaft und war danach fast
zehn Jahre lang als Account
Manager fiir die Planung und
Umsetzung erfolgreicher
Media-Strategien bei
SevenOneMedia Austria -
ProSieben-Sat1 AG und der AEGIS
Media Austria verantwortlich. Zu
seinen Kunden zahlten bekannte
nationale wie auch internationale
Marken. Die Griindung von philoro
gemeinsam mit seinem Bruder
Rudolf Brenner im Jahr 2011
markierte den Beginn seiner
erfolgreichen Unternehmerkarriere.
Auch bei philoro widmet er sich
intensiv den Bereichen Marketing
und CRM und setzt fiir die konstante
und strategische Weiterentwicklung
des Brands auf die stindige
Beobachtung mittel- und
langfristiger Marken- und
Marktperspektiven, zu denen er
gerne Auskuntt gibt.
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rechtzeitig sehen und dementsprechend
agieren kdnnen. Im Frihjahr gab es mit dem
sogenannten ,Silversqueeze“ einen regel-
rechten ,,Run“ auf das Silber und die Produk-
tionen waren schon ausgelastet. Wir kénnen
aber bei Lieferverzégerungen eines Produk-
tes auf andere ausweichen und damit unse-
ren Kunden immer Alternativen anbieten. Wo
es wirklich momentan eher schwierig ist, an
physisches Platin und Palladium zu kommen.
Hier gibt es eine echte Knappheit.

Sollte der Run auf’s Silber weitergehen oder
sich verstérken, kénnte lhrer Meinung auch
eines Tages das Futures-System der
COMEX dadurch ins Wanken geraten?

Die Gold- und Silber-Futuresméarkte gehdren
vom Volumen her zu den Mérkten mit den
gréBten Handelsvolumina pro Tag Uberhaupt.
Verwerfungen und Diskrepanzen werden
rasch ausgenutzt. Auch werden kurze und
schnelle Preisanstiege von Minenbetreibern
sogleich genitzt, um Gewinne zu fixieren.
Eine physische Auslieferung der Futures ist in
der Regel nicht vorgesehen, es handelt sich
also bei der COMEX eigentlich um ein ,Pa-
pier-Trading“-System. Der physische Markt
ist ein ganz anderer, daher kommt es oft zu
Geruchten, dass zu wenig physisches Edel-
metall vorhanden ist. Unter normalen Um-
stédnden sehen wir keine Probleme bei der
COMEX. Sollte es aber zu einer langer andau-
ernden Unsicherheit in den Méarkten kommen,
kann es schon sein, dass Kunden vermehrt
physische Auslieferung verlangen. Sollte es
dann zu Knappheiten kommen gehen wir da-
von aus, dass der Preis ansteigt und das Sys-
tem weiter funktioniert. Die unsichtbare Hand
des Marktes wirde das Problem 16sen! Wir
verkaufen ohnehin physische Edelmetalle
und unsere Kunden bekommen ihre Ware im-
mer gleich geschickt bzw. ausgehandigt,
nachdem sie gezahlt haben. Unsere Kunden
betrifft so ein Szenario daher nur am Rande
oder dann nur im positiven Sinne, wenn da-
durch der Goldpreis steigen sollte.

Was wiirden Sie, an Edelmetall-Investments
interessierten Anlegern, aktuell raten. Gibt

es ein Geheimrezept fiir die Vermdgens-
sicherung in Zeiten von Negativzinsen und
drohender Inflation?

Das gute an Gold ist eben, dass es nicht nur
als Versicherung gegen Unvorhergesehenes
ein wichtiger Portfoliobestandteil ist, sondern
auch als Inflationsschutz. Es hat den intrinsi-
schen Tauschwert Uber Jahrtausende behal-
ten kénnen. Hinzu kommt auch noch, dass
Gold sehr liquide ist. Die groBte Pensionskas-
se der Schweiz hat eine substantielle Goldpo-
sition und vor kurzem damit begrtindet, dass
auch in groBen Stresszeiten Gold immer ge-
kauft und verkauft werden konnte, z.B. im
Méarz 2020. Uber eine Woche war es damals
schwierig, US Treasuries zu verkaufen, aber
Gold war jederzeit liquide. Zusatzlich zu einem
Anteil an physischem Gold raten wir unseren
Anlegern immer noch dazu, auch Silber beizu-
mischen. Obwohl das WeiBmetall deutlich vo-
latiler ist, lag die Performance Uber lange Zeit-
rdume teilweise sogar noch etwas hodher als
bei Gold. Uber die letzten 15 Jahre erzielte
man eine durschnittliche Rendite von 7.1% mit
Silber und 6.4% mit Gold in Schweizer Fran-
ken gemessen. Pro Jahr wohlgemerkt. In Euro
oder US-Dollar war die Jahresperformance
sogar noch deutlich besser, da die Wahrungen
gegenlber dem Franken abgeschwécht ha-
ben. Uber welche Assets kann man so etwas
schon sagen: Versicherung, Inflationsschutz
und Performance. Alles in einem!

Wann ist ein guter Einstiegszeitpunkt?

Jeder Tag ist ein guter Tag, Edelmetalle zu
kaufen. Durch die deutlich steigende Inflation
sehen wir Uber die nachsten Monate und fir
das Jahr 2022 sehr viel Potential nach oben.
Wichtig ist auch, in Tranchen zu kaufen. Das
heiBt, wenn Sie ein Allokationsziel haben, kau-
fen Sie nicht alles auf einmal, sondern viel-
leicht an 3-4 verschiedenen Terminen. Danach
lohnt es sich, regelmaBig zuzukaufen und da-
mit den Einkaufspreis zu ,glatten”. Letztlich ist
bei der Vermdgenssicherung der bezahlte
Preis zweitrangig, da Gold und Silber die
Kaufkraft sichern sollen und wir ohnehin da-
von ausgehen, dass die Preisentwicklung der
Edelmetalle deutlich besser als bei Cash ist.

.
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Caledonia Mining ist ein Bergbau-, Explora-
tions- und Entwicklungsunternehmen mit kla-
rem Fokus auf das stidliche Afrika. Hauptas-
set ist ein 64%iger Anteil an der Blanket
Goldmine in Simbabwe. Dort férderte die Ge-
sellschaft in den ersten neun Monaten 2021
48.872 Unzen Gold, was einen Unterneh-
mensrekord bedeutete. Bis 2022 will das Un-
ternehmen seine jahrliche Férderung auf bis
zu 80.000 Unzen Gold erhohen, langfristig
sogar auf bis zu 250.000 Unzen ausbauen.
Dazu wurde im laufenden Jahr der zentrale
Schacht in Betrieb genommen. Das Unter-
nehmen zahlt eine hohe Quartalsdividende,
die seit Oktober 2019 bereits sieben Mal er-
héht wurde.

Blanket Goldmine -
Starke Produktionskennzahlen

Caledonia Mining konnte schon fiir 2020 star-
ke Forderzahlen vorlegen. So foérderte man
insgesamt 57.899 Unzen Gold zu All-In-Sus-
taining-Kosten von 946 US$ je Unze. Damit
lag die Blanket Mine im unteren Drittel bei den
All-In-Kosten weltweit. Im laufenden Jahr
wird die Fdrderung voraussichtlich zwischen
65.000 und 67.000 Unzen Gold liegen.

Blanket Goldmine -
Aktueller Forderstatus

Die aktuelle Blanket Mine verfiigt Uber acht
Erztriebe. Der groBte Teil der Minenprodukti-
on wird derzeit von den Erzkérpern AR Main
und AR South bezogen, wobei die Triebe
Blanket, Eroica und Lima einen geringeren
Beitrag leisten. AR Main und AR South sind
massive Erzkérper mit einer Breite von bis zu
30 Metern und eignen sich ideal fur den
Langlécher-Tagebau. Der Doppelschacht Nr.
4 ist der Hauptschacht von Blanket zum He-
ben von Erz von den Ladestationen in 510
Meter und 789 Meter Tiefe und verflgt tUber
eine bewahrte Hubleistung von 110 Tonnen
pro Stunde aus 789 Metern. Die Schachte Je-
thro und Eroica sowie die Schachte Winzes
Nr. 5 und Nr. 6 dienen dem Transport von Per-
sonen und Materialien unter Tage, wahrend
die Schachte Nr. 2 und Lima auch zum Heben
von Erz an die Oberflache genutzt werden.

Blanket Goldmine -
Massive Erweiterung der Férder-
kapazitaten

Wenngleich auch diese Bereiche noch signifi-
kante Mengen an Goldunzen beherbergen,
hat sich das Unternehmen bereits vor etwa 5
Jahren dazu entschlossen den groBen Wurf
zu landen und den zentralen Schacht zwi-
schen AR Main und AR South zu erweitern,
zu modernisieren und bis in eine Tiefe von
Uber 1.200 Meter vorzutreiben um damit nicht
nur den unmittelbaren Bereich unterhalb des
aktuellen, tiefsten Abbauniveaus von etwa
850 Metern zu erschlieBen, sondern im Prin-
zip alle bekannten Vorkommen unterhalb,
aber auch oberhalb dieses Niveaus. Denn die
Gesellschaft konnte bis dato bereits weitere
signifikante Ressourcen bis in Bereiche von
etwa 1.100 Metern Tiefe nachweisen. Der
neue, mit einem Durchmesser von 6 Metern
Uberaus stattliche Schacht, der bis auf Uber
1.200 Meter Tiefe vorgetrieben wurde, er-
moglicht es einerseits die Forderung signifi-
kant zu steigern — immerhin werden drei neue
Produktionslevel erreicht - und kann anderer-
seits flr Untertagebohrungen dienen, die eine
Menge an Geld und Zeit sparen werden. Ca-
ledonia Mining steckte mehr als 60 Millionen
US$ in den Ausbau des zentralen Schachts.

Blanket Goldmine -
neuer Zentralschacht seit April
2021 in Betrieb

Der zentrale Schacht wurde im April 2021 in
Betrieb genommen und soll nun fir einen sig-
nifikanten Anstieg der Férderung, bei gleich-
zeitiger Reduzierung der All-In-Kosten bis in
den Bereich um 700 bis 800 US$ je Unze sor-
gen. Das Management verspricht sich da-
durch eine signifikante Steigerung des Free
Cashflow. Weiterhin konnte Caledonia Mining
zudem die erfolgreiche Installation und Inbe-
triebnahme einer neuen Sauerstoffanlage in
der Blanket Mine bekanntgeben. Es wird
demnach erwartet, dass die neue Sauerstoff-
anlage die metallurgische RlUckgewinnung
verbessert und den Cyanidverbrauch bei
Blanket reduziert. Basierend auf den durch-
gefluhrten Testarbeiten wird erwartet, dass die
Anlage die metallurgische Gesamtausbeute

bei Blanket auf etwa 94 Prozent verbessern
wird. Weiterhin wurden neue Dieselgenerato-
ren installiert und in Betrieb genommen, um
etwaige Stromausfélle vollstandig kompen-
sieren zu kénnen. Zuséatzlich dazu will das
Unternehmen eine 12 Megawatt Photovol-
taikanlage installieren, fir die bereits ausrei-
chende Mittel zur Verfugung stehen. Dazu
wurde bereits Voltalia engagiert, welche sehr
aktiv auf dem afrikanischen Kontinent ist. Es
wird erwartet, dass die geplante Anlage etwa
ein Viertel des gesamten Energiebedarfs wird
decken kdnnen.

Blanket Goldmine - Stetiger
Ausbau der Ressourcen und
hohes Explorationspotenzial

Trotz stetiger Férderung gelang es dem Un-
ternehmen in den letzten Jahren die Ressour-
cenbasis immer weiter ansteigen zu lassen.
So verfiigte die Blanket Mine im Januar 2020
Uber insgesamt 528.000 Unzen Gold an Re-
serven (in den Ressourcen enthalten) sowie
902.000 Unzen Gold in den Kategorien mea-
sured & indicated und weitere 866.000 Unzen
Gold in der Kategorie inferred. Die Blanket
Mine selbst bietet wie bereits erwahnt in den
Bereichen unterhalb des aktuellen Abbauni-
veaus von etwa 800 Meter weitere, bereits
bestatigte Ressourcen. Zudem wurden die
Erzkorper Lima, Eroica, Sheet und Feudal bis
dato nur in Tiefen zwischen 150 und 750 Me-
tern ausgebeutet. Im Falle von Eroica besteht
sogar eine Liicke zwischen einer Tiefe von
230 bis etwa 470 Metern, innerhalb derer
ebenso weitere Ressourcen vermutet wer-
den. Vor allem die Bereiche Feudal, Jethro
und Blanket kbénnten eine zusammenhangen-
de Erzstruktur beherbergen, die bis dato noch
nicht abgegrenzt werden konnte. Der neue
zentrale Schacht bietet beste Zugangsmog-
lichkeiten zu allen neu zu erschlieBenden Be-
reichen.

Ebenso verfigt das gesamte Grundstlick
Uber mehrere, potenzielle Satellitenprojekte.
Finf davon besitzen einen Prioritat 1 Status
und werden sukzessive nach weiteren Vor-
kommen bebohrt. Zudem existieren weitere
Areale, die noch ganzlich ohne moderne Ex-
plorationsprogramme sind.

(’('5 Caledonia Mining
& Corporation Plc

Maligreen Projekt

Im September 2021 vermeldete Caledonia
Mining, dass es eine Vereinbarung Uber den
Kauf der Bergbau-Claims auf dem Projekt
Maligreen fir einen Gesamtbetrag von 4 Milli-
onen US$ in bar abgeschlossen hat. Bei Ma-
ligreen handelt es sich um ein bedeutendes
Brachflachenexplorationsgebiet, auf dem in
den letzten 30 Jahren bedeutende Explora-
tions- und Evaluierungsarbeiten durchgefuhrt
wurden, darunter schétzungsweise 60.000
Meter an Diamantkern- und Schlagbohrun-
gen sowie aeromagnetische und geophysika-
lische Bodenuntersuchungen. Aktuell beher-
bergt Maligreen schatzungsweise eine NI
43-101-konforme abgeleitete Mineralressour-
ce von etwa 940.000 Unzen Gold in 15,6 Mil-
lionen Tonnen mit einem Gehalt von 1,88 g/t.
76 % der abgeleiteten Mineralressource
(etwa 712.000 Unzen) liegen in einer Tiefe von
weniger als 220 Metern, was auf das Potenzi-
al fur einen Tagebaubetrieb hinweist. Die Ge-
samtflache von Maligreen betragt etwa 550
Hektar und umfasst zwei historische Tage-
baubetriebe, in denen zwischen 2000 und
2002 etwa 20.000 Unzen Gold aus Oxiden
abgebaut wurden. Caledonia Mining plant,
Uber einen Zeitraum von 18 bis 24 Monaten
Bohrungen auf zunéchst 4.800 Metern durch-
zuflihren, um das Verstandnis der bestehen-
den Ressource zu verbessern und das Poten-
zial fur einen Bergbaubetrieb zu bewerten.
Weitere Explorationsmdéglichkeiten bestehen
innerhalb des Claimsgebiets und ein an-
schlieBendes Explorationsprogramm wird in
Betracht gezogen, um die Fortsetzung der
bestehenden abgeleiteten Mineralressource
zu erkunden.

Optionsvereinbarungen fiir neue
Explorationsprojekte

Im Dezember 2020 gab Caledonia Mining
Optionsvereinbarungen zur Exploration zwei-
er Explorationsprojekte in den Simbabwe
Midlands bekannt.

Das erste Projekt namens Glen Hume um-
fasst ein Gebiet von etwa 350 Hektar mit be-
trachtlichen Hinweisen auf eine Goldminerali-
sierung einschlieBlich historischer Bergbau-
aktivitaten. Caledonia Mining hat luftgestutzte

27



L~
@

28

Caledonia Mining
Corporation Plc

geophysikalische Untersuchungen durchge-
fOhrt, die auf attraktive Explorationsziele hin-
weisen, und hat auch vorlaufige metallurgi-
sche Arbeiten durchgefuhrt, die auf einen
glinstigen Gehalt und eine gute Ausbeute
hinweisen.

Das zweite Projekt namens Connemara North
ist der nordliche Teil der stiligelegten Conne-
mara-Mine, die sich zuvor im Besitz von First
Quantum Minerals befand und bis zur Stillle-
gung 2001 etwa 20.000 Unzen Gold pro Jahr
in einem offenen Haufenlaugungsbetrieb pro-
duzierte. Die Liegenschaft ist etwa 30 Kilome-
ter von Glen Hume entfernt und verfiigt Gber
einen guten StraBenzugang, der das Potenzi-
al fur betriebliche Synergien bietet, sollte sich
Caledonia Mining fir die ErschlieBung beider
Gebiete entscheiden.

Das Unternehmen hat zundchst das Recht,
beide Projektgebiete Uber einen Zeitraum von
15 bzw. 18 Monaten zu explorieren und kann
sich danach flr eine langerfristige Exploration
entscheiden.

Dividendenausschiittung seit 2012 -
Ansprechende Dividendenrendite

Caledonia Mining schittet bereits seit 2012
ununterbrochen eine regelmaBige Dividende
aus. Diese wurde seit Oktober 2019 bereits

sieben Mal erhéht und belduft sich aktuell auf
0,14 US$ pro Quartal, was einer jahrlichen Di-
vidende von 0,56 US$ entspricht. Im Oktober
2019 lag diese noch bei 0,06875 US$ pro
Quartal, womit diese seitdem um kumulativ
104% gestiegen ist.

Zusammenfassung: Rasante
Produktions- und Dividendenerhé6-
hung und Explorationschancen

Caledonia Mining konnte fiir Anleger in den
vergangenen zwei Jahren eine Menge an Fort-
schritten liefern. Erstens konnte das Manage-
ment den Anteil der Gesellschaft an der Mine
signifikant von 49% auf 64% erh&hen. Zwei-
tens konnte der neue, zentrale Schacht in Be-
trieb genommen werden, der nicht nur die For-
derung signifikant steigert, sondern auch neue
Abbauniveaus erreicht, innerhalb derer bereits
signifikante Ressourcen nachgewiesen wer-
den konnten, die aber vor allem noch Uber ein
weitaus hdheres Ressourcenpotenzial verfi-
gen. Genauso wie mdgliche Satellitenlager-
statten, auf denen ebenso aktiv exploriert wird
wie auf dem neuen Projekt Maligreen. Zudem
plant das Management weiterhin zusétzliche
Dividenden an die Aktiondre auszuschitten.
Caledonia Mining Ist damit eines der besten
Goldinvestments Afrikas.

Exklusives Interview mit Steve Curtis,
CEO von Caledonia Mining

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Die letzten 12 Monate waren flr Caledonia
einschneidend. Der Central Shaft wurde im
April 2021 in Betrieb genommen, ein Flinf-Jah-
res-Projekt, das ca. 67 Mio. USD kostete und
vollstédndig aus dem internen Cashflow finan-
ziert wurde.

Im 2. Quartal meldeten wir eine Rekordpro-
duktion von 16.710 Unzen, was einem Anstieg
von 23,8 % gegeniber dem entsprechenden
Quartal des Jahres 2020 entspricht. Das dritte
Quartal war ein weiteres Rekordquartal mit ei-
ner Produktion von 18.965 Unzen und wir

konnten daher unsere Jahresproduktionspro-
gnose von 61-67.000 Unzen auf 65-67.000
Unzen erhéhen. Da der Central Shaft nun in
Betrieb ist, sind wir auf dem besten Weg, ab
2022 80.000 Unzen pro Jahr zu erreichen.

Im Oktober kiindigten wir auBerdem unsere
sechste Dividendenerhéhung seit Januar
2020 an und zahlten 14 Cent pro Aktie, was
mehr als das Doppelte der im Oktober 2019
angekindigten Dividende ist und uns bei un-
serer aktuellen Marktkapitalisierung eine Ren-
dite von rund 4,6 % beschert.

Im September gaben wir bekannt, dass wir
eine Vereinbarung Uber den Kauf einiger Berg-
bau-Claims bei Maligreen, einem Grundstick

in den Midlands von Simbabwe, fir 4 Mio.
US$ getroffen haben. Das Grundstlick enthalt
bereits eine NI 43-101-konforme abgeleitete
Mineralressource von etwa 940.000 Unzen
Gold; in den nachsten 18 Monaten beabsich-
tigen wir, etwa 1,6 Mio. $ fur weitere 4.800
Meter Bohrungen auszugeben, um das Ver-
trauensniveau der Ressource zu verbessern.
In den nachfolgenden Bohrphasen wird nach
Erweiterungen der bestehenden Ressource
gesucht. Diese Transaktion ist ein wichtiger
Schritt im Rahmen der Strategie von Caledo-
nia, in Simbabwe, einem der letzten Gold-
schatze Afrikas, zu einem Goldproduzenten
mit mehreren Aktiva zu werden.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Der unmittelbare strategische Fokus von Ca-
ledonia liegt auf der geplanten Produktions-
steigerung, die ab 2022 auf 80.000 Unzen
Gold pro Jahr abzielt. Der Central Shaft erhoht
die Flexibilitat flr weitere Explorations- und
ErschlieBungsarbeiten, wodurch die langfristi-
ge Zukunft von Blanket bis zum Jahr 2034 ge-
sichert und verbessert wird. Wir werden auch
Explorationsaktivititen in Connemara North
und Maligreen durchfiihren und gleichzeitig
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weitere Investitionsmdglichkeiten in Simbab-
we und in anderen Landern evaluieren.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die mittel- bis langfristigen Aussichten fir
Gold sind sehr optimistisch. Kurzfristig sehen
wir zwar eine gewisse negative Stimmung in
Erwartung der von der Fed fir November
2021 angekiindigten Straffung der Geldpolitik,
doch die Vergangenheit hat gezeigt, dass es
fur die Fed sehr viel schwieriger ist und in der
Regel sehr viel Ianger dauert, von den geldpo-
litischen ,,NotfallmaBnahmen® abzulassen, als
urspringlich geplant. AuBerdem nimmt der
Inflationsdruck zu. Der deutsche und der
US-amerikanische Verbraucherpreisindex ha-
ben kurzlich mit 4,2 % bzw. 5,2 % ein 30-
bzw. 13-Jahres-Hoch erreicht. Aufgrund der
hohen Energiepreise in jungster Zeit werden
diese Zahlen wahrscheinlich noch héher aus-
fallen. Die politischen Entscheidungstrager
sind der Ansicht, dass diese Inflation wahr-
scheinlich nur vorlibergehend und geringfligig
sein wird. Wir sind der Meinung, dass sie sich
in beiden Punkten irren, und dass die Folgen
fur die Wirtschaft sehr schmerzhaft und fur
den Goldpreis sehr positiv sein werden.

Caledonia Mining Corporation Plc
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Condor Gold

Brandneue PEA, top Bohrresultate am laufenden
Band und neuer Spitzen-CFO an Bord

Mark Child, CEO
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Condor Gold ist eine britische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die sich auf Gold-/
Silber-Projekte in Nicaragua spezialisiert hat.
Dort halt man 100% am La India Projekt, wel-
ches bereits eine formelle Minengenehmi-
gung besitzt. La India wird aktuell in den Mi-
nen-Status entwickelt. Das Projekt beher-
bergt tber 2,3 Millionen Unzen Gold, was die
Gesellschaft mdglichst nochmals verdoppeln
will. Entsprechende Bohrresultate lassen je-
denfalls einen weiteren Anstieg der Ressour-
ce erahnen. Jungst konnte das Unternehmen
zudem eine positive PEA veroffentlichen.

Flaggschiffprojekt La India -
Lage und Infrastruktur

Condor Golds Flaggschiffprojekt La India
liegt etwa 100 StraBenkilometer von Mana-
gua entfernt, im Westen von Nicaragua.
Direkt durch das Projektgeldnde flhren die
asphaltierten StraBen 26, 35C und 48, der
Pan America Highway ist nur 15 Kilometer
entfernt. Strom- und Wasserversorgung be-
finden sich in unmittelbarer Nahe. La India
umfasst insgesamt 587,7 Quadratkilometer
und deckt 98% des historischen Goldminen-
distrikts La India ab. Das Konzessionspaket
umfasst die zwdlf aneinandergrenzenden
Konzessionen La India, Espinito-Mendoza,
Cacao, El Rodeo, Real de la Cruz, Santa Bar-
bara, La Mojarra, La Cuchilla, El Zacatoso,
Tierra Blanca, Las Cruces und Los Cerritos.

Flaggschiffprojekt La India -
Historische Férderung und Res-
sourcen

La India beherbergt die gleichnamige, histori-
sche Goldmine La India, aus der zwischen
1938 und 1956 schatzungsweise 576.000
Unzen Gold, hauptsachlich durch das kanadi-
sche Bergbauunternehmen Noranda Inc., ge-
férdert wurden.

Bis einschlieBlich 2017 setzte Condor Gold
knapp 400 Bohrlécher, die etwa 59.000 Meter
umfassten. Zudem wurden mehr als 18.000
Meter an Grében gezogen. Im Januar 2019
verdffentlichte die Gesellschaft die jlingste,
gemaB dem kanadischen Ressourcenberech-

nungsstandard NI 43-101 erstellte Ressour-
censchatzung. Demnach verfligt La India ak-
tuell Uber eine angezeigte Mineralressource
von 9,85 Millionen Tonnen mit 3,69/t Gold fiir
1,140 Millionen Unzen Gold und 5,9g/t Silber
fdr 1,88 Millionen Unzen Silber sowie eine ab-
geleitete Mineralressource von 8,48 Millionen
Tonnen mit 4,3g/t Gold fir 1,179 Millionen
Unzen Gold und 8,29/t Silber fir 1,201 Millio-
nen Unzen Silber. Alle Ressourcen befinden
sich innerhalb eines 9-Kilometer-Radius um
das zentrale Projektgebiet von La India.

Flaggschiffprojekt La India -
Explorationspotenzial
und Ressourcenerweiterung

Die bekannten Ressourcen setzen sich haupt-
séchlich aus etwa 675.000 Unzen Gold aus
dem La India Pit, sowie aus den La India Ve-
nen (1,32 Millionen Unzen), den America Ve-
nen (479.000 Unzen) und den Mestiza Venen
(311.000 Unzen) zusammen. Das Manage-
ment geht davon aus, dass sich mittels weite-
rer 20.000 Bohrmeter zusétzliche Ressourcen
von etwa 900.000 Unzen Gold aus den drei
genannten Venenbereichen generieren lassen.
Zusatzlich dazu ist die Ressource im Bereich
des Pits noch nach unten hin offen. Weiterhin
verlauft im nérdlichen Bereich des Konzessi-
onsgebiets der so genannte Andrea-Limones
Korridor, der eine Lédnge von etwa 12 Kilome-
tern umfasst. Dort konnten bei Probenentnah-
men unter anderem bereits 142g/t und 529/t
Gold nachgewiesen werden. Das Zielgebiet
Cacao im 6stlichen Bereich des Konzessions-
gebiets erbrachte 17 Meter mit 2,6g/t Gold.
Darlber hinaus konnten auch in anderen
Arealen Proben mit einem Goldgehalt von teil-
weise Uber 5g/t aufgefunden werden. Im Ok-
tober 2020 startete Condor Gold ein Boden-
untersuchungsprogramm, das 20 geotechni-
sche Bohrlécher und 58 Testgruben auf dem
Gelande der Tailings Storage Facility, dem
Wasserrlickhaltebecken und der Aufbe-
reitungsanlage umfasste. Mit dem 2020er In-
fill-Bohrprogramm stieB man in den ersten
Bohrléchern unter anderem auf 9,6 Meter mit
3,98 g/t Gold von der Oberflaiche und ent-
deckte eine zusatzliche Ader von 2,27 Metern
Breite mit 3,0g/t Gold in 24,15 Meter Bohrtie-

fe. Zusatzlich dazu stieB man auf 17,4 Meter
mit 3,27g/t Gold inklusive 2,1 Meter mit
15,139/t Gold.

2021 startete die Gesellschaft mehrere Bohr-
programme. Darunter eine 8.500 Meter Kam-
pagne auf La Mestiza und 3.370 Meter auf La
India. Dabei konnte das Unternehmen aus
dem Bereich der La India Starter Pits unter
anderem 6,269/t Gold Uber 8,1 Meter aus ei-
ner Bohrtiefe von 38 Metern und 6,05g/t Gold
Uber 5,8 Meter aus einer Bohrtiefe von ledig-
lich rund 10 Metern nachweisen. Weiterhin
stieB man auf 60,6 Meter mit 1,98g/t Gold,
quasi ab der Oberflache, zwischen den ge-
planten Starter Pits. Mestiza brachte unter
anderem 4,1 Meter mit 15,23g/t Gold und 3,6
Meter mit 29,1g/t Gold hervor. Auf Cacao
konnte die Gesellschaft unter anderem 25,93
Meter mit 3,949/t Gold nachweisen.

Flaggschiffprojekt La India -
Wirtschaftliche Einschatzung

Im September 2021 verdffentlichte Condor
Gold eine wirtschaftliche Ersteinschatzung
(PEA), welche zwei Szenarien umfasst: Sze-
nario 1, bei dem der Abbau in vier Tage-
bau-Gruben erfolgt (La India, America, Mesti-
za und die Central Breccia Zone), wobei eine
Zufiihrungsrate von 1,225 Millionen Tonnen
pro Jahr angestrebt wird; und Szenario 2, bei
dem der Abbau auf drei Untertagebetriebe in
La India, America und Mestiza erweitert und
die Verarbeitungsrate auf 1,4 Mtpa erhoht
wird. Fir Szenario 1 konnte dabei eine Renta-
bilitat (IRR) von 58% und ein Netto-Gegen-
wartswert (NPV) nach Steuern von 302 Millio-
nen US$ bei einem Diskontsatz von 5% und
einem Goldpreis von 1.700 US$/Unze ermit-
telt werden. Die durchschnittliche Jahrespro-
duktion betragt dabei etwa 120.000 Unzen
Gold in den ersten 6 Produktionsjahren.
862.000 Unzen Gold wiirden dabei tiber die 9
Jahre Lebensdauer der Mine produziert. Der
anfangliche Kapitalbedarf wurde auf 153 Mio.
US$ geschatzt, die All-In-Sustaining-Kosten
auf 813 US$ pro Unze Gold.

Szenario 2 bote eine IRR von 54% und ein
NPV nach Steuern von 418 Mio. US$, bei ei-
nem Diskontsatz von 5% und einem Gold-
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preis von 1.700 US$/Unze. Die durchschnittli-
che Jahresproduktion lage bei etwa 150.000
Unzen Gold in den ersten 9 Produktionsjah-
ren, wobei 1.469.000 Unzen Gold Uber die
12-jahrige Lebensdauer der Mine produziert
wurden. Der anfangliche Kapitalbedarf wirde
sich auf 160 Mio. US$ belaufen, wobei die
unterirdische ErschlieBung durch den Cash-
flow finanziert wird. Die All-In-Kosten lagen
bei 958 US$ pro Unze Gold lber die gesamte
Lebensdauer der Mine.

Eine weiterflhrende Machbarkeitsstudie soll
im ersten Quartal 2022 verdoffentlicht werden.

Flaggschiffprojekt La India -
Minengenehmigung und bisherige
Minenarbeiten

Im August 2018 erhielt Condor eine Umwelt-
genehmigung fur die Entwicklung, den Bau
und den Betrieb einer Aufbereitungsanlage
mit einer Kapazitat von bis zu 2.800 Tonnen
pro Tag und der damit verbundenen Berg-
werksinfrastruktur auf La India.

Einen wichtigen Meilenstein vollzog das Un-
ternehmen, indem man 85% des aktuell ge-
nehmigten Gebiets aufkaufte, inklusive aller
vorhandenen Infrastruktur sowie der wich-
tigsten Standorte fir die geplanten Forder-
und Verarbeitungsbereiche.

Im Dezember 2020 begann Condor Gold mit
ersten infrastrukturellen Arbeiten, die haupt-
sdchlich die Schaffung von StraBenverbin-
dungen zum Highway und innerhalb der ge-

liegt etwa 100 StraBenkilometer von
Managua entfernt, im Westen von
Nicaragua. (Quelle: Condor Gold)

31



32

planten Produktionsstdtte umfassten. Im
Marz 2021 konnte Condor Gold vermelden,
dass man von First Majestic Silver firr 6,5 Mil-
lionen US$ (davon 3 Millionen US$ in Aktien)
ein nagelneues SAG-Muhlenpaket erworben
hat. Das SAG-Mduhlenpaket ist ein Schlls-
selelement der Anlage, die erforderlich ist, um
das Projekt La India des Unternehmens in
Produktion zu bringen. Die SAG-Muhle wird
von der technischen Support-Gruppe von
Metso Outotec auf einen Durchsatz von bis
zu 2.300 Tonnen pro Tag geschétzt. Basie-
rend auf den metallurgischen Eigenschaften
des Erzes und des mineralisierten Materials
auf Condors Projekt La India wird die anfang-
liche Produktion, basierend auf internen tech-
nischen Studien und Bergbauverdiinnungs-
studien, die von SRK Consulting (UK) Limited
durchgefihrt wurden, auf 80.000 bis 100.000
Unzen Gold pro Jahr geschatzt. Mittels eines
stérkeren Motors lasst sich die Mihle auf eine
Kapazitat von 2.850 tpd und damit auf die
maximale Kapazitat, flr die eine Umweltge-
nehmigung vorliegt, erweitern. Durch diesen
Deal spart sich Condor Gold etwa 12 Monate
an Zeit, die man flr die Bestellung einer eige-
nen Muhle ansetzen misste.

Zusammenfassung:
Die Machbarkeitsstudie wird den
finalen Durchbruch bringen

Condor Golds CEO Mark Child hat einen kla-
ren Matchplan: Die Konsolidierung des histo-
rischen La India Distrikts konnte er schon

vollziehen. Eine PEA wurde erstellt und fiel
rundum positiv aus. Eine Minengenehmigung
wurde erteilt, vornehmlich flr eine Ubertage—
férderung. Jetzt geht es an die Finanzierung.
Condor Gold hat gleich mehrere starke Akti-
ondre an Bord, die bereits groBere Deals er-
folgreich abschlieBen konnten. Danach muss
rasch konstruiert werden, um auf eine Forde-
rung von Uber 120.000 Unzen Gold pro Jahr
zu kommen. Der Kauf eines GroBteiles der
aktuellen Minenflachen verschafft dem Un-
ternehmen einen groBen Vorteil und fiihrt zu
einer weiteren Abnahme des Projektrisikos.
Das Unternehmen ist gut finanziert. So konn-
te man im Februar 2021 4 Millionen britische
Pfund durch eine Finanzierung und kontinu-
ierlich weiteres Kapital durch die Austbung
von Warrants generieren. Im August 2021 ge-
lang Condor Gold mit der Bestellung von
John Seaberg als neuem CFO eine kleine
Sensation. Seaberg hat umfangreiche Erfah-
rung als CFO und ist auch aktiv an der Unter-
nehmensentwicklung und den Beziehungen
zu Investoren beteiligt. Bis vor kurzem war er
Senior Vice President und CFO von Calibre
Mining, einem Unternehmen mit zwei produ-
zierenden Minen in Nicaragua. Weiterhin
stellte man Jair Diaz Navarro, der bereits fir
groBe Minen verantwortlich war, als Senior
Mining Engineer ein. Der Fokus geht ganz
klar in Richtung Produktion, wobei zun&chst
eine Machbarkeitsstudie im ersten Quartal
2022 ansteht.

Exklusives Interview mit Mark Child,
CEO von Condor Gold

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

50 Pence, Kapazitat 2.300 bis 2.600 Ton- London SW1H 4JH, UK n 21 u hug 2t Sep 21 Ot 2t Nov 21
1. PEA wurde im Oktober 2021 auf SEDAR nen pro Tag, geeignet fir die Produktion Volume Mc06.108,5K
verdffentlicht. 150.000 Unzen Goldpro- von 100.000 Unzen Gold pro Jahr. Telefon: +44-20-7493-2784 100K

duktion pro Jahr Uber 9 Jahre, NPV 418
Mio. US$, IRR 54 %, Amortisationszeit 12
Monate.

2. Condor hat eine neue SAG-Muhle fir 6,5
Mio. US$ gekauft, Teilzahlung in Aktien zu

3. Die neue SAG-Miihle ist zu 80% in Nica-
ragua
4. Raumung einer Flache von 6 Hektar auf

dem Geléande der Verarbeitungsanlage
abgeschlossen

5. Fast alle Oberflachenrechte wurden fir
4,2 Mio. US$ erworben, was eine erhebli-
che Risikominderung darstellt.

6. 3.500 m Bohrungen auf der Lagerstatte
Cacao identifizierten ein groBes, erhalte-
nes Goldsystem

7. Abschluss von 8.000 m Infill-Bohrungen
auf Mestiza zur Umwandlung von ,jinfer-
red“ in ,indicated” in einer hochgradigen
Feeder-Grube mit einer Produktion von
etwa 80.000 Unzen Gold und einem Be-
triebsgewinn von 80 Mio. US$.

8. 3.500 m Infill-Bohrungen in den La-In-
dia-Startgruben, hervorragende Bohrer-
gebnisse, geschatzte 54.000 Unzen Gold-
produktion aus einer Tiefe von 35 m unter
der Oberflache.

9. Durchfiihrbarkeitsstudie ist zu 75 % ab-
geschlossen

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

1. 4.000 m Bohrergebnisse aus dem Tage-
bau Mestiza

2. Durchfuihrbarkeitsstudie soll in Q1 2022
nur fUr die Hauptgrube erstellt werden
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3. Projektfinanzierung

4. Standortvorbereitung und Rdumung fort-
geschritten

5. 100% der neuen SAG-Muhle im Land

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die Bilanzen der Goldproduzenten sind in
hervorragender Verfassung, nachdem der
Goldpreis fast zwei Jahre lang tber 1.700
USD pro Unze lag und die Breakeven-AISC
bei 1.000 USD. Erwarten Sie fur das Ge-
schéaftsjahr 2021, das im zweiten Quartal
2022 abgeschlossen wird, auBergewdhnliche
Ergebnisse mit hdheren Dividenden und
mdglichen Aktienriickkaufen, die Einkom-
mensinvestoren anlocken werden. Fusionen
und Ubernahmen sickern bis zu den Junior-
produzenten durch, was sich fortsetzen wird.
Gold hat gegentiber dem spekulativen Geld in
Kryptowdhrungen den Kirzeren gezogen,
aber wird die groBe Aufforderung zur Vermo-
gensallokation fir institutionelle Anleger im
Jahr 2022 in Goldproduzenten erfolgen? Sie
kédnnen nicht in Kryptow&hrungen investieren
und sind im Edelmetallsektor stark unterge-
wichtet.

Condor Gold Plc

15 chart by amCharts
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Eskay Mining

Hugh M. (Mac) Balkam CEO
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Eskay Mining ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf
die Exploration und ErschlieBung von
VMS-Projekten in British Columbia in einem
auBerst produktiven, polymetallischen Gebiet
konzentriert, das als Eskay Rift Belt bekannt
ist und im so genannten Goldenen Dreieck, in
der kanadischen Provinz British Columbia
liegt. Dabei befindet man sich in unmittelbarer
Nachbarschaft zu einigen der Top-Entdeckun-
gen der letzten Jahre, wie etwa Tudor Golds
Projekt Treaty Creek, Skeena Resources Pro-
jekt Eskay Creek (ehemalige Barrick-Mine),
Seabridge Golds Mega-Projekt KSM sowie
Pretivm Resources Brucejack Mine.

Eskay Mining -
Projekte, Lage und Infrastruktur

Eskay Minings Projektgebiet, das dem Unter-
nehmen zu 100% zuzurechnen ist, umfasst
insgesamt rund 170 Claims und 52.600 Hekt-
ar. Es liegt rund 65 Kilometer nord-nordwest-
lich von Stewart. Eine StraBenverbindung be-
steht Gber den Highway 37 und kleinere Land-
straBen. Zusammen mit Seabridge Gold
arbeitet das Unternehmen aktuell am Bau der
Coulter Creek Access Road. Eine neue 287KV
Stromtrasse verlauft unweit der Projektgren-
zen. In Stewart besteht die Moglichkeit des
Zugangs zu Tiefseehéfen und Flugplatzen so-
wie zu lokalen Arbeitskraften und Services
jeglicher Art.

Eskay Minings Projektgebiet umfasst insge-
samt drei Projekte, das SIB Property, die Corey
Prospects und den North Mitchell Block, die
sich entlang eines, in Nord-Siid-Richtung ver-
laufenden Tends mehrerer VMS-(Vulkanogene
massive Sulfiderz)-Vorkommen aufreihen.

SIB Property

Das SIB Property umfasst etwa 33.000 Hektar
Land, das an die ehemalige Eskay Creek Mine
angrenzt. Diese Mine, die jetzt zu Skeena Re-
sources gehort, lieferte in der Historie einen
Gehalt von 1,5 Unzen Gold und 70 Unzen Sil-
ber pro Tonne abgebautem und verarbeitetem
Gestein und lag damit hinsichtlich des Gehalts
an der Spitze aller VMS-Lagerstatten welt-
weit. Barrick Gold stellte die Produktion im
Jahr 2008 ein und Ubertrug das Projekt an

Skeena Resources, die dort jiingst eine Res-
source von Uber 5 Millionen Unzen Goldaqui-
valent vermelden konnte.

Das aktuell aussichtsreichste Areal des SIB
Property nennt sich LULU und grenzt direkt an
das Eskay Creek Projekt. LULU wurde 1991
kurz nach der Entdeckung der Mine Eskay
Creek entdeckt und war seither Gegenstand
mehrerer geologischer Arbeiten. Eskay Mining
ist der Uberzeugung, dass die Eskay Mine ei-
nen Klon (Eskay Two) haben kdnnte und be-
auftragte den Stargeologen und jetzigen Di-
rector Dr. Quinton Hennigh, mit der Erstellung
einer vollstdndigen Analyse aller aktuellen Da-
ten. Zur Einordnung: Vulkanische Massivsul-
fid-Lagerstétten treten nicht einzeln auf, son-
dern in Clustern entlang von Grabenverwer-
fungen, was darauf hindeutet, dass es weitere
Lagerstétten ahnlich der urspriinglichen Es-
kay Creek Mine geben sollte. Nach flinf Mona-
ten umfangreicher Untersuchungen der LU-
LU-Zone kam das Team zu dem Schluss,
dass frihere Arbeiten, die auf einer nach Os-
ten abfallenden Coulter Creek Thrust Fault
(CCTF) basierten, wobei die aussichtsreichen
Gesteine der Hazleton Group die héngende
Wand bilden und gegen die CCTF stoBen,
falsch waren. Mehrere Beweislinien aus dem
Bohrprogramm 2017-2018 zeigten, dass die
CCTF nach Westen eintaucht und dass die
prospektive Hazleton-Gruppe die FuBwand
der CCTF bildet und sich unter der hangen-
den Wand der Bowser Lake-Gruppe fortsetzt.
Diese neue Theorie veranderte die Suche
nach Eskay Two und eréffnete die Mdglich-
keit, dass sich der Meeresboden-Schlamm-
stein, der das Erz der Mine Eskay beherbergt,
in Richtung Slidwesten unter der Bowser
Lake Group auf der westlichen Seite der LU-
LU-Zone fortsetzt und méglicherweise mit der
neuen Entdeckung aus dem Jahr 2018 im Be-
reich der Sweet Virginia Lakes in Richtung
Sudwesten zusammenhéangt.

Historische Bohrungen stieBen auf LULU un-
ter anderem auf 14,4g/t Gold und 1.060g/t
Silber Uber 14,3 Meter, 10,89/t Gold und
7669/t Silber Uber 24,8 Meter sowie 2,13g/t
Gold und 4,0g/t Silber lber 25,2 Meter. Die
héchsten Grade lauteten 95g/t Gold und
3.900g/t Silber. Etwas nérdlicher von LULU
stieB man zudem auf 61,9g/t Gold Uber 1,0
Meter.

Frihere Bohrungen wurden oberhalb des
Keilblocks abgebrochen, daher wurde das
VMS-Potenzial nicht vollstandig getestet. Die
neue Strategie berlcksichtigt die mit den
VMS-Systemen verbundene Alteration und
deren Morphologie, um das Ziel neu zu fokus-
sieren und zu definieren. Die dreidimensionale
Modellierung der Geologie hat zu einem bes-
seren Versténdnis der lokalen strukturellen
Geologie gefiihrt, z. B. die der Keilverwerfung.

Corey Prospects

Neben SIB kontrolliert das Unternehmen
mehrere weitere Gold- und Silbervorkommen
sltdlich und 6stlich, darunter die Zonen TV
und Jeff, Mitchel North und eine Gruppe von
14 Schirfstellen, die in der Liegenschaft Co-
rey zusammengefasst sind. Frihere Erkun-
dungsbohrungen bei Corey deuteten darauf
hin, dass die Schurfgebiete C-10, Cumber-
land, Red Lightning und Tet die hdchsten
Gold- und/oder Silbergehalte aufweisen.
Mehrere Abschnitte wiesen Werte von Uber
5g/t Gold auf. Eine Oberflachenprobe, die auf
dem Grundstick Tet entnommen wurde,
enthielt 37.366g/t Silber, was auf eine bedeu-
tende Edelmetallanomalie hinweist. Die Art
der Mineralisierung und Alteration in diesen
Lagerstéatten ist kaum verstanden. Historische
Bohrungen bei Corey gingen nicht tiefer als
300 Meter und beschrénkten sich auf basalti-
sches Gestein. Vorlaufige Analysen der vor-
handenen geochemischen Zusammenset-
zung des Muttergesteins haben einen ausge-
pragten Chlorit- und Karbonat-Alterationsstil
im Vergleich zum Grundsttick SIB gezeigt.

Historische Diamantbohrkerne von TV und
Jeff wurden von friiheren Eigentiimern falsch
charakterisiert. Jiingste Uberpriifungen be-
stétigten, dass es sich bei diesen Schiirfstel-
len eindeutig um VMS-Systeme handeln
muss, die beide am wichtigen stratigraphi-
schen Kontakt zwischen Rhyolith und Lehm-
stein vorkommen. Entsprechend wurden min-
destens zwei signifikante mineralisierte Sulfid-
abschnitte identifiziert. 2020 durchgefihrte
Skytem- und IP-Arbeiten identifizierten meh-
rere oberflachliche leitfahige Korper, mogli-
cherweise Massivsulfide, in unmittelbarer
N&he von Arealen mit historischen Bohrun-
gen. 2020 wurden schlieBlich 20 Bohrungen

mit insgesamt rund 4.300 Metern durchge-
fuhrt. Dabei stie3 das Unternehmen in 18 von
20 Bohrléchern auf signifikante Edelme-
tall-Abschnitte. So etwa auf 35,5 Meter mit
10,69/t Goldaquivalent, 5,08 Meter mit 33,49/t
Goldaquivalent sowie 14,12 Meter mit 4,29/t
Goldaquivalent auf Jeff und 16,33 Meter mit
3,4g/t Goldaquivalent sowie 4,10 Meter mit
11,8g/t Goldaquivalent auf TV.

Gegen Ende der Saison fiihrten mehrere Boh-
rungen zur Entdeckung einer exhalativen Mas-
sivsulfidmineralisierung an der Spitze eines
ausgedehnten VMS-Stockwork-Zufiihrungs-
systems, das nun als solches erkannt wurde.
Die Entdeckung eines solchen Horizonts war
eines der Hauptziele des Explorationsteams
von Eskay, das eine solche Lagerstatte auf-
grund von Beobachtungen von zunehmend
alteriertem und verkieseltem Wirtsgestein im
oberen Bereich dieses Systems vermutet hat-
te. In mehreren Bohrldchern wurden massive
Sulfidabschnitte gefunden. Wichtig ist, dass
diese neu entdeckte Massivsulfidmineralisie-
rung eng mit einer leitenden SkyTEM-Anoma-
lie Ubereinstimmt. Unterhalb dieses neu ent-
deckten Massivsulfidkérpers stieBen mehrere
Bohrlécher auf lange Abschnitte mit intensiver
Stockwork-Feeder-Mineralisierung. Dieses
neu entdeckte Massivsulfid- und Stockwo-
rk-Zubringersystem bleibt entlang des Strei-
chens und neigungsabwarts offen. Ein zweiter,
niedrigerer Massivsulfidkorper, der im Jahr
2020 entdeckt wurde, wurde 2021 weiter er-
kundet und befindet sich an einer deutlich al-
teren Position am Meeresboden als der obere
Massivsulfidkdrper. Diese Ergebnisse bestati-
gen, dass es sich bei TV um eine gestapelte
VMS-Lagerstétte handelt.

Auf der gleichen stratigraphischen Ebene wie
TV und Jeff liegt auch Tet. Dort konnte man
bereits einen 1,5 Meter langen Abschnitt mit
100g/t Gold nachweisen. Oberflachenproben
zeigten zudem eine hochgradige (~1%) Sil-
ber-Sulfosalz-Mineralisierung. Das Manage-
ment geht davon aus, dass es sich bei Tet um
eine starker metamorphisierte Version von TV
und Jeff handelt. IP-Anomalien sind &hnlich
denen bei TV und Jeff und weisen auf mehrere
schichtférmige Aufladbarkeitsziele hin. Diese
Ziele wurden 2021 gebohrt

Ein weiteres, potenziell hochwertiges Ziel
nennt sich Sparhead. Wie TV und Jeff haben

ESKAY
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historische Arbeiten in anderen Gebieten bei
Corey die Mineralisierung falschlicherweise
als Nicht-VMS charakterisiert. Die Minerali-
sierung von Sparhead besteht aus Schlamm-
stein an der Basis von felsischem und rhyo-
litischem Gestein der oberen Hazelton-Grup-
pe. Angesichts der groBen Ausdehnung der
VMS-Mineralisierung Uber 20 Kilometer
Streichlange sldlich von Eskay Creek, so-
wohl am 6&stlichen als auch am westlichen
Rand der Eskay-Antiklinale, ist Eskay Mining
der Ansicht, dass es ein groBes Potenzial flr
die Entdeckung von edelmetallreichen
VMS-Lagerstétten auf dem gesamten Pro-
jektgebiet gibt.

Im Zuge des 2021er Bohrprogramms stieB
das Unternehmen auf zwei vollkommen neue,
potenziell groBe VMS-Systeme namens New
York und Vermillion. Weitere Bohrungen kon-
zentrieren sich derweil auf potenziell hochka-
ratige SkyTEM Anomalien.

North Mitchell Block

Im gesamten Sulphurets Camp scheinen so-
wohl die Gold- als auch die Gold-Kupfer-La-
gerstatten eng mit synvulkanischen Struktu-
ren aus dem friihen Jura verbunden zu sein,
die zu dieser Zeit die Mineralisierung fokus-
sierten. Wéhrend der mittleren Kreidezeit wur-
den dieselben Strukturen jedoch reaktiviert
und im Allgemeinen umgekehrt (d.h. was Ex-
tensionsstrukturen waren, wurden zu Kon-
traktionsstrukturen). Daher stellen bedeuten-
de mittelkreidezeitliche Verwerfungen und
Falten, wie die Sulphurets- und Mitchell-Ver-
werfungen und die VOK-Mulde, wichtige Hin-
weise auf die Lage der mineralisierten Zonen
dar, von denen einige in der Tat blind sein
konnten. Eine solche mdogliche Struktur ist
eine umgekehrte synvulkanische frihjurassi-
sche Struktur auf dem North Mitchell Block,
deren gegenwartige Ausprdgung eine nach
Sliden verlaufende groBraumige Antiklinale
ist, die mit einer abrupten Anderung der
Machtigkeit von unterjurassischen Flissen
und damit verbundenen vulkanischen Frag-
mentgesteinen zusammenféllt und die von
stark verdnderten darunter liegenden Einhei-
ten durchzogen ist. Diese Struktur stellt ein
Uberzeugendes Blindziel in der Tiefe und ent-
lang des Streichens nach Ost-Nordost der

Oberflachenaufschllisse der alterierten Ge-
steine dar.

Top-Geologe kann einige Erfolge
aufweisen

Eskay Mining besitzt ein sehr gut aufgestelltes
Managementteam, aus dem ein Name her-
ausragt: Dr. Quinton Hennigh.

Dr. Hennigh ist ein international bekannter
Wirtschaftsgeologe mit tUber 25 Jahren Explo-
rationserfahrung und Expertise bei groBen
Goldminenunternehmen  wie  Homestake
Mining Company, Newcrest Mining Ltd. und
Newmont Mining Corp. Gegenwartig ist er
Chairman von Novo Resources Corp., das in
Westaustralien aktiv nach Gold exploriert und
im Februar 2021 auf dem Beatons Creek Pro-
jekt den ersten Goldbarren gieBen konnte. Dr.
Hennigh ist fiir die Entdeckung der alkalischen
Goldlagerstatte Springpole in der Nahe von
Red Lake, Ontario fir Gold Canyon Resour-
ces und des Goldprojekts Rattlesnake Hills in
Wyoming fiir Evolving Gold verantwortlich.

Zusammenfassung:
2021 haufen sich die Bohrerfolge

Eskay Mining konnte in den vergangenen Jah-
ren nicht nur 85% des Eskay Graben Gurtels
in British Columbia konsolidieren und zu
100% unter seine Kontrolle bringen, sondern
auch den erfolgreichen Geologen Dr. Quinton
Hennigh engagieren, der schnell herausfand,
dass die vorherigen Eigentimer die Geologie
des Projekts falsch interpretiert und an der fal-
schen Stelle gesucht hatten. 2020 konnte
man mit Hilfe einer 13 Millionen Dollar Finan-
zierung Uber 4.300 Meter bohren und wurde
gleich fundig. Die erhaltenen Resultate defi-
nieren mehrere mineralisierte Trends und er-
schlieBen das Potenzial des unerforschten
Bodens auf dem Projekt. 2021 fokussiert man
sich auf Folgeuntersuchungen vor Ort, um
dem Klon von Eskay Creek auf die Spur zu
kommen. Dazu konnte man seit Mitte des
Jahres bereits zwei neue VMS-Systeme iden-
tifizieren. Bei Hennighs Erfolgsbilanz wirde es
nicht verwundern, wenn alsbald weitere Voll-
treffer gelangen.

Exklusives Interview mit Hugh M. (Mac)
Balkam, CEO von Eskay Mining

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Eskay Mining hat nicht nur zwei edelmetallrei-
che VMS-Entdeckungen bei TV (29,92 m mit
einem Gehalt von 3,5 gpt Au-Ag. in Bohrloch
TV20-40) und Jeff (35,5 m mit einem Gehalt
von 10,6 gpt Au-Ag. in Bohrloch J20-33) ge-
macht, die jingsten Bohrungen und Feldarbei-
ten haben auch mehrere neue VMS-Entde-
ckungen identifiziert, insbesondere Vermilion
und Scarlet Ridge. Die Ergebnisse des vor kur-
zem abgeschlossenen 23.500 m langen Bohr-
programms des Unternehmens, bei dem meh-
rere wichtige Ziele erreicht wurden, werden mit
Spannung erwartet: 1) Erweiterung der Syste-
me TV und Jeff, 2) Entdeckung von Massivsul-
fid oberhalb des Stockwork-Systems bei TV, 3)
Nachweis von Verbindungen zwischen den
Lagerstatten TV und Jeff, die etwa 2 km vonei-
nander entfernt sind, und 4) Erprobung der
ersten Phase von Bohrungen auf neuen
VMS-Zielen, einschlieBlich C10 und Vermillion.
Kurzum, Eskay hat eindeutig bewiesen, dass
sein zu 100 % kontrolliertes 526 Quadratkilo-
meter groBes konsolidiertes Eskay-Projekt das
Potenzial fiir ein Gebiet mit mehreren edelme-
tallreichen VMS-Lagerstétten aufweist.

ISIN: CA2964371066
WKN: AQYDPM

FRA: KN7

TSX-V: ESK

Aktien ausstehend: 162,8 Mio.
Optionen/Warrants: 34,8 Mio.
Vollverwéssert: 197,6 Mio.
Kontakt:

Eskay Mining Corp.

82 Richmond St E.

Toronto, Ontario M5C 1P1 Canada

Telefon: +1-416-907-4605

info@eskaymining.com
www.eskaymining.com

ESKAY

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

In den n&chsten sechs Monaten erwartet Es-
kay Mining eine lange Reihe von Neuigkeiten,
wenn die Ergebnisse der 23.500 m langen
Bohrkampagne 2021 zurlickkommen. Zuséatz-
liche Informationen werden aus den noch aus-
stehenden Analysen der Boden- und Ge-
steinssplitterproben sowie aus verschiedenen
geophysikalischen Programmen, die im Som-
mer durchgefiihrt wurden, hervorgehen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Gold bildet derzeit eines der groBten Tassen-
und Griffmuster aller Mérkte in der Geschichte
aus. Sobald sich der aktuelle Griff gebildet hat,
durfte der Goldpreis deutlich ansteigen. Silber
wird sich &hnlich verhalten.

Eskay Mining Corp.
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Mawson Gold

Ivan Fairhall, CEO
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Mawson Gold ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf
Gold- und Kobalt-Vorkommen in Finnland
und Australien spezialisiert hat. Dabei konnte
das Unternehmen erst jlingst seine Ressour-
cenbasis in Finnland verdoppeln und aus den
Victorian Goldfields Australiens einige spek-
takulare Bohrresultate vermelden. Das Unter-
nehmen arbeitet aggressiv an der Ausweitung
seiner Ressourcen auf insgesamt vier Projek-
ten.

Rompas-Rajapalot -
Lage und Infrastruktur

Mawson Golds Flaggschiffprojekt ist das
Gold-Kobalt-Explorationsprojekt Rom-
pas-Rajapalot, welches sich sldlich des Po-
larkreises in Finnisch-Lappland befindet. Dort
befindet man sich nicht nur in einer der
Top-Jurisdiktionen weltweit, sondern auch in-
mitten eines Gebiets, das gleich mehrere
hochkarétige Minen-Projekte namhafter Pro-
duzenten wie Agnico-Eagle, Boliden und
Anglo American beherbergt. Dementspre-
chend ist die vorzufindende Infrastruktur als
exzellent zu bezeichnen. Mawson Gold be-
sitzt in Finnland insgesamt 5 erteilte Explora-
tionsgenehmigungen fur 5.725 Hektar und 10
Explorationsgenehmigungsantrdge und Re-
servierungen fur 27.000 Hektar.

Rompas-Rajapalot - Geologie

Das 6stlich von Rompas liegende Teilprojekt
Rajapalot beherbergt mehrere hydrothermale
Gold-Kobalt-Ziele, innerhalb eines 4 mal 3 Ki-
lometer groBen Areales. Darunter mindestens
eine bedeutende und strategische Gold-Ko-
balt-Ressource und eine der groBten Gold-
ressourcen Finnlands nach Gehalt und ent-
haltenen Unzen sowie eine der wenigen
Kobaltressourcen Europas. Zum Verstandnis:
Finnland raffiniert die Halfte des weltweiten
Kobalts auBerhalb Chinas. Die weltweit groB-
te Kobaltraffinerie befindet sich 400 Kilometer
sudlich von Rompas-Rajapalot, wobei 90%
aus den in chinesischem Besitz befindlichen
Minen in der Demokratischen Republik Kon-
go stammen.

Die Ressource bei Rajapalot ist im Wesentli-
chen schichtgebunden. Die hochgradigen

Gold-Kobalt-Mineralisierungen bei Rajapalot
sind lineare oder sublineare, nahezu vertikale
Strukturen (Verwerfungen und Adern), die im
Allgemeinen schréag zur Ldngsachse des leit-
fahigen, abwarts einfallenden Wirtsgesteins
liegen. Es wird angenommen, dass sich die-
se hochgradigen Trends an den Schnittlinien
zwischen reaktivem Wirtsgestein und steil
abfallender bis vertikaler, durch Briiche ge-
steuerter hydrothermaler Alteration entwi-
ckeln.

Rompas-Rajapalot - Bisherige
Bohrarbeiten und Ressource

Bis zum Abschluss des Winterbohrpro-
gramms 2020 wurden bei Rajapalot insge-
samt 63.424 Meter gebohrt, wobei die durch-
schnittliche Tiefe nur 136 Meter betrug.

Im August 2021 konnte Mawson Gold eine
abgeleitete Mineralressource (Tagebau und
Untertagebau) von 10,91 Millionen Tonnen
mit 2,5 g/t Gold und 443 ppm Kobalt (ent-
spricht zusammengenommen 3,0 g/t Gold-
aquivalent) fiir 887.000 Unzen Gold und 4.800
Tonnen Kobalt beziehungsweise 1,04 Millio-
nen Unzen Goldaquivalent ausweisen. Diese
Mineralressourcen wurden mit einem Cut-
Off-Gehalt von 0,3 g/t Goldaquivalent im Ta-
gebau und einem Cut-Off-Gehalt von 1,1 g/t
Goldaquivalent im Untertagebau ermittelt.

Rompas-Rajapalot - Ressourcen-
potential und aktuelle Arbeiten

Neben dieser Ressource, die Ubrigens die
siebtgroBte Kobaltressource in der EU dar-
stellt, besitzt Rompas-Rajapalot ein ungleich
héheres Ressourcenpotenzial, da die aufge-
werteten Ressourcengebiete seitlich und nei-
gungsabwaérts offen sind.

So stieB man unter anderem auf 1,6 Meter mit
19,29/t Gold, 1,3 Meter mit 25,3g/t Gold, 5,5
Meter mit 6,9g/t Gold und 732ppm Kobalt
und konnte zwei komplette Neuentdeckun-
gen machen, die unter anderem 1,5 Meter mit
18,1g/t Gold und 1.696ppm Kobalt sowie
70,3 Meter mit 1,6g/t Golddquivalent hervor-
brachten.

Das 2021er Bohrprogramm, welches 19.422
Bohrmeter umfasste, erbrachte weitere, teils
spektakuldre Resultate. So stieB das Unter-

nehmen unter anderem auf 15,3 Meter mit
3,09/t Gold und 998ppm Kobalt, 20,7 Meter
mit 7,49/t Gold und 111ppm Kobalt, 30,8 Me-
ter mit 3,99/t Gold und 1.403ppm Kobalt so-
wie 3,6 Meter mit 7,49/t Gold und 2.290ppm
Kobalt.

Victorian Goldfields — Sunday
Creek - Lage und historische
Arbeiten

Bei Sunday Creek handelt es sich um eine fla-
che orogenische Lagerstatte im Fostervil-
le-Stil, die 56 Kilometer nordlich von Mel-
bourne liegt. Seit den 1880er Jahren wurde
im Projektgebiet in geringem Umfang Berg-
bau betrieben und dabei etwa 41.000 Unzen
Gold gefordert. Die Goldmineralisierung be-
findet sich innerhalb oder in der N&he von Dy-
kes, wobei sich die Mineralisierung entlang
von Strukturen fortsetzt, die sich in das sedi-
mentdre Landgestein erstrecken. Der Dio-
rit-Graben und der historische Arbeitstrend
setzen sich Uber 11 Kilometer fort und wur-
den in der Historie noch nicht erbohrt. Zwei
kleine Bohrkampagnen haben das minerali-
sierte System bis in eine vertikale Tiefe von
bis zu 100 Metern erprobt. Dabei konnten ei-
nige sehr gute Bohrresultate verzeichnet wer-
den. So etwa 17 Meter mit 7,0 g/t Gold und
0,8% Antimon, 38 Meter mit 2,8 g/t Gold, 27
Meter mit 3,7 g/t Gold und 0,46% Antimon, 2
Meter mit 42,5 g/t Gold und 1,0% Antimon,
10 Meter mit 7,0 g/t Gold sowie 5 Meter mit
11,2 g/t Gold und 0,78% Antimon.

Victorian Goldfields — Sunday
Creek - aktuelle Explorationstatig-
keiten

Sunday Creek ist in der Tiefe und entlang des
Streichens offen und wird von Mawson Gold
als ein hochwertiges Explorationsprojekt mit
einer Affinitdt zur Mine Fosterville eingestuft.
Das Unternehmen fihrte 2021 eine Bohrkam-
pagne durch, die sich vor allem auf die aus-
sichtsreichen Areale Golden Dyke, Gladys
und Apollo fokussierte. Viele der Bohrungen
erbrachten dabei einige Uiberzeugende Resul-
tate, wie etwa 17.7 Meter mit 3,7g/t Gold und
0,7% Antimon, inklusive 2,2 Meter mit 15,89/t
Gold und 3,3% Antimon, 2,0 Meter mit

19,19/t Goldaquivalent und 0,3 Meter mit
96,59/t Goldaquivalent sowie 15,3 Meter mit
2,2g/t Gold und 2,1% Antimon. Bei Graben-
schirfungen konnte man unter anderem 14,0
Meter mit 11,59/t Gold und 0,3% Antimon,
inklusive 8,0 Meter mit 19,69/t Gold und 0,4%
Antimon nachweisen.

Parallel dazu arbeitet Mawson Gold daran,
alle historischen Bergbau- und Explorations-
daten in einem 3D-Modell zusammenstellen
und groBflachige, tiefer suchende geophysi-
kalische Methoden anzuwenden, um groB3e
Mineralsysteme unterhalb von 40-100 Metern
Tiefe zu identifizieren.

Victorian Goldfields -
Redcastle + Doctor’s Gully

Neben der Akquisition von Sunday Creek be-
inhaltete die Vereinbarung mit Nagambie
auch die Formung eines Joint Ventures fur die
Projekte Redcastle und Doctor’s Gully. Dem-
nach besitzt Mawson Gold das Recht, eine
Joint Venture Beteiligung von bis zu 70% an
den beiden Goldgrundstiicken Redcastle und
Doctor‘s Gully zu erwerben, indem es fir je-
des der beiden Projekte innerhalb von 5 Jah-
ren Explorationsausgaben in H6he von 1 Mil-
lion AU$ tatigt.

Redcastle liegt in Zentral-Victoria, 45 Kilome-
ter 6stlich von Bendigo und 18 Kilometer
ndrdlich von Heathcote. Es handelt sich da-
bei um ein flaches orogenes historisches,
hochgradiges Erzfeld im Fosterville-Stil, das
sich in einem Gebiet von 51 Quadratkilome-
tern befindet. Es befindet sich 7 Kilometer
entlang des Streichens von Mandalay Re-
sources’ Costerfield-Mine und auf einer par-
allelen Nord-Sud-Struktur, 24 Kilometer Ost-
lich von Kirkland Lake Golds Fosterville-Mine.
Das Gelande beherbergt sechs Hauptpros-
pekte, die als Zielgebiete identifiziert wurden:
Reservoir, Mullocky, Laura, RFZ, Why Not
und Pioneer. Mittels 2008 durchgefiihrter
Bohrungen konnten unter anderem 10 Meter
mit 2,5g/t Gold, 2 Meter mit 10,7g/t Gold so-
wie 2 Meter mit 6,3g/t Gold nachgewiesen
werden.

Doctor‘s Gully ist ein flaches orogenes histo-
risches Bergbaurevier im Fosterville-Stil. Die
Lizenz fur Doctor‘s Gully umfasst ein kleine-
res Gebiet von 4 Quadratkilometern mit 21
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historischen Goldvorkommen und Minen. In
der Neuzeit wurde hier Oxidgold abgebaut.
Es befindet sich 13 Kilometer nordéstlich von
Redcastle.

Historische Bohrungen beinhalteten 7 Meter
mit 4,1 g/t Gold und 8 Meter mit 3,2 g/t Gold.
Frihere Arbeiten haben sich bei Redcastle
und Doctor’s Gully ausschlieBlich auf das
oberflachennahe, auslaugbare Gold konzent-
riert und das Projekt bleibt in der Tiefe uner-
probt. Mawson Gold wird alle historischen
Bergbau- und Explorationsdaten in einem
3D-Modell zusammenstellen und versuchen,
groBflachige, tiefer suchende geophysikali-
sche Methoden anzuwenden, um groBe Mi-
neralsysteme unterhalb von 50 Metern Tiefe
zu identifizieren.

Zusammenfassung: Top-Newsflow
durch Bohrarbeiten!

Mawson Gold bohrt wie ein Weltmeister! Und
das gleich auf mehreren, potenziell hochkara-
tigen Projekten, die entweder bereits eine be-
statigte Ressource aufweisen kénnen oder in
der Historie durch Bohrungen oder Goldfor-
derung das Vorhandensein von entsprechen-
den Lagerstatten bestatigten. Wahrend man
in Finnland eine strategisch wichtige Res-
source sein Eigen nennt, besteht in Australien
vor allem die Chance auf ein paar echte Voll-
treffer. Mit der aktuellen Bohrintensitét durfen
sich Anleger in den kommenden Wochen und
Monaten auf einen spannenden Newsflow
freuen. Fir zusétzlichen Schub soll der neue
CEO Ivan Fairhall sorgen, der unter anderem
15 Jahre Erfahrung als Investment Manager
in Mawson einbringt.

Exklusives Interview mit lvan Fairhall,
CEO von Mawson Gold

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Mawson Gold war in den letzten zwolf Mona-
ten sehr fleiBig und hat solide Fortschritte bei
der Entwicklung unserer beiden spannenden
hochgradigen Goldprojekte in Finnland und
Australien gemacht.

Innerhalb von weniger als einem Jahr haben
wir zwei Ressourcenerweiterungen fiir unser
zu 100 % unternehmenseigenes Gold-Ko-
balt-Projekt Rajapalot in Finnland ver&ffent-
licht. Rajapalot hat jetzt 1,04 Mio. Unzen mit
3,0 g/t AuEq abgeleitet - eine Steigerung der
Unzen Au um 47 % und des Au-Gehalts um
19 % gegenuber unserer vorherigen Ressour-
ce. Wir haben die Anzahl der Schiirfstellen in-
nerhalb der Ressource von vier auf acht ver-
doppelt, die alle weiterhin offen sind. Das
tiefste Bohrloch in unserem Prospektionsge-
biet South Palokas verlangerte die Minerali-
sierung in der Tiefe um 290 m und enthielt
30,8 m mit 5,1 g/t AuEqQ. Rajapalot entwickelt
sich zu einer Anlage der nachsten Generation
und ist bereits jetzt die siebtgréBte Kobaltla-
gerstétte in Europal

Wir haben weiterhin groBe Schritte unternom-
men, um das Projekt zu entscharfen. Wir ha-
ben im Laufe des Jahres zwei wichtige Pla-
nungsprozesse eingeleitet: die Umweltver-
traglichkeitsprifung und die Umwidmung des
Gelandes, die von den lokalen Behorden
nachdrlcklich unterstiitzt wurde. AuBerdem
haben wir mit lvan Fairhall einen neuen CEO
eingestellt, der als Ingenieur und Finanzfach-
mann im Bergbau darauf spezialisiert ist, Ex-
plorationsunternehmen in die Produktion zu
flhren.

Im australischen Bundesstaat Victoria haben
wir in unserem zu 100 % unternehmenseige-
nen Projekt Sunday Creek den Nachweis flr
eine hochgradige Goldmineralisierung in der
Tiefe unterhalb der historischen Abbaugebiete
erbracht. Bei Sunday Creek handelt es sich
um ein oberflaichennahes, orogenes, epizona-
les Goldfeld, das mit den Lagerstéatten Foster-
ville und Costerfield vergleichbar ist, die als
die hochgradigsten Goldminen der Welt be-
kannt sind.

Wir stoBen innerhalb des Bohrgebiets bei
Sunday Creek immer wieder auf mehrere

schichtférmige Adern, die eine groBe Breite
(21,7 m mit 5,6 g/t AuEQ) und einen hohen Ge-
halt (0,4 m mit 165 g/t AuEq) aufweisen. Zu-
satzlich zu den 6.005 m Diamantbohrungen,
die bei Sunday Creek durchgefuhrt wurden,
gaben wir vor kurzem die Ergebnisse von
Schirfungen bekannt, die 14,0 m mit 11,5 g/t
Au und 0,3 % Sb ergaben und den Trend 200
m O&stlich unseres Bohrgebiets erweitern. Es
gibt noch weitere 10 km an ungetesteten mi-
neralisierten Abschnitten bei Sunday Creek
sowie 17 km an Adern auf unserem Grund-
stick Redcastle und einen 14 km langen mi-
neralisierten Abschnitt auf dem Grundstick
Whroo.

Wir sind der Meinung, dass diese Ergebnisse
zeigen, dass wir eine der qualitativ hochwer-
tigsten Entdeckungen in Victoria von allen Un-
ternehmen haben, die dem Markt Bericht er-
statten, und wir gewinnen mit jedem Untersu-
chungsergebnis, das wir verdffentlichen, an
Anerkennung.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Wahrend wir die Bohrungen auf unseren vik-
torianischen Grundstlicken fortsetzen, haben
wir mit einer unternehmensinternen strategi-
schen Uberpriifung der australischen Vermd-
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FRA: MXR

TSX: MAW

Aktien ausstehend: 256,7 Mio.
Optionen: 13,4 Mio.
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Vancouver, BC V6E 3V7 Canada
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info@mawsongold.com
www.mawsongold.com

genswerte begonnen, um Méglichkeiten zur
Steigerung des Shareholder Value zu identifi-
zieren und zu bewerten. Wir streben eine ers-
te Ressourcenschétzung bei Sunday Creek
fir Anfang 2022 an.

Wir planen ein weiteres groBes Bohrpro-
gramm bei Rajapalot Uber den ndérdlichen
Winter, um unseren Trend fortzusetzen, die
Ressourcenbasis in Finnland um 300-400koz
pro Jahr zu erweitern.

Wir sind immer offen fUr unternehmerische
Aktivitdten bei unseren Projekten und prifen
Optionen zur Verbesserung unserer Unterneh-
mensstruktur.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Natirlich gab es starken Gegenwind, aber die
Realitét ist, dass die von den Regierungen auf
der ganzen Welt unternommenen quantitati-
ven geldpolitischen Anreize und die daraus
resultierende Inflation positiv fir den Gold-
preis und andere Edelmetalle sind.

Wir sehen daher eine einzigartige Kaufgele-
genheit zum Erwerb von Qualitatsunterneh-
men, die ihre Strategie umgesetzt und Werte
geschaffen haben. Mawson erflillt diese Krite-
rien; es hat in Finnland Unzen hinzugefligt
UND den Gehalt erhéht und in Victoria neue
Entdeckungen gemacht.

Mawson Gold Ltd.
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Novo Resources

4

Dr. Quinton Hennigh, Chairman & President
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Novo Resources ist eine kanadische Berg-
bau-Gesellschaft, die vor kurzem den Sprung
vom Entwickler zum Gold-Produzenten voll-
fihren konnte. Das Unternehmen besitzt im
Nordwesten Australiens eines der groBten
Landpakete und betreibt dort nicht nur eine
Mine, sondern entwickelt gleich mehrere, po-
tenziell hochkaratige Goldprojekte weiter, mit
dem Ziel, einer der fihrenden Goldférderer
mit einer jahrlichen Fdérderung von Uber
100.000 Unzen Gold Westaustraliens zu wer-
den. Eine Rekordférderung von rund 18.100
Unzen Gold im dritten Quartal 2021 brachte
das Unternehmen zuletzt diesem Ziel sehr
nahe. Geleitet wird Novo Resources unter an-
derem vom Star-Geologen Quinton Hennigh,
der bereits mehrere hochkaratige Entdeckun-
gen verzeichnen konnte.

Projekte in der Pilbara Region

Novo Resources verfiigt Uber Mehrheitsantei-
le an mehreren aussichtsreichen Projekten,
die sich fast génzlich innerhalb eines Radius
von 250 Kilometern stidwestlich bis sliddst-
lich der australischen Hafenstadt Port Hed-
land erstrecken. Insgesamt umfassen Novo
Resources Projektgebiete tiber 14.000 Quad-
ratkilometer.

Unter dem nérdlichsten Teil von Westaustrali-
en liegt ein 600 Kilometer breites Stiick alter
Kruste, der Pilbara-Kraton. Bestehend aus
metamorphen und magmatischen Gesteinen,
die sich vor uber 3,1 Milliarden Jahren gebil-
det haben, war der Pilbara-Kraton einst mit
einem &hnlich alten Stiick Kruste verbunden,
das unter Stdafrika liegt und Kapvaal-Kraton
genannt wird. Vorlaufige Explorationsarbei-
ten, die von Geologen von Novo Resources
auf den Projekten Beatons Creek und Marble
Bar durchgefiihrt wurden, ergaben Hinweise
darauf, dass die goldhaltigen Konglomerate
an beiden Standorten ihren stidafrikanischen
Gegenstiicken ahnlich sind. Aufgrund dieser
vielversprechenden Ergebnisse ging Novo im
Juli 2011 ein Joint Venture mit Millennium Mi-
nerals Uber drei Bergbaupachtvertrage bei
Beatons Creek ein. Ein weiteres Joint Venture
wurde mit der Creasy Group gegriindet, das
etwa 1.800 Quadratkilometer bei Beatons
Creek und Marble Bar umfasst.

Beatons Creek Projekt

So kam Novo Resources zu Beatons Creek,
einem Goldprojekt, das 457.000 Unzen Gold
mit durchschnittlichen Graden von 2,1g/t
Gold in der angezeigten Kategorie und weite-
re 446.000 Unzen Gold mit durchschnittlichen
Graden von 3,2g/t Gold in der abgeleiteten
Kategorie beherbergt, wobei sdmtliche ange-
zeigten und 294.000 Unzen Gold der abgelei-
teten Ressource als Open-Pit-Ressourcen
gelten. Diese liegen maximal 100 Meter unter
der Oberflache, wobei der Anteil des Ab-
raums auBerst gering ist. Die Ressource ist an
der Oberflache und in die Tiefe hin offen.

Die aktuell bekannte Beatons Creek Goldla-
gerstatte selbst, besteht aus einem Stapel von
mehreren 1 bis 2 Meter dicken, blattartigen
Konglomeratbetten, die aus kieselhaltigen
Felsblocken und Gerdllen bestehen. Gold
kommt als freie Partikel in der Sandmatrix zwi-
schen den Gesteinsbrocken vor. Die flache
Beschaffenheit von Beatons Creek und die
ausgedehnte Grundflache ermobglichen die
Forderung an mehreren Stellen gleichzeitig.
Nur 10 Kilometer von der Beatons Creek La-
gerstétte entfernt, konnte sich Novo Resour-
ces 2020 eine Verarbeitungsanlage mit einer
jahrlichen Verarbeitungskapazitdt von 1,88
Millionen Tonnen sichern. Diese verflgt Gber
eine beachtliche Infrastruktur inklusive eines
Abraumlagers, einer Vertragsstromanlage,
Verwaltungseinrichtungen und eines 230-Zim-
mer-Camps.

Bei der Nullagine Anlage handelt es sich um
eine konventionelle Schwerkraft-ClL-Anlage
(einstufiger  Backenbrecher, SAG-Miuhle,
Schwerkraftkreislauf, Laugungskreislauf, Un-
tersuchungslabor vor Ort), die bis Ende 2019
betrieben wurde und insgesamt mehr als
500.000 Unzen Gold produzierte. Untersu-
chungen kamen zu dem Schluss, dass die
Nullagine Anlage beinahe optimal zu Beatons
Creek passte. Novo Resources nahm die An-
lage wieder in Betrieb und konnte am 16. Fe-
bruar 2021 den ersten Goldbarren aus Ge-
stein von Beatons Creek gieBen. Bis Ende
April 2021 férderte Novo Resources in der
Ramp-Up-Phase 7.375 Unzen Gold zu Tage.
Im bisherigen Rekordmonat Juli 2021 férderte
die Gesellschaft 8.589 Unzen Gold zu Tage.
Novo Resources’ Explorationsteam hat im na-

heren Bereich der aktuellen Minentétigkeiten
Bohrziele mit hoher Prioritat identifiziert, ein-
schlieBlich des Grundstiicks Parnell-Vulture.
Signifikante Ergebnisse wurden von Kartie-
rungs-, Gesteinssplitter- und Bodenproben-
entnahmeprogrammen geliefert, einschlieB-
lich einer sehr groBen 1,5 Kilometer langen
und bis zu 500 Meter breiten Zone, die von
Bodenproben mit einem Gehalt von 100 ppb
Gold oder mehr dominiert wird. Im Juni 2021
startete das Unternehmen ein 25.000 Meter
umfassendes Bohrprogramm auf dem Pro-
jektgelande. Neben den 12 Millionen AU$, die
fur Novo Resources' gesamte Exploration in
2021 eingeplant waren, stellte das Board
extra fur die Exploration nahe der laufenden
Mine weitere 2,5 Millionen AU$ zur Verflgung.

East Pilbara Projekte

Neben Beatons Creek und dem konsolidier-
ten Nullagine Projekt inklusive der Nullagine
Mine besitzt Novo Resources in East Pilbara
eine Reihe von weiteren Goldprojekten, die in
der Zukunft eine starke Pipeline zur weiteren
Ressourcenversorgung von Nullagine bilden
sollen. All diese Projekte liegen maximal 120
Kilometer von der Nullagine Anlage entfernt.
Eines dieser Projekte nennt sich Marble Bar
Projekt und umfasst mehrere Goldziele rund
um den Ort Marble Bar. Das Unternehmen
fUhrt dort systematische Explorationsarbeiten
auf mehr als zwanzig Bergbau-, Explorations-
und Schirfkonzessionen durch. Marble Bar
zeichnet sich durch mehrere goldhaltige
Konglomerate innerhalb der Hardey-Formati-
on und an der Basis der Roe-Formation, die
beide Teil der Fortescue-Gruppe sind, einer
machtigen Abfolge von alten Sediment- und
Vulkangesteinen, aus.

Uberaus vielversprechend sind neben Marble
Bar auch Virgin Creek und Contact Creek,
zwei weiter fortgeschrittene Schirfstellen
entlang mehrerer Dutzend Kilometer uner-
forschter, aufgeschlossener Konglomerat-
und Diskordanzhorizonte.

Weitere Goldziele wie etwa Talga Talga, wur-
den innerhalb einiger der altesten Gesteine
der Erde identifiziert. Es wird angenommen,
dass das Gold auf Talga Talga schon sehr friih
abgelagert wurde, wahrscheinlich vor 3,2 Mil-

liarden Jahren, was es zu einem der altesten
Goldsysteme der Erde macht. Novo erwarb
das Projekt Talga Talga im August 2015 als ei-
nes der ersten Projekte in East Pilbara, nach-
dem das Unternehmen das Goldpotenzial der
weitlaufigen Region erkannt hatte. Eine erste
Bohrkampagne, die rund 3.240 Meter umfass-
te, erbrachte im September 2021 gleich meh-
rere hochkaréatige Resultate. So stieB man un-
ter anderem auf 3 Meter mit 25,5g/t Gold ab
einer Tiefe von 28 Metern und 3 Meter mit
23,3g/t Gold in einer Tiefe von 11 Metern.
Nachfolgende Bohrungen, die fir Anfang
2022 geplant sind, werden nun direkt auf die-
se hochgradigen goldhaltigen Auslaufer ab-
zielen, um die Streichenausdehnung und das
Tiefenpotenzial besser bestimmen zu kdnnen.

Egina Projekt

Ein weiterer, potenzieller Hochkaréater ist das
Egina-Projekt, das im Zentrum der Pilba-
ra-Konglomerat-Goldprovinz, etwa 200 Kilo-
meter nordwestlich von Beatons Creek/Nulla-
gine liegt. Novo Resources erkannte rasch
das Potenzial des Gebiets und steckte 2017
mehrere Claims ab. Zudem erwarb man durch
eine Ubernahme und ein Joint Venture 2018
weitere Lizenzflachen, unter anderem auch
die Bergbaupachtvertrage M47/560 und
M47/561, die etwa 11,8 Quadratkilometer der
wichtigsten Zielgebiete abdecken.

Wahrend der Explorationssaison 2018 kon-
zentrierte sich einer der friiheren Eigentimer
auf die Metalldetektion von Nuggets inner-
halb einer Reihe von Graben, die ein Gebiet
von etwa 500 x 200 Metern abdeckten. Die
GroBe der entdeckten Nuggets reichte dabei
von etwa 0,5 bis 104 Gramm. Daraufhin un-
tersuchte Novo Resources diese Graben ein
weiteres Mal und stieB dabei auf eine be-
trachtliche Anzahl an kleinen Nuggets mit ei-
nem Durchmesser von bis zu 4 Millimetern.
Allein aus einer von mehreren Senken konnte
man so 664,42 Gramm Gold aus insgesamt
390,2 Kubikmetern Kies gewinnen. Dies ent-
spricht immerhin einem Anteil von 1,70
Gramm Gold pro Kubikmeter. Insgesamt wei-
sen die bis dato erhaltenen Resultate auf das
Vorhandensein breiter goldangereicherter
Schotterflachen hin.

NOVO =

Novo Resources sieht ein betréchtliches

Potenzial fiir eine Ressourcenerweiterung
bei Beatons Creek

(Quelle: Novo Resources)
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Novo Resources plant auf Egina ein ausge-
dehntes Explorationsprogramm innerhalb ei-
ner 17 x 10 Kilometer groBen Region.

Karratha

Ein weiteres riesiges Lizenzgebiet besitzt
Novo Resources im erweiterten, westlichen
Teil von Pilbara, stidwestlich bis siidostlich
des Ortes Karratha. Dort konnte man sich di-
rekt oder Uber Joint Ventures Uber 7.600 Qua-
dratkilometer sichern. Nach der Entdeckung
eines neuen Vorkommens einer konglomerat-
haltigen Goldmineralisierung bei Comet Well
und in der Nahe von Purdy‘s Reward, etwa 45
Kilometer sidlich von Karratha, wurde eine
aggressive Absteckung vorgenommen. 2017
sicherte sich die Gesellschaft zudem einen
80%igen Anteil am etwa 48 Quadratkilometer
groBen Grundstick Comet Well, wo lokale
Schiirfer mit Metalldetektoren Gold aus dem
Boden gewannen. Die Goldnuggets bei
Comet Well und Purdy‘s Reward sind abge-
flacht mit abgerundeten Kanten, was ihnen
ein dhnliches Aussehen wie Wassermelonen-
kerne verleiht. Die meisten sind grob, +2 mm
und sind nicht an Quarz oder andere Minera-
lien gebunden. Das Gold ist von auffallig ho-
her Reinheit, +96%. Wenngleich groBere Ex-
plorationsarbeiten notwendig sind, betrachtet
Novo Resources die konglomeratgebundene
Goldmineralisierung um Comet Well als eine
bedeutende neue Entdeckung. Mit Hilfe einer

neuen mechanischen Feinsortiereinheit von
Steinert wird das Unternehmen Comet Well
und Purdy‘s Reward weiter untersuchen.

Zusammenfassung:
Wachstumsstory vom feinsten

Novo Resources hat sich in den vergangenen
Jahren gleich mehrere, potenziell hochkarati-
ge Goldprojekte im Nordwesten Australiens
gesichert. Die meisten der dortigen Goldvor-
kommen liegen ganz nah an der Oberflache.
Die Goldfoérderung auf Beatons Creek mittels
eines Operators garantiert fir die kommen-
den Jahre einen hohen positiven Cashflow
(All-In-Sustaining-Kosten laut PEA unter
1.000 USS$), der die Exploration beinahe von
selbst finanziert. Das Konzept Uberzeugte
auch Star-Investor Eric Sprott, der nicht nur
9,9% aller ausstehenden Aktien halt, sondern
mittels der Sprott Lending Group auch eine
Kreditlinie Uber 60 Millionen US$ sicherte.
Novo Resources selbst hélt Anteile an mehre-
ren borsengelisteten Gesellschaften, mit ei-
nem Gesamtwert von weit Gber 60 Millionen
CA$. Im Mai 2021 konnte man zudem eine
Uberzeichnete Finanzierung Uber 26,4 Millio-
nen CA$ abschlieBen. Novo Resources hat
das Zeug zu einer der heiBesten Wachstums-
stories Uberhaupt! Positiver Newsflow ist vor
allem von den zahlreichen Explorationstatig-
keiten zu erwarten.

Exklusives Interview mit Dr. Quinton
Hennigh, Chairman & President von

Novo Resources

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Novo hat im September 2020 eine transfor-
mative Akquisition getdtigt und ist praktisch
Uber Nacht vom Explorationsunternehmen
zum Produzenten geworden. Seit unserem
ersten Goldablass im Februar 2021 haben wir

uns auf den Ausbau unseres Goldkonglome-
ratbetriebs Beatons Creek konzentriert und
gleichzeitig  sichergestellt, dass unsere
~13.250 km2 umfassenden Explorationspro-
jekte in der Pilbara-Region in Westaustralien
und unsere Joint Ventures in Victoria, Australi-
en, aggressiv vorangetrieben werden. Wir be-
finden uns in einer starken finanziellen Positi-

on mit einem Bargeldbestand von etwa 43
Mio. C$ und zuséatzlichen 156 Mio. C$ an Ka-
pitalbeteiligungen, die durch die ~9%ige Be-
teiligung von Novo an New Found Gold (TSXV:
NFG) untermauert werden.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Wir haben bei Beatons Creek einen stabilen
Betrieb erreicht und konzentrieren uns nun
darauf, den Betrieb zu optimieren. Wichtig ist,
dass wir uns Uber eine Vereinbarung mit Inter-
tek Testing Services (Australia) Pty Ltd. fir die
nachsten 2,5 Jahre eine betrachtliche Photo-
nAssay-Kapazitat gesichert haben und somit
unsere betrieblichen und explorativen Wachs-
tumsstrategien ohne die Hindernisse, mit de-
nen viele in der Bergbau- und Explorations-
branche derzeit konfrontiert sind, zligig voran-
treiben kénnen. Die bergbaunahe Exploration
und die Bestatigung organischer Wachstums-
maglichkeiten sind ein wichtiger Schwerpunkt
fUr unser Team, um unsere Betriebsbasis in
Beatons Creek zu erweitern. Wir treiben auch
unsere Strategie der mechanischen Sortie-
rung voran, wobei unsere mechanische Sor-
tieranlage von Steinert Mitte November in Be-

ISIN: CA67010B1022
WKN: A1JG38

FRA: 1NO

TSX: NVO

Aktien ausstehend: 245,9 Mio.
Optionen: 12,6 Mio.

Warrants: 24,7 Mio.
Vollverwéssert: 283,2 Mio.

Kontakt:

Novo Resources Corp.

Suite 880, 580 Hornby Street,
Vancouver, BC, Canada V6C 3B6
Telefon: +1-416-543-3120

leo@novoresources.com
WWW.NOVOresources.com
CEO: Rob Humphryson

atons Creek eintreffen soll, um zahlreiche Pro-
ben aus unseren Pilbara-Projekten zu
verarbeiten. Dies ist ein wichtiges Projekt, da
es das Potenzial hat, eine kosteneffiziente
Verarbeitungsldsung fir Grobgoldlagerstatten
in Pilbara und weltweit zu erschlieBen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die Volatilitat ist hoch, aber das gilt auch fir
die Chancen. Der Goldpreis in Australien liegt
immer noch bei ca. 2.400 $, und die westaus-
tralische Goldminenindustrie ist besonders
gut positioniert, um vom derzeitigen Ruick-
gang des Eisenerzpreises zu profitieren, was
die Verflgbarkeit von Arbeitskraften und das
allgemeine Angebot betrifft, die beide durch
eine boomende lokale Bergbauindustrie und
Reisebeschrankungen aufgrund der CO-
VID-19-Pandemie beeintrachtigt wurden. Die
Regierungspolitik wird bei den Aussichten flr
Edelmetalle eine wichtige Rolle spielen, aber
wir glauben, dass sich die Marktkonsolidie-
rung starker auf die Renditen der Anleger aus-
wirken wird, da die Unternehmen versuchen
werden, ihre Ressourcen- und Reservenbasis
zu erweitern, wenn die Welt die Pandemie
Uberwunden hat.

NOV
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Scott Sullivan, CEO
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OceanaGold ist ein australischer Mid-Tier-
Gold-Produzent mit mehreren laufenden Mi-
nen in den USA, Neuseeland und auf den Phi-
lippinen. Das Unternehmen befindet sich ak-
tuell in einer Transformationsphase von einer
groBtenteils Ubertdgigen Produktion hin zu
einem Untertagebau. Damit einhergehend
plant das Unternehmen seine Jahresférde-
rung von rund 350.000 Unzen Gold 2021 auf
weit Uber 500.000 Unzen Gold bis 2024 zu
erhdhen. Damit einhergehend sollen auch die
All-In-Sustaining-Kosten in Richtung der Ziel-
marke von 1.000 US$ je Unze gedriickt wer-
den.

Haile Goldmine -
Lage und Infrastruktur

Eine der beiden gréBten Goldminen nennt
sich Haile und liegt im US-Bundesstaat South
Carolina. Die erste Goldentdeckung an die-
sem Standort im Jahr 1827 begrlindete eine
reiche Geschichte der Produktion von bedeu-
tenden Goldmengen in dieser Region. Oce-
anaGold erwarb Ende 2015 die Haile Goldmi-
ne von Romarco Minerals. Seitdem man das
erste Gold aus der modernen Haile Goldmine
im Januar 2017 goss, und die kommerzielle
Produktion im Oktober desselben Jahres er-
reichte, baute das Unternehmen Gold aus
insgesamt vier Pits ab.

Die Gesellschaft errichtete in den vergange-
nen 5 Jahren einen erstklassigen CIL/Flota-
tions/Ultra-Feinmahl-Prozesskreislauf  und
erweiterte die Oberflacheninfrastruktur.
2019 begann man mit Investitionen zur Ratio-
nalisierung der Verarbeitungsanlage und zur
Verbesserung der Goldgewinnung. AuBerdem
wurde eine neue Tagebauflotte genehmigt
und fur den Betrieb mobilisiert, wodurch sich
die FlottengroBe drastisch erhéhte. Seit Oce-
anaGold die Mine betriebt, hat sich Haile zur
groBten Goldmine an der amerikanischen
Ostkiste entwickelt.

Haile Goldmine -
Férderung und Ressourcen

Die Haile Goldmine férderte in den ersten 6
Monaten 2021 insgesamt 101.600 Unzen
Gold zu Tage. Die All-In-Sustaining-Kosten
lagen bei 953 US$ je Unze.

Ende 2020 verfugte Haile Uber Reserven von
2,84 Millionen Unzen Gold und Ressourcen
von 4,18 Millionen Unzen Gold.

Die aktuelle Minenlaufzeit betragt etwa 12
Jahre.

Haile Goldmine -
Exploration und zukiinftige Férde-
rung

Um die Minenlaufzeit auszuweiten, arbeitet
OceanaGold stetig an der Erweiterung der
Ressourcen und der ErschlieBung untertagi-
ger Lagerstatten. So besitzt das Unterneh-
men unter anderem eine unterirdische Reser-
ve fUr das Projekt Horseshoe und eine unter-
irdische Ressource fUr die nahe gelegene
Lagerstatte Palomino.

Das Genehmigungsverfahren fir den Abbau
im Horseshoe-Untergrund, der im Jahr 2022
beginnen soll, ist im Gange. Ebenso haben
bereits die Arbeiten zur ErschlieBung von
Horseshoe begonnen. Neue Technologien
tragen weiterhin dazu bei, den Wert der Hai-
le-Aktiva zu steigern, einschlieBlich Optimie-
rungsstudien fur Minenplédne, Abbaumetho-
den, Prozessgewinnungen und die Auswahl
der Ausristung. Mittelfristig plant Oceana-
Gold fir Haile mit einer Erhéhung der jahrli-
chen Goldférderung auf Gber 200.000 Unzen.
Die Explorationsarbeiten werden unterdessen
fortgesetzt, um neue Ressourcenziele zu
identifizieren, und der Ausbau zu einem
gleichzeitigen Untertagebaubetrieb befindet
sich in der Endphase der technischen Pla-
nung und Genehmigung.

Macraes Operations —
Lage und Infrastruktur

Die Macraes Operations liegen auf der Stdin-
sel Neuseelands und sind die groBte aktive
Goldmine des Landes. Seit 1990 wurden dort
Uber flinf Millionen Unzen Gold produziert.
Der Betrieb besteht aus einer groBen Uber-
tagemine, einer Untertagemine und einer an-
grenzenden Verarbeitungsanlage, einschlieB-
lich eines Autoklaven zur Druckoxidation des
Erzes. Die jahrliche Goldproduktion teilt sich
zu ca. 75% auf die Tagebauproduktion und zu
ca. 25% auf die Untertageproduktion auf. Die
Macraes Operation hat mehrere auBerge-

wohnliche Meilensteine gefeiert, einschlieB-
lich des Abgusses von funf Millionen Unzen
und des Abgusses des 10.000sten Barrens,
beides im Jahr 2019.

Macraes Operations -
Férderung und Ressourcen

Die Macraes Operations férderten in den ers-
ten 6 Monaten 2021 insgesamt 67.200 Unzen
Gold zu Tage. Die All-In-Sustaining-Kosten
lagen bei 1.428 US$ je Unze.

Ende 2020 verfiigte Macraes Uber Reserven
von 1,31 Millionen Unzen Gold und Ressour-
cen von 3,60 Millionen Unzen Gold. Die aktu-
elle Minenlaufzeit betragt etwa 8 Jahre.

Macraes Operations — Exploration
und zukiinftige Férderung

Aktuell arbeitet das Unternehmen an der wei-
teren ErschlieBung der Untertage-Lagerstatte
Golden Point Underground. Dort soll ab dem
vierten Quartal 2021 mit der Forderung be-
gonnen werden. Fir 2021 plant OceanaGold
insgesamt rund 28.000 Meter zu bohren, um
gleich mehrere Ziele anzugehen. Besonderes
hohes Explorationspotenzial sieht das Ma-
nagement dabei vor allem im Bereich der Pro-
jekte Round Hill und Tungsten.

Waihi Operation -
Lage und Infrastruktur

Waihi Operation ist aktuell OceanaGolds Be-
trieb mit der geringsten Goldférderung, was
sich allerdings in Kirze &ndern wird. Der Wai-
hi-Komplex liegt auf der Nordinsel Neusee-
lands und ist ein Untertage- und Tagebaube-
trieb. Der Bergbau in Waihi hat eine Ge-
schichte, die sich Uber drei Jahrhunderte
erstreckt, nachdem in den 1800er Jahren
erstmals Gold entdeckt wurde.

Waihi Operation -
Férderung und Ressourcen

Waihi férderte in den ersten 6 Monaten 2021
insgesamt 8.300 Unzen Gold zu Tage. Die All-
In-Sustaining-Kosten lagen bei 976 US$ je
Unze. Ende 2020 verfugte Waihi Uber Reser-
ven von 0,62 Millionen Unzen Gold und Res-

sourcen von 1,83 (gemessen und angezeigt)
sowie 1,40 (abgeleitet) Millionen Unzen Gold.
Die aktuelle Minenlaufzeit betragt etwa 8 Jahre.

Waihi Operation - Drastische
Produktionserweiterung in den
kommenden Jahren

Sowohl die Forderung als auch die Minen-
laufzeit sollen jedoch in den kommenden
Jahren drastisch ausgeweitet werden. Dazu
entwickelt das Unternehmen aktuell zwei Un-
tertageprojekte.

Waihi Operation -
Martha Underground

Eines davon nennt sich Martha Underground
und stellt eine jungst in Produktion gebrachte
Untertage-Férderung dar, die vom aktuellen
Waihi Pit ausgeht. Martha Underground ver-
figt Gber 620.000 Unzen Gold an Reserven
und 1,38 Millionen Unzen Gold an Ressour-
cen, welche die Minenlaufzeit von Waihi um
etwa 10 Jahre verlangern. Seit Mitte 2021 lie-
fert Martha Underground Gestein fir die Ver-
arbeitung auf Waihi. Es wird erwartet, dass
Martha Underground die jahrliche Férderung
von Waihi auf Gber 100.000 Unzen bringen
wird. Zur Erweiterung der aktuellen Ressour-
cenbasis wird OceanaGold 2021 insgesamt
Uber 28.000 Meter im Bereich von Martha Un-
derground bohren.

Waihi Operation — Wharekirauponga

Ein noch groBerer Produktionsschub fir Wai-
hi ist vom, etwa 10 Kilometer nérdlich liegen-
den Projekt Wharekirauponga (WKP) zu er-
warten. Es handelt sich dabei um ein hoch-
gradiges Untertage-Projekt, das uber 1,1
Millionen Unzen Gold mit durchschnittlichen
Graden von mehr als 12g/t Gestein verfiigt.
Dabei konnte vor allem das Bohrprogramm
2020 einige sensationelle Abschnitte von zum
Beispiel 48,9 Meter mit 22,8g/t Gold sowie
3,1 Meter mit 169g/t Gold aufdecken. Einmal
in kommerzieller Produktion, konnte WKP ab
2023/24 Waihis Gesamtforderung auf Uber
300.000 Unzen pro Jahr bringen. Aktuell
arbeitet das Unternehmen an einem 10.000
Meter umfassenden Bohrprogramm. Bis
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Ende 2021 will OceanaGold eine Machbar-
keitsstudie fir WKP veroffentlichen.

Didipio Mine

OceanaGold erwarb die hochgradige Unter-
tage-Gold- und Kupfermine im Jahr 2006
durch eine Fusion mit Climax Mining Ltd. und
begann 2013 mit der kommerziellen Produkti-
on im Tagebaubetrieb. Im Jahr 2015 wurde
die Mine in den Untertagebetrieb Uberfiihrt,
wobei die Produktion aus dem Untertagebau
Anfang 2017 begann. Die Didipio-Mine wird
im Rahmen eines Financial or Technical As-
sistance Agreement (FTAA) Nr. 001 mit der
philippinischen Regierung gehalten, dem ers-
ten seiner Art, das auf den Philippinen seit
1994 ausgestellt wurde und dem Unterneh-
men Titel, Explorations- und Bergbaurechte
im Rahmen einer festen Steuerregelung ge-
wahrt. Im Juni 2019 wurde die FTAA flr eine
zweite 25-jéhrige Laufzeit unter den gleichen
Bedingungen verlangert. Die FTAA verleiht
dem Unternehmen kein Eigentum an irgend-
welchen Bodenschéatzen. Vielmehr ist Oce-
anaGold unter dieser Vereinbarung im We-
sentlichen ein Auftragnehmer der Republik
der Philippinen und die Mine ist ein nationales
Gut. Anfang Juli 2019 wies der Gouverneur
von Nueva Vizcaya die lokalen Regierungs-
einheiten an, den Betrieb von OceanaGold in
der Didipio-Mine einzustellen. Durch Unter-
stltzung vieler Einheimischer und des Bliros

des Présidenten der Philippinen konnte die
endgultige Verlangerung der FTAA im Juli
2021 endgiiltig erreicht werden. OceanaGold
hat die Mine im November 2021 wieder in Be-
trieb genommen und rechnet mit einer Férde-
rung von bis zu 10.000 Unzen Gold und 1.000
Tonnen Kupfer bis Jahresende. Die Mine kann
pro Jahr normalerweise etwa 110.000 bis
120.000 Unzen Gold und 10.000 bis 14.000
Tonnen Kupfer férdern.

Zusammenfassung:
Untertageférderung sorgt fiir
Produktionsanstieg + Wieder-
inbetriebnahme von Didipio wird
fur neue Rekordférderung sorgen

OceanaGold hat sich als Mid-Tier Gold-Pro-
duzent etabliert und startet nun mit seinen
neuen Untertage-Projekten richtig durch. Vor
allem Waihi mit seinem zukiinftigen Satelli-
tenprojekt WKP wird dabei eine gewichtige
Rolle spielen. Zuséatzlich dazu geht Didipio
wieder online, was auf einen Schlag weitere
100.000 Unzen pro Jahr an Mehrproduktion
bedeuten wirde. 2021 war ein Uberaus trans-
formatives Jahr fir OceanaGold, mit mehre-
ren Management-Verdnderungen, mit denen
die Weichen fur eine enorme Fdrderauswei-
tung gestellt wurden. Zahlreiche Bohrkampa-
gnen runden die Uberaus wahrscheinliche
Mdglichkeit einer Neubewertung der Oceana-
Gold Aktie ab.

Exklusives Interview mit Scott Sullivan,
CEO von OceanaGold

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

In den letzten 12 Monaten haben wir uns kon-
sequent darauf konzentriert, unsere Verpflich-
tungen zu erfillen und unsere Projekte voran-
zutreiben. Im Wesentlichen haben wir das
Unternehmen neu ausgerichtet, um sicherzu-
stellen, dass die von uns getroffenen Ent-
scheidungen auf eine langfristige Wertschdp-
fung ausgerichtet sind. Im Einzelnen haben
wir Folgendes erreicht:

» Erneuerung des Didipio Financial or
Technical Assistance Agreement (FTAA)
mit der philippinischen Regierung, um
den Weg fiUr die Wiederaufnahme des Be-
triebs unserer erstklassigen Gold-Kup-
fer-Mine Didipio zu ebnen.

» Wiederaufnahme des Betriebs in Didipio,
Verkauf von Gold-Kupfer-Konzentrat im
Wert von ca. 65 Mio. $ und Hochfahren
der Verarbeitung und des Abbaus bis zur
vollen Produktion, die wir nun fur Mitte
2022 erwarten

» Zweimalige Anhebung des Ausblicks fur
Haile aufgrund der verbesserten operati-
ven Leistung

» Start einer umfassenden technischen
Uberpr[]fung fUr Haile, um sicherzustellen,
dass wir durch die Maximierung des
Cashflows langfristigen Wert fir die Aktio-
nére schaffen

» Erweiterung des Verwaltungsrats durch
die Aufnahme von zwei erfahrenen Berg-
bauexperten: Paul Benson, der am 1. Ok-
tober den Vorsitz lbernommen hat, und
Mick McMullen

» Abschluss der Muhlenmodernisierung in
Waihi vor dem weiteren Hochfahren des
Betriebs der neuen Martha-Untertagemine.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

» Fortgesetzte Wiederaufnahme und Hoch-
fahren des Betriebs bei Didipio auf volle
Produktionsraten (10.000 Unzen Gold pro
Monat und 1.000 Tonnen Kupfer pro Mo-
nat bei AISC unter 500 $/0z)

» Fertigstellung eines neuen Minenplans in
Haile, der darauf abzielt, den Wert zu ma-
Ximieren
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» Erhalt der Haile SEIS und der zugehdrigen
Genehmigungen, die die Entwicklung und
den Betrieb einer Untertagemine als Er-
génzung zum Tagebau ermdglichen

» Fortgesetzter Hochlauf von Martha Un-
derground auf volle Produktionsraten (90-
100 koz pro Jahr)

» Einreichung des Genehmigungsantrags
fur WKP

» Fertigstellung der WKP-Vormachbarkeits-
studie

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

» Gold ist fur den Fall, dass der Inflations-
druck anhélt, gut positioniert, und alles
deutet darauf hin, dass sich der Inflations-
druck eher verscharfen wird, als dass er
sich bessert.

» Die Goldindustrie ist auch bereit flr weite-
re Fusionen und Ubernahmen, da der Be-
darf an Konsolidierung weiterhin gerecht-
fertigt ist und von den Investoren gefor-
dert wird
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Sibanye-Stillwater

Neal Froneman, CEO
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Sibanye-Stillwater ist ein sidafrikanischer
Gold- und Platingruppen-Produzent mit Mi-
nen in Sudafrika und den USA. Das Unter-
nehmen wurde erst 2012 gegrindet, hat sich
seitdem aber zum groéBten Goldférderer Stid-
afrikas entwickelt und gilt zudem als einer
der drei groBten Platingruppen-(PGM-)Pro-
duzenten weltweit. Neben der reinen Gold-
und PGM-Produktion betriebt man auch eine
PGM-Recyclings-Anlage und besitzt die
Mehrheit an einem Unternehmen zur Gewin-
nung von Metallen aus Oberflachenriickstan-
den. In den vergangenen Monaten sicherte
sich das Unternehmen zudem mehrere Be-
teiligungen an Unternehmen und Anlagen
aus dem Bereich der Batterie- bzw. Griinen
Metalle sowie eine Kupfer- und eine Nickel-
mine.

Platingruppenférderung in
Siidafrika

Rustenburg besitzt sowohl eine Ubertagige
als auch eine Untertage-Férderung und for-
derte im dritten Quartal 2021 insgesamt
183.600 Unzen 4E PGM (entspricht Platin,
Palladium, Rhodium + Gold) zu All-In-Sus-
taining-Kosten von 1.210 US$ je Unze. Zum
31. Dezember 2020 verfligte Rustenburg (ein-
schlieBlich Tailings) Uber 15,4 Millionen Unzen
4E PGM an Mineralreserven sowie 83 Millio-
nen Unzen 4E PGM an Mineralressourcen.
Die Minenlaufzeit reicht bis Uber das Jahr
2050 hinaus.

Kroondal ist eine Untertage-Mine, gehort Si-
banye-Stillwater zu 50% und férderte im drit-
ten Quartal 2021 insgesamt 61.083 Unzen
(Sibanyes Anteil) 4E PGM zu All-In-Sus-
taining-Kosten von 843 US$ je Unze. Auf ei-
ner zu 50% zurechenbaren Basis verfligte
Kroondal zum 31. Dezember 2020 Gber 1,10
Millionen Unzen 4E PGM sowie 4,2 Millionen
Unzen 4E PGM an Mineralressourcen. Die Mi-
nenlaufzeit reicht bis etwa 2030.

Platinum Mile ist eine Aufbereitungsanlage fir
Bergematerial, die sich auf dem Pachtgebiet
Rustenburg in der Nahe von Kroondal befin-
det. Die Anlage gewinnt PGMs aus Rusten-
burg zurlick. Sibanye-Stillwater hélt eine

91%ige Beteiligung an der Anlage. Im dritten
Quartal 2023 gewann Platinum Mile 13.726
Unzen 4E PGM zu All-In-Sustaining-Kosten
von 707 US$ je Unze.

Mimosa ist eine Untertage-Mine, gehort Siba-
nye-Stillwater zu 50% und férderte im dritten
Quartal 2021 insgesamt 28.770 Unzen (Siba-
nyes Anteill 4E PGM zu All-In-Sustaining-
Kosten von 1.045 US$ je Unze. Auf einer zu
50% zurechenbaren Basis verfligte Mimosa
zum 31. Dezember 2020 Uber 1,5 Millionen
Unzen 4E PGM sowie 6,2 Millionen Unzen 4E
PGM an Mineralressourcen. Die Minenlaufzeit
reicht bis 2032, kann aber mittels weiterer Er-
schlieBung und Erweiterung verlangert wer-
den.

Marikana besitzt sowohl eine Ubertagige als
auch eine Untertage-Férderung und férderte
im dritten Quartal 2021 insgesamt 212.800
Unzen 4E PGM zu All-In-Sustaining-Kosten
von 1.089 US$ je Unze. Zum 31. Dezember
2020 verfugte Marikana (einschlieBlich
Tailings) Uber 21,5 Millionen Unzen 4E PGM
an Mineralreserven und 124,4 Millionen Un-
zen 4E PGM an Mineralressourcen. Die Mi-
nenlaufzeit reicht aktuell bis 2034.

Goldbetriebe in Stidafrika

Neben den PGM-Minen betreibt Siba-
nye-Stillwater die Goldminen Driefontein,
Kloof, Beatrix und Cooke. AuBerdem hélt das
Unternehmen Mehrheitsanteile an DRD-
GOLD. Daraus konnte das Unternehmen im
dritten Quartal 2021 insgesamt 293.761 Un-
zen Gold generieren.

Stillwater Mine + Recycling

Der Stillwater Mining Complex besteht aus
den Minen Stillwater und East Boulder, die
sowohl eine Ubertagige als auch eine Unterta-
ge-Foérderung besitzen und im dritten Quartal
2021 insgesamt 144.325 Unzen 2E PGM (ent-
spricht Platin und Palladium) zu All-In-Sus-
taining-Kosten von 968 US$ je Unze forder-
ten. Zum 31. Dezember 2020 verfugten die
US-PGM-Betriebe Uber 26,9 Millionen Unzen

an nachgewiesenen und wahrscheinlichen 2E
PGM Mineralreserven und 88,6 Millionen Un-
zen an 2E PGM-Mineralressourcen. Stillwater
besitzt eine aktuelle Minenlaufzeit bis 2046,
East Boulder bis 2060. In Zukunft wird das
angrenzende Blitz-Projekt in den n&heren Fo-
kus rticken.

Sibanye-Stillwater besitzt und betreibt des
Weiteren eine Schmelzanlage und eine Basis-
metall-Raffinerie in Columbus, zwischen der
Stillwater-Mine und der Stadt Billings, Monta-
na. Der Columbus Metallurgical Complex ist
einer der weltweit groBten Hersteller von Pla-
tinmetallen aus recycelten Autoabgaskataly-
satoren. Dort wird ein 2E PGM-reicher Filter-
kuchen produziert, der von einer Edelmetall-
scheideanstalt weiter zu Palladium- und
Platinmetall raffiniert wird. Im dritten Quartal
2021 verarbeitete der Columbus Metallurgical
Complex insgesamt 179.765 Unzen 3E PGM
aus recycelten Katalysatoren.

Einstieg in Griine Metalle

Akquisition von SFA Oxford und
Partnerschaft mit Johnson Matthey

Zu Beginn des Jahres 2019 erwarb Siba-
nye-Stillwater SFA Oxford, ein fihrendes Be-
ratungsunternehmen fir die Analyse des Me-
tallmarktes und weltweit anerkannte Autoritét
auf dem Gebiet der Platingruppenmetalle, um
detaillierte Marktinformationen Uber Batterie-
materialien und Edelmetalle fir Industrie-,
Automobil- und Smart-City-Technologien be-
reitzustellen. Damit stellte das Unternehmen
frihzeitig die Weichen in Richtung eines zu-
kunftigen Lieferanten fUr Batteriemetalle, um
am immer gréBer werdenden Markt der Elek-
tromobilitdt und Speicher zu partizipieren.
Weiterhin ging Sibanye-Stillwater eine strate-
gische Partnerschaft mit Johnson Matthey
ein, um unter anderem die Entwicklung von
Wissenschaft und Technologien fiir neue Pro-
dukte und Markte zu unterstiitzen, die nach-
haltige Lieferketten fiir eine kohlenstoffarme
Zukunft untermauern werden, einschlieBlich
sauberer Wasserstoffproduktion und Brenn-
stoffzellen.

Einstieg bei Keliber

Im Februar 2021 konnte Sibanye-Stillwater
mit einem Investment in Keliber Oy den ers-
ten echten Schritt in den Batteriemetall-Sek-
tor vollziehen. Keliber besitzt das gleichnami-
ge Lithiumprojekt Keliber in der Region Kaus-
tinen in Finnland, einem der bedeutendsten
lithiumhaltigen Gebiete in Europa. Siba-
nye-Stillwater will das Projekt zum ersten ver-
tikal integrierten Lithiumproduzenten in Euro-
pa weiterentwickeln. Die Produktion wird vor-
aussichtlich im Jahr 2024 beginnen.

Akquisition der
Nickelverarbeitungsanlage
Sandouville

Im Juli 2021 sicherte sich Sibanye-Stillwater
von Eramet SA eine Option flir den Erwerb
von 100% der hydrometallurgischen Nickel-
verarbeitungsanlage Sandouville, zu einem
effektiven Preis von circa 65 Millionen Euro.
Die Anlage in Sandouville liegt im industriellen
Herzen Europas in Le Havre, Frankreichs
zweitgroBtem Industriehafen, mit strategi-
schem Zugang zu umfangreicher logistischer
Infrastruktur, einschlieBlich Schifffahrt, Bahn
und wichtigen Autobahnen, die eine kinftige
Belieferung der européischen Endverbrau-
chermérkte unterstitzen. Die derzeitigen An-
lagen umfassen eine hydrometallurgische Ni-
ckelraffinerie mit einer Produktionskapazitat
von 12.000 Tonnen pro Jahr von hochreinem
Nickelmetall, 4.000 Tonnen hochreiner Ni-
ckelsalze und -l6sungen pro Jahr und etwa
600 Tonnen Kobaltchlorid pro Jahr.

Lithium Joint Venture mit ioneer

Im September 2021 verkiindete Sibanye-
Stillwater, dass es mit ioneer Limited eine Ver-
einbarung zur Grindung eines Joint-Ven-
ture-Unternehmens in Bezug auf das Lithi-
um-Bor-Projekt Rhyolite Ridge getroffen hat.
Sibanye-Stillwater erhdlt dadurch eine
50%-Beteiligung am Joint Venture, wobei
ioneer eine 50%-Beteiligung beibehalten und
die Verantwortung fur das operative Manage-
ment des Joint Ventures behélt. Rhyolite Rid-
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ge ist eine groBe, flache Lithium-Bor-Lager-
statte, die sich in der Nahe bestehender Infra-
struktur befindet. Es wird erwartet, dass
Rhyolite Ridge eines der ersten groBen Lithi-
umprojekte in den USA sein wird, das in die
Produktion geht, was derzeit fir das zweite
Halbjahr 2024 erwartet wird. Die endgultige
Machbarkeitsstudie fur Rhyolite Ridge, die im
April 2020 abgeschlossen wurde, unterstitzt
22.000 Tonnen Lithiumhydroxid und 174.000
Tonnen Borsdure an durchschnittlicher Jah-
resproduktion Uber eine Minenlebensdauer
von 26 Jahren, wobei die Kosten im untersten
Quartil liegen.

Akquisition der Santa-Rita-Nickel-
und der Serrote-Kupfermine

Im Oktober 2021 gab Sibanye-Stillwater die
Akquisition von 100% der Santa-Rita-Nickel-
mine und der Kupfermine Serrote in Brasilien
bekannt. Santa Rita ist eine der gréBten Ni-
ckel-Kobalt-Sulfid-Tagebauminen der Welt
und befindet sich im Bundesstaat Bahia, Bra-
silien, und umfasst ein Untertageprojekt in
der Phase der vorlaufigen wirtschaftlichen
Bewertung (PEA). Die Mine produziert ein
Sulfidkonzentrat, das sich fir die nachgela-
gerte Verarbeitung zur Herstellung von Batte-
rievorprodukten eignet, und verfugt Uber eine
hervorragende Infrastruktur, die das Ergebnis
bedeutender historischer Investitionen ist.
Serrote ist eine produzierende Kupfertage-
baumine, die sich derzeit in der Anlaufphase
befindet, im brasilianischen Bundesstaat Ala-
goas liegt und mit einem Kostenaufwand von
195 Millionen US$ erschlossen wurde. Santa
Rita und Serrote sind beide kostengtinstige
und kohlenstoffarme Betriebe.

Investment in den Zinkproduzen-
ten New Century Resources

Ebenfalls im Oktober 2021 gab das Unter-
nehmen zudem ein strategisches Investment
von 19,99% in New Century Resources Limi-
ted bekannt. New Century ist ein fihrendes
Unternehmen fir die Verwaltung und Sanie-
rung von Abraumhalden, das derzeit Eigentu-
mer der Century-Tailings in Queensland, Aus-
tralien, ist. Der Zinkbetrieb Century wurde

2016 in den Wartungs- und Instandhaltungs-
zustand versetzt, nachdem die urspringli-
chen In-situ-Tagebaureserven erschopft wa-
ren. Zuvor produzierte und verarbeitete man
durchschnittlich 475.000 Tonnen Zink und
50.000 Tonnen Bleikonzentrat jahrlich Gber 16
Jahre hinweg.

New Century baute die bestehende Verarbei-
tungsinfrastruktur um, um die Wiederaufbe-
reitung der alten Abraumhalden zu ermdégli-
chen. Die Sanierung der Infrastruktur wurde
im August 2018 abgeschlossen und der Be-
trieb verarbeitet seither wieder Abraum. New
Century ist ein Top-15-Zinkproduzent welt-
weit mit einer jahrlichen Zink-Produktion von
128.000 Tonnen.

Zusammenfassung:
Dieses Unternehmen ist der
absolute Knaller

Sibanye-Stillwater konnte seit der Griindung
2012 eine erstaunliche Entwicklung nehmen.
Von einem relativ Uberschaubaren Gold Fields
Spin-Off Uber einen beinahe lberschuldeten
Goldplayer hin zu einem fihrenden Gold- und
PGM-Produzenten mit Rekord-EBITDA. So
hat man in klirzester Zeit ein wahrhaftes Edel-
metallimperium aufgebaut, das nicht nur zu
einem der gréBten Edelmetallproduzenten
aufgestiegen ist, sondern auch noch groB3 im
PGM-Recycling und in der Tailings-Aufberei-
tung ist. Dieses Management hat wirklich al-
les richtig gemacht und vollzieht jetzt den
nachsten groBen Schritt, hinein in den kom-
menden Boomsektor Batterie- bzw. Griine
Metalle. Lithium, Kobalt, Nickel und Kupfer
hat man dabei bereits abgedeckt, dazu ein
Investment in einen Zinkproduzenten und
eine Nickelverarbeitungsanlage getétigt. Und
das wird mit Sicherheit nicht das Ende der
Fahnenstange sein. Investoren dirfen sich
auf weiteres Wachstum, Gewinne und hohe
Dividenden freuen.

Exklusives Interview mit Neal Froneman,
CEO von Sibanye-Stillwater

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

In den vergangenen 12 Monaten hat Siba-
nye-Stillwater zahlreiche strategische Meilen-
steine erreicht.

» Die Gesundheit und Sicherheit unserer
Mitarbeiter hat nach wie vor oberste Priori-
tat, und trotz der priméren und sekundéren
Auswirkungen von COVID-19 setzen wir
uns weiterhin fur eine kontinuierliche Ver-
besserung der Gesundheit und Sicherheit
in unseren Betrieben ein. Wir haben uns
verstarkt darauf konzentriert, ein sicheres
Arbeitsumfeld zu gewahrleisten und eine
wertebasierte Kultur im gesamten Unter-
nehmen zu verankern. Die Einflhrung un-
serer konzernweiten Intervention fir eine
sichere Produktion, der ,Rules of Li-
fe“-Kampagne, wurde Anfang des Jahres
eingeleitet und lieferte vor allem im dritten
Quartal 2021 positive Ergebnisse, da die
Zahl der Verletzungen deutlich zuriickging
und die Zahl der aufeinanderfolgenden Ar-
beitstage, an denen keine registrierbaren
Sicherheitsvorfalle auftraten, zunahm.

» Sibanye-Stillwater konzentriert sich wei-
terhin auf eine erstklassige Nachhaltig-
keitsstrategie, indem wir ESG in alle unse-
re Geschéftsablaufe einbeziehen. Wah-
rend der COVID-19-Pandemie leisteten
wir einen bedeutenden sozialen und wirt-
schaftlichen Beitrag fur alle unsere Stake-
holder, einschlieBlich einer deutlichen Er-
héhung der Lizenzgebiihren und Steuer-
zahlungen. Wir  bekréftigten  unser
Engagement fir die Verankerung der
Nachhaltigkeit durch sozio6konomische
Pakte mit unseren Stakeholdern in der
Uberzeugung, dass der wirtschaftliche,
Okologische und soziale Wandel im Berg-
bau das Leben der Menschen durch
nachhaltige  Existenzgrundlagen, die
Schaffung von Arbeitsplatzen und Nach-
haltigkeit durch alternative Wirtschaftsfor-
men verbessert. Wir kiindigten einen kla-
ren Weg zur Kohlenstoffneutralitat bis
2040 an, einschlieBlich eines 50-MW-So-
larprojektsin SA Gold, eines 250-MW-Win-
denergieprojekts in  SA und eines
175-MW-Solarprojekts in SA PGM.

» Im Hinblick auf unsere integrative, auf
Werten basierende Kultur befindet sich

unsere Organisationsstruktur im Wandel.
Wir engagieren uns flr die Gleichstellung
der Geschlechter und unser Konzernchef
setzt sich beim South African Minerals
Council fur ,Frauen im Bergbau“ ein. Wir
haben COVID-19 auch als Gelegenheit
genutzt, um organisatorische Verénderun-
gen zu beschleunigen, wie z. B. die Tele-
arbeit von zu Hause aus mit dem Small-
Office-Home-Office-Konzept (SOHO), und
haben eine neue Fuhrungsarchitektur fur
die weitere strategische Umsetzung ge-
schaffen

Starke operative Leistung insbesondere
bei den SA PGMs. Unsere COVID-19-Pro-
tokolle und die proaktive Einflhrung des
Impfstoffs haben zu gleichbleibend guten
Betriebsergebnissen geflihrt, die den
Rickgang der PGM-Preise von den Re-
kordwerten im ersten und frihen zweiten
Quartal 2021 teilweise auffangen konnten.
Bis heute wurden etwa 80 % der Mitarbei-
ter in Slidafrika geimpft. Unser Fokus auf
operative Exzellenz und die Realisierung
von Integrationssynergien hat dazu ge-
fuhrt, dass unsere stidafrikanischen PGM-
Betriebe in der Kostenkurve der Branche
weiter nach unten rutschen.
Sibanye-Stillwater erzielte in den letzten
zwoIf Monaten (zum 30. Juni 2021 (LTM))
einen Rekordumsatz von 10,6 Mrd. US$,
ein Rekord-EBITDA von 4,8 Mrd. US$ bei
einer Marge von 45 % und einen Re-
kord-Free-Cashflow von 1,5 Mrd. USS$,
was Riuickflisse von 1,91 Mrd. US$ an die
Aktiondre ermdglichte, einschlieBlich der
Dividenden in den letzten zwdlf Monaten
und eines Aktienrlickkaufs von 5 %, der
im dritten Quartal 2021 abgeschlossen
wurde. Die Dividendenrendite von rund 13
% ist eine der héchsten in der Edelmetall-
branche. Ende Juni 2021 verfugte das Un-
ternehmen Uber eine Nettoliquiditat von
712 Mio. US$ oder ein Netto-Cash/EBIT-
DA von (0,01), verglichen mit dem 0,55-fa-
chen im Juni 2020 und dem 2,4-fachen im
Juni 2019.

In Ubereinstimmung mit dem Kapitalallo-
kationsrahmen der Gruppe und den ro-
busten operativen und finanziellen Aus-
sichten ermdoglichten starke Cashflows
die vorzeitige Rickzahlung der Unterneh-
mensanleihen in Héhe von 353 Millionen
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Sibanye-Stillwater konzentriert sich auf
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eine erstklassige Nachhaltigkeitsstrategie

indem ESG in alle Geschéftsabléufe
einbezogen wird.
(Quelle: Sibanye-Stillwater)

53



54

C:
Ghilnange

US$ im Juni 2022. Am 10. November kiin-
digte Sibanye-Stillwater eine Uberzeich-
nete Emission von vorrangigen Schuld-
verschreibungen im Wert von 1,2 Mrd.
US$ in zwei Tranchen an: eine 5-jahrige
Tranche im Wert von 675 Mio. US$ mit ei-
nem jéahrlichen Kupon von 4 % und eine
8-jéhrige Tranche im Wert von 525 Mio.
US$ mit einem jahrlichen Kupon von 4,5
%. Der Nettoerlés der Anleihe wird fir all-
gemeine Unternehmenszwecke und fur
die Rickzahlung der Anleihne vom Juni
2025 in Hohe von 347 Mio. US$ mit einem
Kupon von 7,125 % verwendet.

Sibanye-Stillwater kindigte fir Anfang
2021 eine wesentliche Erhéhung der slid-
afrikanischen PGM-Reserven um 40 % an,
was zu einer erheblichen Verlangerung der
Lebensdauer der Minen fiihrt und einen
nachhaltigen Wert fur alle Beteiligten ge-
wabhrleistet. Zu Beginn des Jahres wurden
mehrere neue Projekte in Stdafrika ange-
kundigt, die mit einer erheblichen Kapita-
linvestition von R6,3 Mrd. (460 Mio. USD)
verbunden sind. Das K4-Projekt in Marika-
na, das Klipfontein-Projekt in Kroondal und
das Burnstone-Goldprojekt haben nun be-
gonnen, und es wird geschéatzt, dass im
Jahr 2021 rund 850 Mio. R ausgegeben
werden. Diese Projekte werden den Inves-
toren in Sibanye-Stillwater einen betracht-
lichen Mehrwert bringen und allen Beteilig-
ten zugutekommen, einschlieBlich der lo-
kalen Gemeinden, in denen etwa 7000
Arbeitsplatze geschaffen werden.

Im dritten Quartal 2021 veranstaltete Si-
banye-Stillwater eine Reihe von Investo-
rentagen, die sich auf die Konzernstrate-
gie, die Goldbetriebe in Sudafrika und
unsere ESG-Strategie, die PGM-Markte
und die PGM-Betriebe in Sldafrika und
den USA und schlieBlich auf ein Update
zur Umsetzung unserer Strategie flr gri-
ne Metalle konzentrierten. Diese Veran-
staltungen waren gut besucht, und dem
Markt wurden umfangreiche neue Infor-
mationen zur Verfliigung gestellt.

Mit der Ankiindigung von fUnf Transaktio-
nen mit einem Gesamtinvestitionsvolumen
von rund 1,7 Mrd. USD wurden bei unserer
Strategie fUr grine Metalle bedeutende
Fortschritte erzielt. Dabei handelte es sich
um Keliber (Lithium) in Finnland, Sandou-
ville (Nickel) in Frankreich, ein Joint Venture

mit ioneer fir das Rhyolite Ridge (Lithi-
um)-Projekt in Nevada und eine 7 %ige
Beteiligung an ioneer, den Erwerb von 100
% der Unternehmen Santa Rita (Nickel)
und Serrote (Kupfer) in Brasilien von Appi-
an Capital und eine 19,9 %ige Beteiligung
an New Century Resources, einem fiihren-
den Unternehmen fur die Aufbereitung von
Abraumhalden in Australien, das derzeit
Zinkabfélle verarbeitet.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Die Preise im PGM-Korb haben sich von
den Tiefststanden im Juni erholt, da auf
dem Markt nach wie vor Besorgnis tber
weltweite Engpéasse bei Chips und logisti-
sche Stdrungen herrscht. Wir glauben,
dass es sich dabei um ein vorlibergehen-
des Phdnomen handelt und erwarten,
dass sich die Preise im Jahr 2022 norma-
lisieren werden. Unser SA-Betrieb liegt
nun wieder bei 100 % des Niveaus von
vor COVID-19, und wir haben vor kurzem
eine Produktionsprognose fir SA PGM
am oberen Ende der Prognose mit AISC
am unteren Ende abgegeben. Unsere
mittlere Spanne der Produktionsprognose
fr 2021 im Vergleich zu 2020 ist 5 % h6-
her bei der US-PGM-Untertageprodukti-
on, 5 % niedriger beim US-PGM-Recy-
cling, 14 % hoéher bei den SA-PGMs und
13 % hoher bei den SA-Goldbetrieben.
Dies sollte zu wesentlich héheren Gewin-
nen, Cashflows und Dividenden im Jahr
2021 im Vergleich zu 2020 und zu einer
Neubewertung des Aktienkurses fiihren.
Der Betrieb der Stillwater-Mine wurde im
zweiten Quartal 2021 durch einen tragi-
schen Unfall unterbrochen, der sich auf
das Produktionsniveau auswirkte. Die
Produktion normalisiert sich und wir er-
warten fur 2022 nachhaltig héhere Pro-
duktionsniveaus.

Bei den drei neuen Projekten in Stdafrika
wurde mit der Mobilisierung begonnen,
und diese durften in den nachsten 12 Mo-
naten erste Ergebnisse liefern.

Die jungste Volatilitdt auf den Platinmérk-
ten wurde durch eine Mischung aus an-
féanglichen kurzfristigen Lieferunterbre-
chungen verursacht, gefolgt von den

jungsten Engpéssen in der Lieferkette/
Logistik und bei Chips weltweit. Jingste
AuBerungen von Automobilherstellern
deuten jedoch auf eine verbesserte Chip-
versorgung und einen Anstieg der Auto-
mobilproduktion hin, so dass wir mit einer
Normalisierung der Mérkte im Jahr 2022
rechnen. Die l&ngerfristigen fundamenta-
len Aussichten fur Platinmetalle sind ro-
bust und unterstitzen die zunehmenden
gesellschaftlichen und regulatorischen
Bemihungen um eine sauberere Umwelt.
Ehrgeizige Klimaziele auf der ganzen Welt
haben das Interesse der Anleger an der
Wasserstoffwirtschaft geweckt, was den
Platin-, Iridium- und Rutheniummetallen
zugutekommen wird.

Wir haben in den letzten 9 Monaten 5 Ak-
quisitionen im Bereich Green Metal abge-
schlossen und sind der Meinung, dass
der Markt mit dem Abschluss dieser Ak-
quisitionen und der Bereitstellung detail-
lierterer Informationen und Prognosen zu
zuklnftigen Planen Vertrauen in die von
Sibanye-Stillwater vorgenommene Diver-
sifizierung nach Produkten und Regionen
gewinnen wird, was letztendlich zu star-
keren und nachhaltigeren Gewinnen und
Cashflows fuihren wird.

Wir haben ein klares Wertversprechen flr
Metalle gezeigt, das sich gut auf die griine
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Wirtschaft auswirkt, und hoffen auf eine
neue Bewertung, wenn wir unsere Ziele
erreichen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Platin, Rhodium, Palladium und Gold
Platin, Palladium und Rhodium haben
sich in den letzten Wochen stabilisiert,
nachdem Beflrchtungen Uber einen lan-
geren Mangel an Chips aufkamen. Jiings-
te Kommentare von Autoherstellern deu-
ten jedoch darauf hin, dass die Produktion
wieder hochgefahren wird, so dass wir
erwarten, dass sich die Markte im Laufe
des Jahres 2022 normalisieren werden.
Unterbrechungen Uber einen Zeitraum
von 1 bis 2 Jahren flihren zu Volatilitatspe-
rioden, geben aber keinen Aufschluss
Uber den langfristigen Trend
Zeitnahe Erkenntnisse aus strategischen
Kundenbeziehungen (Verarbeiter und
OEMs) flieBen in unsere kurzfristige Be-
standsplanung und Metallplatzierung auf
dem Markt ein.
Die antizyklischen Eigenschaften von
Gold bieten eine Absicherung gegen wirt-
schaftliche Ungewissheit, aber es gibt
kurzfristigen Gegenwind, wenn die Zinsen
steigen

ISIN:  ZAE000259701
WKN: A2PWVQ

FRA: 47V
JSE: SSW
NYSE: SBSW

Aktien ausstehend: 2,808 Milliarden
Vollverwéssert: 2,808 Milliarden

Kontakt:

Sibanye-Stillwater | Constantia Office Park
Bridgeview House, Building 11, Ground Floor

Cnr 14thAvenue & Hendrik Potgieter Road
Weltevreden Park 1709
South Africa

Telefon: +27 83 453 4014
ir@sibanyestillwater.com
www.sibanyestillwater.com
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J5 chart by amCraris

Jnd | Aug 21 Sl

Vohume Wsan 86

Jin 2l Wl Aug 21 Sep 2l

G2t Nov 21

1M
IIIIII-III-I-ll.llllllll.l-

Cct 21 Nov 21

M
M



Velocity Minerals

Keith Henderson, CEO
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Velocity Minerals ist ein kanadisches Berg-
bauentwicklungsunternehmen, das sich auf
die rasche ErschlieBung mehrerer Goldlager-
statten in Bulgarien konzentriert. Die Strate-
gie von Velocity Minerals besteht darin, ein
kostengtinstiges ,Hub-and-Spoke“-Erschlie-
Bungsmodell zu entwickeln, bei dem mehrere
Goldprojekte Goldkonzentrate produzieren,
die per LKW zu einer zentralen Verarbeitungs-
anlage eines lokalen Partners transportiert
werden, um dort Doré-Goldbarren zu produ-
zieren. Alle vier aktuellen Projekte und die Pi-
peline der Explorationsprojekte befinden sich
im Siidosten Bulgariens und erméglichen ei-
nen kostengunstigen Tagebau. Der einheimi-
sche Partner verfugt Uber eine moderne Auf-
bereitungsanlage.

Explorations- und Bergbauallianz
mit bulgarischem Partner

Velocity Minerals konnte im Februar 2018
eine Explorations- und Bergbauallianz mit
Gorubso Kardzhali A.D., einem etablierten
bulgarischen Explorations- und Bergbaupart-
ner, eingehen. Diese Allianz umfasst alle be-
stehenden und zukinftigen Projekte von
Gorubso und Velocity in einem Gebiet von
10.400 Quadratkilometern, das das aus-
sichtsreiche Goldabbaugebiet Eastern Rho-
dope im Stdosten Bulgariens umfasst. Damit
verbunden ist der Zugang zu einer in Betrieb
befindlichen CIL-Anlage. Diese zentrale Gold-
aufbereitungsanlage, die einzige ihrer Art in
ganz Bulgarien, wird in Zukunft allen Projek-
ten im Gebiet der Explorations- und Bergbau-
allianz zur Verfiigung stehen, um das gesam-
te abgebaute Material nach Bedarf zu verar-
beiten. Die Sicherung der Nutzung der
Aufbereitungsanlage bietet Velocity Minerals
gleich mehrere wichtige Standortvorteile, da-
runter kirzere Genehmigungszeiten, da die
Aufbereitungsanlage bereits genehmigt und
in Betrieb ist, eine Senkung der Gesamtkapi-
talkosten, ausreichende Kapazitaten fir die
Verarbeitung von Konzentrat aus dem Vorzei-
geprojekt Rozino sowie die Mdglichkeit, zu-
sédtzliche Verarbeitungskapazitdten fur die
potenzielle kinftige ErschlieBung anderer
Projekte in der Region zu schaffen.

Rozino - Eigentum, Standort und
Ressourcen

Das Vorzeigeprojekt von Velocity Minerals
heit Rozino und befindet sich innerhalb der
Tintyava-Prospektions- und Explorationsli-
zenz, die der Tintyava Exploration AD gehdrt,
an der Velocity zu 70% beteiligt ist. Der bulga-
rische Partner Gorubso hélt die verbleibenden
30% der Anteile. Das Rozino-Projekt befindet
sich in der Gemeinde Ivaylovgrad im Siidos-
ten Bulgariens, etwa 350 Kilometer
ost-sliddstlich der Hauptstadt Sofia und 85
Kilometer ost-suddstlich der zentralen Verar-
beitungsanlage. Das Projekt befindet sich in-
mitten einer sehr gut ausgebauten Infrastruk-
tur. Im August 2020 verfugte Rozino uber eine
Reserve von 11,8 Millionen Tonnen Gestein
mit einem Durchschnittsgehalt von 1,22 g/t
Gold, was insgesamt 465.000 Unzen Gold
entspricht. Der Cut-off-Gehalt liegt bei 0,5 g/t
Gold. Die angezeigte Ressourcenbasis mit
demselben Cutoff-Gehalt von 0,5 g/t Gold be-
lauft sich auf insgesamt 471.000 Unzen Gold
und mit einem Cutoff-Gehalt von 0,2 g/t Gold
auf insgesamt 630.000 Unzen Gold.

Rozino - Vor-Machbarkeitsstudie

Im August 2020 verdffentlichte Velocity Mine-
rals eine Vormachbarkeitsstudie (PFS) fir das
Projekt Rozino. Darin wird ein Tagebaubetrieb
mit Goldgewinnung durch eine Kombination
aus Konzentration vor Ort in einer Flotations-
anlage und weiterer Verarbeitung auBerhalb
des Standorts in der bereits in Betrieb befind-
lichen Verarbeitungsanlage des Partners
Gorubso bestétigt. Konkret werden Zerkleine-
rung, Mahlung und einfache Flotation direkt
auf dem Projektgeldnde durchgefihrt, um ein
Goldkonzentrat mit einem Gehalt zwischen 15
und 40 g/t zu gewinnen. Dieses wird dann per
Lkw zur Verarbeitungsanlage in Kardzhali
transportiert, wo Gold-Doré hergestellt wird.

Die PFS, die auf einem Goldpreis von 1.500
US$ basiert, errechnete einen Kapitalwert
nach Steuern (abgezinst mit 5%) von 123 Mil-
lionen US$ und einen IRR nach Steuern von
sehr guten 27,4 %. Die Gesamtunterhaltskos-
ten wurden auf nur 755 US$ pro Goldunze ge-
schétzt, womit Rozino eine der kostenglns-
tigsten produzierenden Minen Uberhaupt

ware. Die anfanglichen Kapitalkosten wurden
auf 87,1 Millionen US$ geschétzt. Der Uberta-
gebetrieb wirde somit etwa 59.400 Unzen
Gold pro Jahr Gber einen Zeitraum von etwa 6
Jahren produzieren.

Ein héherer Goldpreis von 1.875 US$ flhrt zu
einem entsprechend héheren Kapitalwert von
218 Millionen US$ und einem verbesserten
IRR von 41,4%.

Rozino - Bohrerfolge

Zusatzlich zu der bereits bekannten Ressour-
ce wurde Rozino durch Bohrungen auf zu-
sétzliches Ressourcenpotenzial untersucht.
Im Mai 2021 meldete das Unternehmen die
Entdeckung von drei groBen Goldanomalien
innerhalb von 500 Metern um die Lagerstatte
Rozino. Oberflachenproben ergaben bis zu
28,2 g/t Gold.

Dies wurde durch Bohrungen bestatigt, die im
Jahr 2021 einige sehr gute Ergebnisse liefer-
ten. Das Unternehmen stieB auf 52,9 Meter
mit 0,60 g/t Gold, einschlieBlich 16,0 Meter
mit 0,95 g/t Gold, und 42,0 Meter mit 0,73 g/t
Gold, einschlieBlich 4,0 Meter mit 3,48 g/t
Gold. Wie diese Ergebnisse stammen auch
die 25,2 Meter mit 0,96 g/t Gold, einschlieB-
lich 8,3 Meter mit 2,29 g/t Gold, aus einer Tie-
fe von bis zu etwa 77 Metern. Ein Highlight
war auch ein kirzerer Abschnitt mit 6,00 Me-
tern und 7,25 g/t Gold aus einer Bohrtiefe von
etwa 19 Metern. Tiefere Abschnitte enthielten
15,50 Meter mit 1,75 g/t Gold und 5,00 Meter
mit 10,11 g/t Gold.

Iglika Gold/Kupfer-Projekt

Im Februar 2021 ibte Velocity seine Options-
vereinbarung aus, um eine 100%ige Beteili-
gung am Gold-Kupfer-Projekt Iglika zu erwer-
ben. Iglika umfasst etwa 105 Quadratkilome-
ter und befindet sich 170 Kilometer 6stlich der
Central Processing Plant. Iglika ist ein wenig
erforschtes Grundstlick, das sich jedoch in ei-
nem &uBerst aussichtsreichen Edel- und Ba-
sismetall-Mineralgtirtel befindet, der das Po-
tenzial fur epithermale Gold- und Por-
phyr-Kupferlagerstatten aufweist. Im Jahr
2020 schloss das Unternehmen ein umfas-
sendes Probenahme-, geophysikalisches und
Kartierungsprogramm im d&stlichen Teil des

Projekts ab. Das Programm identifizierte her-
vorragende Gold-im-Boden-Anomalien, lie-
ferte Gesteinsproben mit Gehalten von bis zu
56,76 g/t Gold (April 2021) und identifizierte
mehrere Bohrziele mit hoher Prioritdt. Das
Unternehmen wird ein ahnlich umfangreiches
Explorationsprogramm im westlichen Teil des
Grundstiicks durchfiihren. Man verfliigt tber
mehrere bohrbereite Ziele und plant, Iglika in
naher Zukunft zu bebohren.

Gold-/Silberprojekt Obichnik

Velocity schloss im Juni 2019 eine Options-
vereinbarung mit dem bulgarischen Partner
Gorubso ab, um eine 70%ige Beteiligung am
Grundstiick Momchil zu erwerben, das das
Goldprojekt Obichnik umfasst. Im Juni 2021
wurde diese Option ausgelibt. Obichnik liegt
nur etwa 25 Kilometer von der zentralen Auf-
bereitungsanlage in Kardzhali entfernt und hat
das Potenzial fUr oberflachennahe epitherma-
le Goldlagerstatten.

Die Bohraktivitdten von Obichnik fanden
hauptséchlich in den beiden Zielgebieten Du-
rusu und Premka statt. Premka wurde im Jahr
2020 entdeckt und hochgradiges Gold und
Silber nachgewiesen. Unter anderem wurden
6 Meter mit 15,8g/t Gold und 76,72g/t Silber
angetroffen, darunter 2 Meter mit 37,989/t
Gold und 165,509/t Silber.

Bei Durusu wurden 30,9 Meter mit 5,35 g/t
Gold, einschlieBlich 16,9 Meter mit 8,88 g/t
Gold, 39,9 Meter mit 2,07 g/t Gold, einschlie3-
lich 15,3 Meter mit 4,81 g/t Gold, 13,7 Meter
mit 9,47 g/t Gold, einschlieBlich 9,6 Meter mit
14 g/t Gold, und 58,1 Meter mit 1,44 g/t Gold,
einschlieBlich 8,5 Meter mit 2,88 g/t Gold,
nachgewiesen. Velocity Minerals gab darauf-
hin im Marz 2021 eine erste Ressource flr
Obichnik bekannt. Diese besagt, dass das
Projekt Uber 4,4 Millionen Tonnen Gestein mit
durchschnittlich 1,1 g/t Gold flr insgesamt
156.000 Unzen Gold verfugt (Cut-off-Gehalt
0,3 g/t Gold). 80% dieser Ressourcen befin-
den sich in einer Tiefe von weniger als 120
Metern. Die Lagerstatte ist nach wie vor flr
eine Erweiterung offen. Nach der Veroffentli-
chung der ersten Mineralressourcenschat-
zung ergaben die nachfolgenden Bohrergeb-
nisse einen besten Abschnitt von 15,8 Metern
mit 1,06 g/t Gold.
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Goldprojekt Makedontsi

Velocity Minerals schloss im Mai 2019 eine
Optionsvereinbarung mit dem bulgarischen
Partner Gorubso ab, um eine 70-prozentige
Beteiligung an der Liegenschaft Nadezhda zu
erwerben, die das Goldprojekt Makedontsi
umfasst. Auf dem Grundstlick, das nur etwa
10 Kilometer von der zentralen Aufbereitungs-
anlage entfernt liegt, wurden in der Vergan-
genheit bereits mehrere Bohrungen erfolg-
reich durchgefiihrt. Darunter stie einer der
friheren Eigentimer auf 42 Meter mit 1,18 g/t
Gold und 28 Meter mit 1,45 g/t Gold. Die Boh-
rungen von Velocity Minerals im Jahr 2021
umfassten 34 Meter mit 0,94 g/t Gold und 16
Meter mit 0,99 g/t Gold.

Kommende Katalysatoren

Das Jahr 2021 stand bei Velocity Minerals im
Zeichen der Bohrungen und das Unterneh-
men wird sich weiterhin auf die Suche nach
Goldressourcen und deren Erweiterung kon-
zentrieren. Auf dem Iglika-Projekt ist ein Bohr-
programm zur Untersuchung der starken Bo-
den- und Gesteinsgeochemie geplant. Gleich-
bleibend gute Bohrergebnisse haben in den
letzten Monaten den Nachrichtenfluss domi-
niert und durften auch weiterhin fur die eine
oder andere Uberraschung sorgen. Die lau-
fende Projektgenerierung und -anmeldung
kénnte ebenfalls neue Wachstumschancen
bieten.

Starke Aktionare

Velocity Minerals hat mit Artemis Gold und
Dundee Precious Metals zwei duBerst starke
Aktionére, die seit Marz 2019 zusammen fast
20 Millionen CA$ in Velocity Minerals inves-
tiert haben. Artemis Gold halt derzeit 32% al-
ler ausstehenden Aktien, wahrend Dundee
Precious Metals 8% halt. Weitere 18% befin-
den sich im Besitz des Managements und
13% werden von einem vermdgenden Inves-
tor gehalten. Nur 29% befinden sich im Streu-
besitz.

Schlussfolgerung:
Hohes Entwicklungs- und Wert-
steigerungspotenzial

Velocity Minerals kimmert sich um die Ent-
wicklung der Goldprojekte, um sie in Zukunft
kostengtinstig und ohne groBen Kapitalauf-
wand im Tagebau ausbeuten zu kénnen, wah-
rend der Partner Gorubso eine moderne Auf-
bereitungsanlage zur Verfliigung stellt. Mit ei-
ner anfanglichen Produktion von knapp 60.000
Unzen wére das Unternehmen bereits gut auf-
gestellt. Denkbar wére auch eine Ubernahme
durch einen der beiden GroBaktiondre Artemis
Gold oder Dundee Precious Metals, die bereits
einschlagige Erfahrungen mit der Hub&Spo-
ke-Strategie haben oder erfolgreich Goldmi-
nen in Bulgarien betreiben. Alles in allem ist
Velocity Minerals sehr gut aufgestellt und sollte
auch weiterhin Top-Ergebnisse liefern.

Exklusives Interview mit Keith
Henderson, CEO von Velocity Minerals

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Nach der Bekanntgabe der Vormachbarkeits-
studie fur das Projekt Rozino im August 2020
hat Velocity die Explorationsprogramme auf
Rozino und in seiner Pipeline von Goldprojek-
ten im Sldosten Bulgariens weiter vorange-
trieben. Zu den bedeutenden Meilensteinen
der letzten 12 Monate gehéren:

Im November 2020 schloss das Unternehmen
eine Finanzierung in Hohe von 8,9 Mio. $ ab,
einschlieBlich einer Investition in H6he von 6,7

Mio. $ (9,99 %) von Dundee Precious Metals
(TSX:DPM), einem mittelgroBen Goldprodu-
zenten mit zwei aktiven Minen in Bulgarien. Die
Goldmine Ada Tepe von Dundee befindet sich
20 km von unserem Projekt Rozino entfernt.

Ein bestehender Aktiondr von Velocity, Arte-
mis Gold (TSXV:ARTG), beteiligte sich eben-
falls an der Novemberfinanzierung und inves-
tierte 2 Mio. $, um seinen Anteil an Velocity bei
22 % zu halten. Insgesamt hat Artemis seit
2019 13,1 Millionen $ investiert. Anschlie-
Bend, Anfang 2021, schloss Artemis die vor-
zeitige Umwandlung seiner Wandelschuldver-

schreibung ab und erhdhte seine Beteiligung
auf 32 % auf Emissionsbasis.

Im zweiten Quartal 2021 verdéffentlichte Velo-
city eine erste abgeleitete Mineralressourcen-
schatzung flir das Goldprojekt Obichnik und
Ubte seine Option auf den Erwerb einer 70
%igen Beteiligung an dem Projekt aus.
Andernorts in der Region hat Velocity seine
Option auf den Erwerb einer 100%igen Beteili-
gung am Iglika-Projekt friihzeitig ausgeiibt. Im
weiteren Verlauf des Jahres konnte das Unter-
nehmen durch multidisziplindre Exploration,
einschlieBlich Geochemie und Geophysik,
mehrere Bohrziele fur kiinftige Tests definieren.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Das Vorzeigeprojekt Rozino wird voraussicht-
lich im vierten Quartal 2021 in die Genehmi-
gungsphase eintreten. Seit 2017 wird an den
Grundlagen des Umweltschutzes gearbeitet,
und im Jahr 2021 wurde ein umfassenderes
ESG-Programm eingeleitet. Das Unterneh-
men verdffentlichte seinen ersten ESG-Be-
richt fir das Jahr 2020, und ein neuer Bericht
fiir 2021 wird voraussichtlich Anfang néchsten
Jahres veréffentlicht. Das Genehmigungsver-
fahren wird mit einer offiziellen Anklindigung
beginnen, gefolgt von einem Projekt-Sco-

ISIN: CA92258F3007
WKN: A1437B

FRA: VMSP

TSX-V: VLC

Ausstehende Aktien: 160,3 Millionen
Optionen: 7,8 Millionen
Optionsscheine: 9,3 Millionen
Vollsténdig verwéssert: 177,3 Millionen

Kontakt:

Velocity Minerals Ltd.

Suite 890 - 999 West Hastings Street
Vancouver, BC

Kanada, V6C 2W2

Telefon: +1-604-484-1233
info@velocityminerals.com
www.velocityminerals.com/

ping-Dokument Anfang né&chsten Jahres.
Velocitys regionales Ziel ist es, zusatzliche
Goldressourcen und Satellitenvorkommen zu
entdecken und zu definieren, um einen Bei-
trag zum ,Hub & Spoke“-ErschlieBungsmo-
dell zu leisten. So ist beispielsweise bei Iglika
ein 6.000 m langes Bohrprogramm geplant,
sobald die Bohrgenehmigungen vorliegen.

Umfassende Programme zur Projektgenerie-
rung und -anwendung werden fortgesetzt, um
potenzielle Wachstumsmaéglichkeiten zu fin-
den. Wir suchen nach qualitativ hochwertigen
Explorationsméglichkeiten in der Region, die
einen Mehrwert schaffen kénnen. Die aktuelle
Pipeline an Explorationsprojekten umfasst
etwa 250 km2, und in den letzten Jahren wur-
den tber 600 km? an Antrdgen eingereicht.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Wir sind ein Goldexplorationsunternehmen
und wir bleiben optimistisch fiir Gold. Die vor-
laufige Machbarkeitsstudie von Rozino ergab
eine solide Wirtschaftlichkeit unter der Annah-
me eines Goldpreises von 1.500 US$/Unze.
Der Goldpreis liegt seit der Verdffentlichung
des Vormachbarkeitsberichts deutlich Uber
diesem Wert und wir hoffen, dass dies auch
weiterhin der Fall sein wird, wenn wir das Pro-
jekt vorantreiben.

Velocity Minerals Ltd.
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Overview of SRC’s communication programs

Social Media Network Press- Media- IR- and Roadshow-Services

« Professional roadshows in Europe & Switzerland
in citys like: Zurich, Zug, Geneva, Lugano, St. Gallen, Vaduz, Milan, Munich,
Frankfurt, Hamburg, Oslo, Stockholm, Monaco, Paris, Luxemburg, Vienna
» Write-ups through our editors & third party authors up to 200 different
websites like Wallstreet-Online.de, Ariva.de, Finanzen.net
« Translation and dissemination via IRW-Press and Pressebox

articles, news releases and write-ups, advertorials
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