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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 allum-
fassend verstanden haben und dass Sie mit dem
folgenden Disclaimer allumfassend einverstan-
den 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 erwdhnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Calibre Mining, GoldMi-
ning, Gold Royalty, Mawson Gold, OceanaGold,
Revival Gold, Sibanye-Stillwater.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG konnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen Wert-
papieren und Optionen, Futures und anderen De-
rivaten, die auf diesen Wertpapieren basieren,
halten. Weiterhin behalten sich die Swiss Resour-
ce Capital AG sowie die jeweiligen Autoren samt-
licher Publikationen der Swiss Resource Capital
AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorgestellte Wert-
papiere und Optionen, Futures und andere Deri-
vate, die auf diesen Wertpapieren basieren zu
kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch besteht die
Maoglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Unterneh-
men IR-Beratungsvertrdge geschlossen: Calibre
Mining, GoldMining, Gold Royalty, Mawson Gold,
OceanaGold, Sibanye-Stillwater. Hierdurch besteht
die Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Werten mit
einer Aufwandsentschadigung entlohnt: Calibre
Mining, GoldMining, Gold Royalty, Mawson Gold,
OceanaGold, Revival Gold, Sibanye-Stillwater.
Alle genannten Werte treten daher als Sponsor
dieser Publikation auf. Hierdurch besteht die
Maoglichkeit eines Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung

Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des WpHG
(Deutschland) bzw. des BérseG (Osterreich) sowie
der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht (Schweiz) und
kein Finanzunternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr.
6 KWG. Bei sémtlichen Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG (dazu zahlen im Folgenden stets
auch alle Publikationen, die auf der Webseite www.

2

resource-capital.ch sowie allen Unterwebseiten (wie
zum Beispiel www.resource-capital.ch/de) verbreitet
werden sowie die Webseite www.resource-capital.
ch selbst und deren Unterwebseiten) handelt es sich
ausdrucklich weder um Finanzanalysen, noch sind
diese einer professionellen Finanzanalyse gleichzu-
setzen. Stattdessen dienen sdmtliche Publikationen
der Swiss Resource Capital AG ausschlieBlich der
Information und stellen ausdriicklich keine Han-
delsempfehlung hinsichtlich des Kaufs oder Ver-
kaufs von Wertpapieren dar. Samtliche Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG geben lediglich
die Meinung des jeweiligen Autors wieder. Sie sind
weder explizit noch implizit als Zusicherung einer
bestimmten Kursentwicklung der genannten Finan-
zinstrumente oder als Handlungsaufforderung zu
verstehen. Jedes Investment in Wertpapiere, die in
Publikationen der Swiss Resource Capital AG er-
wahnt werden, birgt Risiken, die zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals und - je nach Art des In-
vestments — sogar zu darlber hinausgehenden Ver-
pflichtungen, bspw. Nachschusspflichten, fiihren
kénnen. Allgemein sollten Kauf- bzw. Verkaufsauf-
trage zum eigenen Schutz stets limitiert werden.

Dies gilt insbesondere fiir in sdmtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Be-
reich und dabei vor allem fiir Explorations-Unterneh-
men und Rohstoff-Unternehmen, die sich aus-
schlieBlich fur spekulative und risikobewusste Anle-
ger eignen, aber auch fur alle anderen Wertpapiere.
Jeder Borsenteilnehmer handelt stets auf eigenes
Risiko. Die in samtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG bereitgestellten Informationen
ersetzen keine auf die individuellen Bedrfnisse aus-
gerichtete fachkundige Anlageberatung. Trotz sorg-
féaltiger Recherche Ubernimmt weder der jeweilige
Autor noch die Swiss Resource Capital AG weder
eine Gewahr noch eine Haftung fir die Aktualitat,
Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstéandigkeit, An-
gemessenheit oder Qualitét der bereitgestellten In-
formationen. Fur 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 je-
weiligen Autor weder ausdriicklich noch stillschwei-
gend eine Haftung tbernommen.

Jedwedes Investment in Wertpapiere ist mit Risi-
ken behaftet. Durch politische, wirtschaftliche oder
sonstige Verénderungen kann es zu erheblichen
Kursverlusten, im &uBersten und schlimmsten Fall
sogar zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und
- je nach Art des Investments — sogar zu dartber hi-
nausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten kommen. Insbesondere Investments in
(ausléndische) Nebenwerte sowie Small- und Micro-
Cap-Werte und dabei vor allem in Explorations-Un-
ternehmen und Rohstoff-Unternehmen generell, sind
mit einem Uberdurchschnittlich hohen Risiko verbun-
den. So zeichnet sich dieses Marktsegment durch
eine besonders groBe Volatilitdt aus und birgt die Ge-
fahr eines Totalverlustes des investierten Kapitals
und — je nach Art des Investments — darliber hinaus-
gehender Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten. Weiterhin sind Small- und Micro-Caps oft &u-

Berst markteng, weswegen jede Order streng limitiert
werden sollte und aufgrund einer haufig besseren
Kursstellung an der jeweiligen Heimatbdrse agiert
werden sollte. Eine Investition in Wertpapiere mit ge-
ringer Liquiditat und niedriger Borsenkapitalisierung
ist daher hoéchst spekulativ und stellt ein sehr hohes
Risiko, im auBersten und schlimmsten Fall sogar bis
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und - je
nach Art des Investments — sogar bis zu darliber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, dar. Engagements in den Publikationen der,
in sdmtlichen Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital 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 mdglichen Totalver-
lust das Depot nur marginal an Wert verlieren kann.

Samtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwe-
cken. Samtliche Informationen und Daten in samtli-
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 fur zuverlassig und vertrauenswiirdig
halten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von
ihr zur Erstellung samtlicher veréffentlichter Inhalte
beschaftigten oder beauftragten Personen haben
die gréBtmaogliche Sorgfalt darauf verwandt, sicher-
zustellen, dass die verwendeten und zugrunde lie-
genden Daten und Tatsachen vollstédndig und zutref-
fend sowie die herangezogenen Einschatzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind. Daher
ist die Haftung fur Vermégensschéaden, die aus der
Heranziehung der Ausfuihrungen 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 Capital
AG noch die jeweiligen Autoren kénnen deshalb fir
daraus entstehende Vermdgensschéden haftbar ge-
macht werden. Alle Angaben sind ohne Gewéhr. So-
wohl 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 flr zuverléassig
und vertrauenswirdig erachten. Obwohl die in samt-
lichen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
enthaltenen Wertungen und Aussagen mit der ange-
messenen Sorgfalt erstellt wurden, ibernehmen we-
der die Swiss Resource Capital AG noch die jeweili-
gen Autoren jedwede Verantwortung oder Haftung
fur die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauigkeit,
Vollsténdigkeit, Angemessenheit oder Qualitdt der
dargestellten Sachverhalte, fur Versdumnisse oder
fur falsche Angaben. Dies gilt ebenso fiir alle in Inter-
views oder Videos ge&duBerten Darstellungen, Zah-
len, Planungen und Beurteilungen sowie alle weite-
ren 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-
delsliquiditadt sowie niedriger Bdrsenkapitalisierung
sind hochst spekulativ und stellen ein sehr hohes
Risiko dar. Aufgrund des spekulativen Charakters
dargestellter Unternehmen, deren Wertpapiere oder
sonstiger Finanzprodukte, ist es durchaus méglich,
dass bei Investitionen Kapitalminderungen bis hin
zum Totalverlust und - je nach Art des Investments
— sogar zu darlber hinausgehenden Verpflichtun-
gen, bspw. Nachschusspflichten eintreten kénnen.
Jedwede Investition in Optionsscheine, Hebelzertifi-
kate oder sonstige Finanzprodukte ist sogar mit &u-
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 darliber 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 samtliche 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
fir 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
dirfen nicht — auch nicht teilweise — als Grundlage
fiir 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 fur Konse-
quenzen, speziell fir Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Veroffentlichungen 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-
schatzungen durchzufiihren. 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 grundsatzlich 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 (Ubersetzten) Pressemitteilungen, die
keine historischen Fakten sind, sind sogenannte
wforward-looking Information® (vorausschauende In-
formationen) im Sinne der giiltigen 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 Ausdriicke oder ahnliche Worte, die zu-
kiunftige Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellun-
gen, Plane, Zielsetzungen, Absichten oder Statem-
ents zukunftiger Ereignisse oder Leistungen
andeuten, enthalten. Beispiele fur vorausschauende
Informationen in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG schlieBen ein: Produktions-
richtlinien, Schatzungen zukulnftiger/anvisierter Pro-
duktionsraten sowie Plane und Zeitvorgaben hin-
sichtlich weiterer Explorations- und Bohr- sowie
Entwicklungsarbeiten. Diese vorausschauenden In-
formationen basieren zum Teil auf Annahmen und

Faktoren, die sich dndern oder sich als falsch her-
ausstellen kénnten und demzufolge bewirken, dass
sich die tatséchlichen 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 zukinftiger Explorations- und
Bohrprogramme, die Zuverléssigkeit der Bohr-, Pro-
ben- und Analysendaten, die Annahmen bezuglich
der Genauigkeit des Repréasentationsgrads 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, An-
derungen 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 fih-
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 Kreditwiirdigkeit oder der Finanzla-
ge der Zulieferer, der Veredlungsbetriebe und ande-
rer Parteien, die mit dem Unternehmen Geschafte
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 Verfligbarkeit und die steigenden
Kosten in Verbindung mit den Bergbaubeitrdgen
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, Verdnderungen der Endergebnisse der Wirt-
schaftlichkeitsgutachten und Veranderungen der
Projektparameter, um unerwartete Wirtschaftsfakto-
ren und andere Faktoren zu berlicksichtigen, Risi-
ken der gestiegenen Kapital- und Betriebskosten,
Umwelt-, Sicherheits- oder Behoérdenrisiken, Ent-
eignung, der Besitzanspruch des Unternehmens auf
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-
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raten und Wahrungsschwankungen. Den Aktionaren
wird zur Vorsicht geraten, sich nicht tbermaBig auf
die vorausschauenden Informationen zu verlassen.
Von Natur aus beinhalten die vorausschauenden
Informationen zahlreiche Annahmen, nattirliche Ri-
siken und Unsicherheiten, sowohl allgemein als
auch spezifisch, die zur Méglichkeit beitragen, dass
die Prognosen, Vorhersagen, Projektionen und ver-
schiedene zukinftige Ereignisse nicht eintreten
werden. Weder die Swiss Resource Capital AG
noch das jeweils betreffende Unternehmen, die je-
weils betreffende Aktie oder das jeweilige Wertpa-
pier sind nicht verpflichtet, etwaige vorausschauen-
de Informationen &ffentlich auf den neuesten Stand
zu bringen oder auf andere Weise zu korrigieren,
entweder als Ergebnis neuer Informationen, zukinf-
tiger Ereignisse oder anderer Faktoren, die diese
Informationen 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 fir 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 séamtlicher 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 Méglichkeit 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-
nungsgemaR ausgewiesen.

Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht naher erlautert, Tagesschlusskur-
se des zurlickliegenden Borsentages oder aber ak-
tuellere Kurse vor der jeweiligen Veroffentlichung.
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Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capital
AG veroffentlichten Interviews und Einschétzungen
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 Aufwandsentschadigung entlohnt.

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
durfen 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 GroB3britannien
hat, Ubermittelt werden, noch in deren Territorium
gebracht oder verteilt werden. Die Verodffentlichun-
gen/Publikationen und die darin enthaltenen Infor-
mationen dirfen 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 drfen keinen
Zugriff haben. In GroBbritannien dirfen die Publika-
tionen nur solchen Personen zuganglich gemacht
werden, die im Sinne des Financial Services Act
1986 als erméachtigt oder befreit gelten. Werden die-
se Einschrankungen nicht beachtet, kann dies als
VerstoB gegen die jeweiligen Landergesetze der ge-
nannten und analog dazu mdglicherweise auch
nicht genannten Lander gewertet werden. Eventuell
daraus entstehende Rechts- oder Haftungsanspru-
che obliegen demijenigen, 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 fur den privaten Eigen-
bedarf vorgesehen. Eine professionelle Verwertung
ist der Swiss Resource Capital AG vorab anzuzeigen
bzw. deren Einversténdnis 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, Vollstédndigkeit, Angemessenheit oder Qualitat
der Informationen tibernehmen 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 sédmtlichen 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 fiir 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 fur 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 Gewahr fiir Kursdaten

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

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 Gsterreichi-
schen und dem schweizer Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen, &sterreichischen
und schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jewei-
ligen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fiir Ver-
vielfltigung, 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 unseridsen Angeboten zu schitzen finden Sie in
Broschiiren der BaFin direkt auf der Behdrdenweb-
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 sémtliche Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG enthalten
Verknipfungen zu Webseiten Dritter (“externe
Links”). Diese Webseiten unterliegen der Haftung
der jeweiligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital
AG hat bei der erstmaligen Verknlipfung der exter-
nen Links die fremden Inhalte daraufhin Uberprift,
ob etwaige RechtsverstoBe bestehen. Zu dem Zeit-
punkt waren keine RechtsverstéBe 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 unverzuglich geldscht. 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-
sténdigen 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-
driicklich von diesem Inhalt distanziert. Fur 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
ausdriicklich 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 sémtlichen 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-
moglicher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Ca-
pital AG Ubernimmt jedoch keine Gewéhr fur die
Richtigkeit, Vollstandigkeit 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.

Haftungsbeschriankung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

Die Swiss Resource Capital AG wird sich bemu-
hen, den Dienst mdglichst unterbrechungsfrei zum
Abruf anzubieten. Auch bei aller Sorgfalt kénnen
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

Fir 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 samtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige
Autor bzw. das werbetreibende Unternehmen ver-
antwortlich, ebenso wie flir 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 Vertragsverhaltnis

Mit der Nutzung der www.resource-capital.ch
Webseite sowie ihrer Unterwebseiten und des www.
resource-capital.ch — Newsletters sowie samtlicher
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 persoénlicher 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 Informationstubermittlung
im Allgemeinen oder fir 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 Dateniibertragung 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 verdffentlichten
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 VerstoBen 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 lhrem Browser einschlieBlich Cookie-Informati-
onen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafir, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren durfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mit groBer Freude prasentieren wir lhnen unse-
ren Spezialreport zum Thema Edelmetalle, der
auf unsere erfolgreichen Silber-, Batteriemetall-
und Uran-Reports folgt.

Edelmetalle sind heute — in Zeiten hoher Inflati-
on, bei gleichzeitig niedrigen Zinsen und zuneh-
menden geopolitischen Unsicherheiten (Stich-
wort Russland-Ukraine-Krise) — umso mehr un-
verzichtbar fiir die eigene (Krisen-) Vorsorge und
den Vermdégenserhalt an sich. Auch wenn es
bisher nicht den Anschein hat, dass der Krisen-
status die Preise befeuert hat, so sehen wir mas-
sive manipulative Ziige an den Terminmérkten.
Mittlerweile wird soviel Papiergold und Papiersil-
ber gehandelt das einem schwindlig werden
kann. Kommt es an den Terminméarkten zum
Schwur, sprich werden Kontrakte ausgeliefert
physisch, anstatt in Cash abgerechnet zu wer-
den, heiBt es ,,game over*” fur die Terminbdrsen.
Die jahrelange Politik des billigen Geldes durch
die weltweiten Notenbanken, inklusive Nullzins-
politik machen Sparern, Altersvorsorgenden und
Mietern das Leben zur Hoélle. Lebensmittel-,
Sprit- und Energiepreise explodieren regelrecht
und verursachen damit massive Probleme. Fa-
zit: Null Rendite flrs Ersparte bei gleichzeitig
exorbitant steigenden Preisen. Das Schreckge-
spenst namens Stagflation geht um und sorgt
flr zusatzliche Sorgenfalten.

Mit Gold, aber auch mit Platin und Palladium
kann man so manchen Sturm Ulberstehen, um
sein Vermdgen zu erhalten. Wir schauen positiv
in die Zukunft und nehmen Gold als Wertaufbe-
wahrungsmittel und Inflationsschutz war. Platin
und Palladium stehen vor Neubewertungen, da
hier die Russland-Sanktionen zu einem Mangel
auf dem Weltmarkt flihren.

Minenunternehmen sind dahingehend noch im-
mer viel zu glinstig bewertet. Vor allem angehen-
de Edelmetallproduzenten haben einen enormen
Hebel auf den jeweiligen Metallpreis aber auch
etablierte Produzenten, die schon Dividende
zahlen sind massiv unterbewertet.

Wir stellen lhnen in diesem Edelmetall-Report
einige interessante Unternehmen vor, die sich

fur eine Spekulation auf steigende Edelmetall-
preise eignen. Auch wollen wir [hnen mittels un-
seres allgemeinen Teils das nétige Basiswissen
an die Hand geben, sodass Sie lhre eigenen Ent-
scheidungen treffen kénnen.

Die Swiss Resource Capital AG hat es sich zur
Aufgabe gemacht, Rohstoffinvestoren, Interes-
sierten und solchen die es werden mdchten, aktu-
ell und umfangreich zu den verschiedensten Roh-
stoffen und Minenunternehmen zu informieren.
Auf unserer Webseite www.resource-capital.ch
finden Sie mehr als 35 Unternehmen und viele
Informationen und Artikel rund um das Thema
Rohstoffe.

Wir méchten Ihnen durch unsere Spezialreports
die nétigen Einblicke geben und Sie umfassend
informieren. Zusatzlich stehen lhnen jeder-
zeit unsere beiden Rohstoff IP-TV-Kanéale
www.Commodity-TV.net & www.Rohstoff-TV.net
immer kostenfrei zur Verfiigung. Fir unterwegs
empfiehlt sich unsere neue Commodity-TV App
fur iPhone und Android, die Sie mit Echtzeit-
charts, 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, Eindri-
cke und Ideen liefern zu kdénnen. Nur wer sich
vielseitig informiert und seine Investmentangele-
genheiten selbst in die Hand nimmt, wird in die-
sen schwierigen Zeiten gewinnen kénnen und
sein Vermdgen erhalten. Edelmetalle hatten Uber
Jahrtausende Bestand und werden dies auch
weiterhin haben.

lhr Jochen Staiger

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-Kanale
Commodity-TV und des
deutschen Pendants Rohstoff-TV
berichtet er (iber Unternehmen,
Experten, Fondsmanager und
vielfaltige Themen rund um den
internationalen Bergbau und den
entsprechenden Metallen.

Tim Rddel ist Manager

Newsletter, Threads & Special
Reports der SRC AG. Er ist seit
liber 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 Wohistand und dem First
Mover. Er verfiigt Giber ein
immenses Rohstoff-Fachwissen
und ein weitlaufiges Netzwerk
innerhalb der gesamten
Rohstoff-Welt.
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Gold: Kommt die Zinswende, kommt
die Rallye

Es braut sich etwas zusammen ... eine Jahrhun-
dertrallye beim Gold steht bevor. Eigentlich ist die
Situation fiir Gold schon jetzt beinahe perfekt.
Unzéhlige geopolitische Krisenherde, eine hohe
Inflation und eine aufziehende, weltweite Rezes-
sion sollten Gold als den sicheren Hafen schlecht-
hin eigentlich schon langst zum Explodieren brin-
gen. Ware da nicht eine entscheidende Sache,
die den Goldpreis noch zuriickhalt: Der starke
US-Dollar, hervorgerufen von der US-Notenbank
FED, die zur Bekdmpfung der hohen Inflation die
Leitzinsen stetig in die Hohe schraubt. Dadurch
wird Gold in vielen anderen Wahrungen teurer
und damit flr Investoren unattraktiver. Dennoch
suchen viele Anleger weiterhin nach einer Spei-
chermdglichkeit fiir ihr Erspartes, welches durch
die anhaltend hohen Inflationsraten massiv ent-
wertet wird. Dabei ist bei Gold aktuell ein starker
Transfer von West nach Ost zu beobachten. Wah-
rend vor allem in Nordamerika und Europa Gold-
bestédnde abgebaut werden, kaufen Chinesen
und Inder Unmengen an Gold ein.

Denn noch ist Gold offensichtlich unterbewertet,
wenngleich zuletzt teilweise hohe Aufschlage auf
den aktuellen Kurspreis gezahlt werden mussten.
Dies zeigt, dass die Nachfrage sehr hoch ist und
gleichzeitig das Angebot arg begrenzt. Dieser
Trend duirfte sich fortsetzen, denn das Angebot
wird in den kommenden Jahren weiter sinken.
Gleichzeitig durfte der Goldpreis — sobald eine
Trendwende bei der Zinspolitik der FED absehbar
ist — neue Hochststdnde prasentieren kdnnen.
Anleger kénnen diesen absehbaren Trend noch
friihzeitig nutzen und in entsprechende Goldmi-
nenaktien investieren.

Palladium: Sollte Russland nicht
liefern, haben die Autobauer ein
Problem

Palladium ist hauptséchlich ein Industriemetall.
Es wird Uberwiegend in Katalysatoren von Ben-
zinfahrzeugen eingesetzt, weswegen sich Palla-
dium in den letzten Jahren — preisméBig sehr gut
entwickelte. Die Férderung ist jedoch seit Jahren
ricklaufig. Besonders prekér dabei: Das sankti-
onierte Russland ist mit knapp 40% der groBte

Palladiumproduzent weltweit. Zudem geht die
Forderung des zweitgroBten Produzenten Sud-
afrika immer mehr zurtick. Es besteht dabei die
Gefahr, dass westliche Staaten eine massive
Unterversorgung erleben werden. Steigende
Preise durften die Folge sein.

Platin: Der Nachfrageiiberschuss
konnte erst einmal bleiben

Platin konnte in den vergangenen Jahren nicht
gut performen. Die zunehmende Abkehr vom
Diesel als Verbrennungsmotor Nummer 1 fihrte
zu einem Nachfragertickgang beim Platin, wel-
ches hauptsachlich in Diesel-Katalysatoren ein-
gesetzt wird. Fir die Zukunft stellt sich die Situ-
ation besser dar. Denn Platin wird in absehbarer
Zeit verstérkt in Katalysatoren zur Beschleuni-
gung der Reaktion von Wasserstoff und Sauer-
stoff in Brennstoffzellen eingesetzt werden. Da-
bei geht es vor allem um den massentauglichen
Einsatz von Brennstoffzellen in Nutzfahrzeugen,
allen voran in LKWs.

Sowohl bei Platin als auch bei Palladium ist in
den kommenden Jahren mit einem Angebot-
seinbruch zu rechnen, da speziell die wichtigen
stidafrikanischen Minen ihre Férderung nicht in
dem gewohnten MaBe aufrechterhalten werden
kénnen. Dabei diurften auch anziehende Preise
nicht zu einer Besserung beitragen.

Was sind Edelmetalle?

Rein chemisch gesehen sind Edelmetalle Metal-
le, die korrosionsbestandig sind, das heiBt die in
nattrlicher Umgebung unter Einwirkung von Luft
und Wasser dauerhaft chemisch stabil sind. Zur
Gruppe der Edelmetalle zdhlen in erster Linie
Gold und Silber, sowie die so genannten Platin-
metalle Platin, Palladium, Ruthenium, Rhodium,
Osmium und Iridium. Auch Quecksilber ist ein
Edelmetall. Dartber hinaus existieren eine Reihe
von so genannten Halbedelmetallen, zu denen
auch Kupfer gehort. Eine dritte Gruppe bilden
die so genannten kurzlebigen (radioaktiven)
Ubergangsmetalle, wie Darmstadtium oder
Roentgenium, die in der Praxis aber quasi keine
Rolle spielen.
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Gold: Seit Jahrtausenden als Wertspeicher bewahrt

Gold ist ein chemisches Element mit dem Ele-
mentsymbol Au und der Ordnungszahl 79. Es
lasst sich durch seine moderate Schmelztempe-
ratur sehr gut mechanisch bearbeiten und korro-
diert nicht. Es ist duBerst selten, zudem ist sein
gelber Glanz bestandig, weswegen es als unver-
ganglich gilt und daher zu einem groBen Teil zu
Schmuck verarbeitet oder in Mlinz- oder Barren-
form zur Wertaufbewahrung genutzt wird. Gold
gilt zudem als leicht legierbar, was es als Werk-
stoff sehr attraktiv macht. Gold hat sich zur
Wertbewahrung seit Jahrtausenden bewéhrt
und gilt daher hauptséchlich als Anlageobjekt.

Wichtigste Eigenschaften:
Aussehen, Korrosionsbestandigkeit,
gute Verarbeitbarkeit, gute Kontakt-
gabe

Nicht nur in Form von Anlageobjekten wie
Schmuck oder Mlinzen, sondern auch bei medi-
zinischen Anwendungen punktet Gold vor allem
mit seiner Korrosionsbesténdigkeit. So etwa in
der Zahnprothetik, wobei dort zuséatzliche Edel-
metalle wie etwa Platin beigemischt werden, um
die notwendige Harte zu erreichen. In der Indus-
trie findet Gold vor allem beim Bau von Schalt-
kreisen als Vergoldungs-Zusatz von Drahten,
Leiterplatten, Schaltkontakten und Steckverbin-
dern Verwendung.

Vorkommen und Gewinnung

Gold kommt in der Natur sehr selten, aber ge-
diegen, also rein vor. So finden sich in der Erd-

Au

[Xe] 4f'“5d'%6s! 79
c

Schmelzpunkt 1064°
Siedepunkt 2970°C

GOLD

kruste je 1.000 Tonnen Gestein durchschnittlich
nur 4 Gramm Gold. Es findet sich in priméaren
Rohstoffvorkommen als goldhaltiges Gestein
(Golderz) sowie in sekundaren Vorkommen unter
anderem in Seifen-Lagerstatten. Bis zu 20% des
jahrlich geférderten Goldes wird dabei als Ne-
ben-Produkt, hauptséchlich aus Kupfer-, Nickel-
oder anderen Edelmetallminen gewonnen.

Angebotssituation

Laut dem World Gold Council wurden 2020 ins-
gesamt 3.474,7 Tonnen Gold aus Minen gefor-
dert und 1.292,3 Tonnen aus dem Recycling ge-
wonnen. Damit fiel das gesamte Goldangebot
(inklusive Recycling und Hedging) im Vergleich
zu 2019 um etwa 187 Tonnen auf 4.721,1 Ton-
nen. 2021 wurden 3.560,7 Tonnen Gold gefor-
dert und 1.149,9 Tonnen recycelt. Im ersten
Halbjahr 2022 wurden 1.764,3 Tonnen geférdert
und 592,2 Tonnen recycelt. Damit deutet sich fur
das Gesamtjahr eine etwas schwéachere Forde-
rung, aber eine hdhere Recyclingquote an.
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Gold-Hauptabbaugebiete sind aktuell China,
Russland, Australien, die USA und Kanada, die
zusammen knapp die Halfte der gesamten jahr-
lichen Férdermenge stemmen. Danach folgen
Peru, Ghana, Sudafrika, Mexiko und Brasilien. In
Europa koénnen lediglich Schweden und Finn-
land eine signifikante Goldférderung verzeich-
nen.

Goldférderung liegt weiterhin unter
dem Peak

Seit der Jahrtausendwende konnte bis 2018 in
jedem Jahr eine steigende Goldférderung ver-
zeichnet werden, die sich zuletzt aber immer
mehr abschwéchte. Wurden 2011 weltweit etwa
2.862 Tonnen des gelben Metalls aus der Erde
geholt, waren es 2015 3.336 Tonnen. Seitdem
stieg die Férderung nur noch marginal auf
3.667,8 Tonnen im Jahr 2018. 2019 fiel die For-
derung dann auf 3.531,8 Tonnen. 2020 erfolgte
ein weiterer Ruckgang auf nur noch 3.474,7 Ton-
nen, was hauptsachlich auf BetriebsschlieBun-
gen durch die Covid-19-Pandemie zurlickzuflih-
ren war. 2021 erfolgte wieder ein Anstieg, der
aber rund 3% unter dem Rekordhoch von 2018

lag.

Es ist davon auszugehen, dass der Gold-Peak,
also die jahrliche Goldférderung 2018 ihren Ho6-
hepunkt erreicht hat. Auch 2022 wird sich daran
aller Voraussicht nach nichts andern.

Die férderfahigen Durchschnittsgra-
de werden immer niedriger

Dazu tragen gleich mehrere Faktoren bei:

Erstens erreichen immer mehr Lagerstatten das
Ende ihrer Laufzeit. Die, die noch nicht vollstan-
dig ausgebeutet sind, missen immer aufwendi-
ger ausgebaut werden, um an weiteres
Gold-haltiges Material zu kommen. Einige Mi-
nen reichen schon jetzt in Tiefen von 4.000 Me-
tern und mehr.

Weiterhin sinkt der Goldgehalt stetig. Aktuell
werden Goldvorkommen durchschnittlich noch
mit knapp Uber 1 Gramm Gold je Tonne Gestein
(9/t) ausgebeutet. Jedoch deutet sich bei noch
nicht entwickelten Vorkommen bereits an, dass
diese Marke in wenigen Jahren auf unter 0,99/t
fallen wird.

Ein dritter Punkt ist die (fehlende) Entdeckung
neuer Lagerstatten. Wurden in den 1990er Jah-
ren noch mehr als eine Milliarde Unzen Gold ent-
deckt, 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 vergange-
nen Jahren aufgrund der damaligen Baisse bei
den Goldpreisen vornehmlich auf die Reduzie-
rung der Abbaupreise konzentriert haben. Be-
sonders gespart wurde bei der Exploration, was
eben dazu fiihrte, dass in den vergangenen Jah-
ren kaum mehr groBere Vorkommen entdeckt
wurden.

Nachfragesituation

Nachfrage aus dem Schmucksektor
weiterhin sehr hoch, Investment-
bereich weiterhin stark, Technologie-
sektor mit Zuwachsen

2020 wurden weltweit nur rund 3.759,6 Tonnen
Gold nachgefragt und damit fast 627 Tonnen
oder 14,3% weniger als noch in 2019. 2021 er-
lebte der Goldsektor dann allerdings wieder ei-
nen Nachfragerebound auf insgesamt 4.021
Tonnen.

Einen groBen Anteil am Nachfrageschub nach
dem Coronajahr 2020 hatte der Schmucksektor,
der 2.221 Tonnen konsumierte und damit ge-
genutber 2020 um 67% zulegen konnte. Im ers-
ten Halbjahr 2022 wurden weltweit aus der
Schmuckindustrie etwa 999,6 Tonnen Gold
nachgefragt. Damit liegt die Nachfrage aus die-
sem Sektor weiterhin auf einem hohen Niveau.
Der Investmentsektor (Barren und Miinzen) ver-
zeichnete 2021 einen Anstieg um 31% auf 1.180
Tonnen, was ein 8-Jahres-Hoch bedeutete. In-
flationsdngste und Uberbordende Verschul-
dungsorgien vieler Zentralbanken weltweit sind
hier sicherlich als Hauptgriinde fir die Flucht
vieler Anleger in physisches Gold zu nennen. Ein
gegenlaufiger Trend zeigte sich bei den Gold-ET-
Fs, die 2021 Netto-Abflisse von 173 Tonnen
verzeichneten, nachdem sie 2020 noch um 874
Tonnen zulegen konnten. Im ersten Halbjahr
2022 wurden von Investorenseite 760,1 Tonnen
Gold nachgefragt, womit sich fiir das Gesamt-
jahr ein starker Anstieg der Nachfrage abzeich-
net.

Stark zeigte sich trotz weiterhin vorhandener
Corona-bedingter Produktionsausfalle auch die
Nachfrage aus dem Technologiesektor, die um
9% auf 330 Tonnen zulegen konnte. Dabei zeig-
te sich, dass Gold vor allem im Elektromobili-
tétsbereich immer mehr Einlass findet. Ein Um-
stand, der angesichts einer beginnenden Elekt-
ro-(Mobilitdts-)Revolution in Zukunft zu einer
weiterhin stark wachsenden Nachfrage aus dem
Technologiesektor flihren dirfte. Im ersten Halb-
jahr 2022 wurden von Seiten der Industrie rund
160 Tonnen Gold nachgefragt.

Zentralbanken kaufen immer mehr
Gold zu

Die Zentralbanken sind nach Jahrzehnten der
Goldverkaufe seit 2010 wieder auf der Kaufer-
seite. So haben vor allem in 2018 und 2019 vie-
le Zentralbanken ihre Goldreserven aufgestockt.
Allen voran Russland aber auch die Turkei, Indi-
en, Polen, Agypten, Brasilien und Kasachstan
haben 2018 und 2019 kréftig Gold gekauft. So
vermehrten die Zentralbanken ihre Goldvorrate
in 2018 um 656,6 Tonnen. Das waren 73% mehr
als noch in 2017. 2019 betrugen die Zentral-
bankkaufe etwa 605 Tonnen. Damit wurde eine
groBe Menge des Angebots allein von den Zen-
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tralbanken vom Markt genommen, die damit
einmal mehr auf der Nachfrager- und nicht auf
der Angebotsseite auftraten. 2020 gingen die
Goldkaufe der Zentralbanken hingegen stark
zurlck. 2021 vermeldeten die weltweiten Zent-
ralbanken Netto-Kaufe von 463 Tonnen, was
einer Steigerung um 82% gegeniiber 2020 ent-
sprach und die Goldbestande der Zentralban-
ken fast auf ein 30-Jahres-Hoch anstiegen lieB3.
Im ersten Halbjahr 2022 kauften die Zentralban-
ken 269,6 Tonnen Gold hinzu, womit sich fir
das Gesamtjahr Netto-Zukaufe von weit Uber
500 Tonnen andeuten.

Zusammenfassung: Inflation und
Unsicherheiten werden den Gold-
preis weiter unterstiitzen, sobald die
Zinswende kommt und der USS$ fallt

Der Goldpreis konnte 2022 bisher — zumindest
in US$ - kein groBes Land gewinnen, da konkur-
rierende Kréfte auf ihn einwirkten. Kurzfristig
dirfte der Goldpreis weiter negativ auf die stei-
genden Zinssatze reagieren, wobei es darauf
ankommen wird, wie schnell die Zentralbanken
ihre Geldpolitik straffen und wann sie die Zins-
wende einlduten werden. Zinserhdhungen be-
deuten zwar haufig Gegenwind fur den Gold-
preis, aber die Geschichte lehrt uns, dass ihre
(anfanglich negative) Wirkung auf den Goldpreis
recht schnell ins Gegenteil verkehren kann. Eine
weiterhin sehr hohe Inflation und geopolitische
Herausforderungen sollten die Nachfrage nach
Gold als Absicherung weiter steigen lassen. Ein
weiterhin vorhandener Nachholbedarf bei der
Goldnachfrage von Seiten des Schmucksektors
und der Zentralbanken dlrfte den Goldpreis
weiter unterstitzen.

Goldpreis US$/Unze
(Quelle: JS by amChart)
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Platin: Das Edelmetall fur eine saubere Zukunft

14

Platin gilt weniger als Investmentobjekt, daftr
vor allem als wichtiger Baustoff in der Automo-
bilbranche. Das silbergraue Metall ist ein chemi-
sches Element mit dem Elementsymbol Pt und
der Ordnungszahl 78.

Wichtigste Eigenschaften:
Schmiedbarkeit, Dehnbarkeit und
Korrosionsbestandigkeit

Es besitzt eine Uberaus hohe Dichte und ist
gleichzeitig aber sehr gut schmiedbar und dehn-
bar. Seine grau-weiBe Farbe fasziniert Menschen
seit jeher, wohl auch deshalb, weil Platin eine
bemerkenswerte Korrosionsbestandigkeit be-
sitzt und daher nicht anlauft. Aufgrund seiner
hohen Haltbarkeit, Anlaufbesténdigkeit und Sel-
tenheit eignet sich Platin daher besonders fir
die Herstellung hochwertiger Schmuckwaren.

Die Verwendungsmdéglichkeiten sind
breit gefasst

Platin findet Einzug in eine ganze Reihe an un-
terschiedlichsten ~ Anwendungsméglichkeiten.
Die mit Abstand meiste Verwendung findet Pla-
tin im Bereich der Autoindustrie und dort in der
Form von Autokatalysatoren. Neben den klassi-
schen Diesel-Oxidationskatalysatoren findet
Platin auch immer mehr Einzug in Katalysatoren
in Brennstoffzellen oder als Substitut des weit-

Pt
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PLATIN

aus teureren Palladiums, was zukiinftig ein enor-
mer Nachfragetreiber sein kénnte. Das zweite
groBe Einsatzgebiet in der Industrie ist der che-
mische Bereich. Weiterhin wird Platin unter an-
derem in Legierungen, fur die Glasherstellung
(Schmelztiegel), im elektrischen Bereich in Wi-
derstanden und fur medizinische Anwendungen
und Apparaturen verwendet.

Ein weiteres groBes Einsatzfeld ist die
Schmuckindustrie, wo Platin haufig mit anderen
Metallen, hauptséchlich mit Gold, legiert wird.
Der vierte groBe Bereich ist der Investmentsek-
tor.

Vorkommen und Gewinnung

Platin kommt gediegen, das heiBt in elementarer
Form in der Natur vor. Metallisches Platin (Platin-
seifen) wird heute praktisch nicht mehr abge-
baut. Wenngleich ein groBer Teil des abgebauten
Platins an wenigen Orten aus primaren Lager-

statten erfolgt, gewinnt die Fdérderung als
Beiprodukt bei der Buntmetallerzeugung (Kupfer
und Nickel) immer gréBere Bedeutung. Dort fal-
len die Platingruppenmetalle als Nebenprodukt
der Nickelraffination an.

Angebotssituation

Siidafrika und Russland fordern 85%
allen Platins

Umfangreichen und nennenswerten, priméaren
Platinbergbau gibt es nur im sldafrikanischen
Bushveld-Komplex, ferner im Stillwater-Komplex
in Montana/USA sowie in Russland. 74,4% des
weltweit im Bergbau gewonnenen Platins
stammte 2021 aus sidafrikanischen Minen. Es
folgten Russland mit etwa 10,3%, sowie alle an-
deren Staaten mit insgesamt rund 15%. Insge-
samt betrachtet ist der Platinbergbau ein relativ
kleiner Sektor, da beispielsweise in 2021 nur
rund 6,2 Millionen Unzen geférdert wurden.

Hohe Recycling-Quote

Wenngleich auch bei Gold eine gewisse Menge
mittels Recyclings zuriick in den Kreislauf ge-
langt, macht das Recycling bei Platin einen tber-
aus hohen Prozentsatz aus. So wurden 2021
etwa 1,66 Millionen Unzen aus dem Recycling
zuriickgewonnen. Damit machte das Recycling
21,1% am gesamten Platin-Angebot des Jahres
aus.

Angebot 2020 eingebrochen, 2021
wieder fast auf Vorkrisenniveau,
2022 voraussichtlich schwacher

Insgesamt brach das weltweite Platin-Angebot
2020 Covid-19-bedingt regelrecht ein. Wéhrend
2013 rund 7,8 Millionen Unzen Platin zur Verfl-
gung standen (davon rund 5,8 Millionen Unzen
aus dem Bergbau und knapp 2 Millionen Unzen
aus dem Recycling), gelangten 2019 rund 8,2
Millionen Unzen Platin auf den freien Markt (Ber-
gbau: 6,1 Millionen Unzen, Recycling: 2,1 Millio-
nen Unzen). 2020 fiel das Platinangebot auf 6,64
Millionen Unzen (Bergbau: 4,94 Millionen Unzen,
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Recycling: 1,70 Millionen Unzen). 2021 konnte
sich das Platinangebot wieder erholen und das
Vorkrisenniveau von 2019 fast wieder erreichen.
Insgesamt wurden 2021 6,20 Millionen Unzen
Platin geférdert und 1,66 Millionen Unzen Platin
aus dem Recycling gewonnen werden. Damit
stand 2021 ein gesamtes Angebot von 7,86 Milli-
onen Unzen Platin zur Verfiigung. Fir 2022 ge-
hen die Experten von Johnson Matthey von ei-
nem Rickgang des Platinangebots auf 6,85 Mil-
lionen Unzen (ohne Russland) aus.

Nachfragesituation

Platin flieBt hauptsachlich in indust-
rielle Anwendungen

Platin besitzt, ahnlich wie Silber eine Art Zwit-
terfunktion. Das bedeutet, dass etwa zwei Drit-
tel der gesamten Platinnachfrage aus der Indus-
trie stammen, wahrend der Rest vor allem aus
der Schmuckindustrie und von Investorenseite
in Form von Barren und Miinzen kommt.

Hauptnachfrager ist die Automobil-
industrie gefolgt von der Schmuck-
industrie

In Zahlen ausgedrickt ist es der Automobilsek-
tor, der 2021 am meisten Platin nachgefragt hat.
2,35 Millionen Unzen wurden zum Katalysato-
renbau genutzt. Die Schmuckindustrie fragte
1,48 Millionen Unzen nach. Die Nachfrage aus

Platinangebot (blau) und
Platinnachfrage (grau)
(Quelle: eigene Darstellung)
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der restlichen Industrie erreichte einen Wert von
2,9 Millionen Unzen.

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 Millio-
nen Unzen. Trotz Corona konnte dieser Trend
beibehalten werden, sodass 2020 immer noch
rund 1,02 Millionen Unzen Platin in den Invest-
mentsektor flossen. 2021 erfolgte ein Netto-Ab-
fluss von 28.000 Unzen aus dem Investment-
sektor, was vor allem auf Abfliisse aus ETFs und
Zentralbankverkaufe zurlickzuflihren war.
Insgesamt sank die Platinnachfrage von 2020
auf 2021 um rund 440.000 Unzen auf 6,75 Milli-
onen Unzen. Damit ergibt sich fur 2021 ein An-
gebotsliberschuss von etwa 1,10 Millionen Un-
zen Platin. 2020 verzeichnete der Sektor noch
ein Angebotsdefizit von 559.000 Unzen. Fur
2022 gehen die Experten von Johnson Matthey
von einer leichten Nachfragesteigerung auf ins-
gesamt rund 6,8 Millionen Unzen Platin aus.

Zukiinftige Nachfragetreiber kom-
men weiterhin aus dem Automobil-
sektor

Fur die Zukunft gilt Platin vor allem als ein Me-
tall, das weiterhin in der Automobilbranche ein-
gesetzt wird, allerdings weniger in Verbrenner-
modellen, sondern vermehrt in Brennstoffzel-
lenfahrzeugen. In mehreren L&ndern wird bereits
an innovativen Wasserstoffspeichertechnologi-
en geforscht. Die Stromerzeugung mit Hilfe von
Platinelektroden ist dabei das groBe Thema.
Kostenglinstige = Wasserstoffspeichersysteme

fur Brennstoffzellenfahrzeuge und tragbare An-
wendungen sind zwar noch Zukunftsmusik, al-
lerdings plant allein China bis 2030 zwei Millio-
nen Wasserstoff-Brennstoffzellenfahrzeuge zu
produzieren. In Deutschland ist der weltweit
erste Wasserstoff-Brennstoffzellen-Zug in Be-
trieb genommen worden. Ein groBes Platinun-
ternehmen investiert bereits zusammen mit
Shell Technology in die Entwicklung der Was-
serstoffkompressionstechnologie. Diese so ge-
nannten Platin-Elektrofahrzeuge brauchen, wie
der Name schon sagt als Grundrohstoff Platin.
Fuhrende Experten gehen davon aus, dass spéa-
testens 2030 die Anschaffungskosten eines
Brennstoffzellen-getrieben LKW, niedriger lie-
gen werden als die eines Diesel-LKW.

Zusammenfassung:

Hoher Angebotsiiberschuss diirfte
sich alsbald in ein Angebotsdefizit
umwandeln

Der Angebotsiiberschuss fiel 2021 Uberra-
schend hoch aus, nachdem einerseits die Pla-
tinfédrderung auf ein Flnf-dahres-Hoch anstieg
(was vor allem mit einem fast 50%igen Anstieg
der Platinférderung in Sudafrika zusammen-
hing) und andererseits die Nachfrage aus dem
Investmentsektor um Uber 1 Million Unzen ein-
brach. 2022 ist hingegen mit einer Nachfrage-
ausweitung — vor allem aus dem Automobil-
sektor zu rechnen, gepaart mit fallenden For-
derraten und einer weiterhin unsicheren Lage
hinsichtlich der Platinmenge die in Russland
gefordert, aber womdglich nicht exportiert wer-
den wird. Der anhaltend relativ niedrige Platin-
preis sollte den Investmentsektor wieder stabili-
sieren, bevor in den Jahren darauf neue techno-
logische Entwicklungen - allen voran im Bereich
der Fortbewegung - flr eine Riickkehr in den
Bereich hoher Angebotsdefizite sorgen werden.
Die Rekordforderung in Slidafrika wird 2022 um
geschéatzte 400.000 Unzen zurliickgehen, was
vor allem an der immer schwieriger werdenden
Férderung, aber auch an Unsicherheiten bezlg-
lich Streiks, etc. liegen wird.

Palladium: Das bestehende Angebotsdefizit
wird sich durch die Russland-Sanktionen nochmals
drastisch verscharfen

Palladium ist in ein chemisches Element mit dem
Elementsymbol Pd und der Ordnungszahl 46.
Vielen Experten gilt es vor allem als ein Substitut
fur Platin bei mehreren Anwendungen, haupt-
séchlich bei der Katalysatoren-Herstellung, da
es dem Platin im chemischen Verhalten sehr ah-
nelt.

Wichtigste Eigenschaften:
Niedriger Schmelzpunkt, Reaktions-
freudigkeit und Absorptionsfahigkeit

Palladium hat unter den Platinmetallen den nied-
rigsten Schmelzpunkt und ist zugleich am reak-
tionsfreudigsten. Bei Raumtemperatur reagiert
es nicht mit Sauerstoff. Es behélt an der Luft sei-
nen metallischen Glanz und lauft nicht an, was
es fur den Schmuck- und in kleinerem Umfang
fir den Investmentbereich interessant macht.
Der geringe Schmelzpunkt macht es einfacher
verarbeitbar als Platin. Palladium besitzt zudem
die hochste Absorptionsféhigkeit aller Elemente
fir Wasserstoff. Bei Raumtemperatur kann es
das bis zu 3.000-fache des eigenen Volumens
binden.

o
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PALLADIUM

Wichtigste Anwendungen:
Abgaskatalysatoren, Legierungen,
Elektrodenwerkstoffe

Feinverteilt ist Palladium ein exzellenter Kataly-
sator zur Beschleunigung von chemischen Re-
aktionen, insbesondere zur Addition und Elimi-
nierung von Wasserstoff sowie zum Cracken von
Kohlenwasserstoffen. Die mit Abstand wichtigs-
te Anwendung fir Palladium besteht damit im
Bereich der Abgaskatalysatoren fir Ottomoto-
ren. Etwa 82,6% des im Jahr 2021 nachgefrag-
ten Palladiums wurde fur den Katalysatorenbau
bendtigt. Weiterhin wird Palladium h&ufig fir Le-
gierungen im Schmuckbereich verwendet; hier
besonders in Verbindung mit Gold, woraus so

(Quelle: mmsteelclub.com)
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Palladiumangebot (blau) und

Palladiumnachfrage (grau)

(Quelle: eigene Darstellung)
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genanntes WeiBgold entsteht. Auch als Elektro-
denwerkstoff flr Brennstoffzellen und als Kon-
taktwerkstoff flir Relais findet Palladium Verwen-
dung.

Vorkommen und Gewinnung

Metallisches Palladium und palladiumhaltige Le-
gierungen finden sich hauptséchlich in Flussse-
dimenten als geologische Seifen, die aber wei-
testgehend ausgebeutet sind. Der groBte Teil
wird als Beiprodukt aus Nickel- und Kupfermi-
nen gewonnen.

Angebotssituation

Sudafrika und Russland dominieren
die Palladiumfdérderung

Sudafrika und Russland haben sich in den letz-
ten Jahren als die klar dominierenden Palladium-
férdernationen herauskristallisiert. 2021 trug
Russland 39,6% der Gesamtférderung, gefolgt
von Sldafrika mit 39,0%. Die restliche Palladi-
umfdrderung teilten sich zum GroBteil die USA
und Kanada sowie Simbabwe auf. Insgesamt
betrachtet ist der Platinbergbau ein relativ klei-
ner Sektor, da beispielsweise 2021 nur rund 6,79
Millionen Unzen geférdert wurden. Auffallend
war 2021, dass in Stidafrika nahezu 700.000 Un-
zen Palladium mehr geférdert wurden als noch
in 2020 und damit auch mehr als in den Vor-Co-
rona-Jahren.

Palladiumangebot/-nachfrage

2015

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Hohe Recycling-Quote

Ahnlich wie bei Platin tragt auch bei Palladium
eine groBe Recyclingquote dazu bei, dass die
Nachfrage zum groBen Teil gedeckt werden
kann. 2021 wurden insgesamt 3,36 Millionen
Unzen Palladium recycelt. Dies waren 33,4%
des gesamten Palladiumangebots.

Angebot steigt zunachst wieder an

Das Palladium-Angebot zeigte in den vergange-
nen drei Jahren — durch Corona-bedingte For-
derklirzungen nochmals beschleunigt — stabile
bis sinkende Tendenzen, wobei dieses nach
dem Ausnahmejahr 2020 wieder etwas anstieg.
Dies ist mehreren entscheidenden Faktoren zu-
zuschreiben.

Die Palladiumfdrderung stieg von 2018 auf 2019
noch moderat um 92.000 Unzen auf 7,117 Milli-
onen Unzen, 2020 brach sie hingegen komplett
ein. Insgesamt wurden 2020 nur noch 6,16 Milli-
onen Unzen geférdert. 2021 erfolgte ein Anstieg
auf 6,79 Millionen Unzen, womit das Vorkrisen-
niveau nicht erreicht werden konnte.

Das Recycling stieg 2018 erstmals Uber 3 Millio-
nen Unzen, genau 3,11 Millionen Unzen wurden
in 2018 recycelt. 2019 schlieBlich 3,40 Millionen
Unzen. 2020 folgte ein Einbruch auf 3,14 Millio-
nen Unzen, 2021 wuchs die Ausbeute aus dem
Recycling auf 3,36 Millionen Unzen. Fir 2022
rechnen die PGM-Experten von Johnson Mat-
they mit einer Recycling-Quote von 3,21 Millio-
nen Unzen Palladium.

Die Netto-Rickflisse aus dem Investmentsek-
tor, hauptséachlich von entsprechenden Palladi-
um-hinterlegten ETFs, wandelten sich 2021 in
Netto-Zuflliisse. So gelangten 2015 659.000 Un-
zen Palladium zuriick in den freien Markt, 2016
waren es 646.000 Unzen, 2017 386.000 Unzen
und 2018 etwa 574.000 Unzen. 2019 betrugen
die Netto-Ruckflisse nur noch 87.000 Unzen,
2020 190.000 Unzen und 2021 flossen gar netto
17.000 Unzen zurick in entsprechende ETFs.
Far 2022 ist von einem Netto-Nullsummenspiel
auszugehen.

Dies flihrte dazu, dass das gesamte Palladiu-
mangebot (inklusive Recycling) von 9,214 Millio-
nen Unzen 2015 auf bis zu 10,50 Millionen Un-
zen in 2019 anzog, um dann 2020 auf nur noch
9,307 Millionen Unzen einzubrechen. 2021 er-

folgte dann ein zu erwartender Anstieg auf
10,157 Millionen Unzen. Eine Aussage fir 2022
ist insofern schwierig, da aus dem dominanten
Forderland Russland keine Zahlen und mogli-
cherweise auch keine Exporte zu erwarten sind.
Wie bei Platin gilt auch bei Palladium, dass in
den vergangenen Jahren zwar mit einer Erho-
hung der Recyclingquote zu rechnen ist, die For-
derung gleichzeitig aber riickldufig sein wird.

Nachfragesituation

Ein hohes Angebotsdefizit wurde
2021 zu einem minimalen Nachfra-
geiiberschuss

Am Palladiummarkt herrschte seit Jahren ein
deutliches Angebotsdefizit vor, das 2017 rund
721.000 Unzen und 2018 etwa 216.000 Unzen
betrug. 2019 sprang dieses dann auf etwa
936.000 Unzen, wahrend dieses 2020 647.000
Unzen betrug. 2021 wurden hingegen 60.000
Unzen mehr angeboten als nachgefragt. Eine
Uberraschung, die vor allem damit zu tun hatte,
dass Sidafrika fast 700.000 Unzen Palladium
mehr férderte als ein Jahr zuvor.

Die Autohersteller fragen fast
genauso viel Palladium nach als vor
der Krise

Der Hauptgrund fiir ein bestédndig hohes Ange-
botsdefizit ist die starke Nachfragezunahme des
Automobilsektors. Wurden 2015 noch 7,7 Millio-
nen Unzen Palladium, hauptséchlich fir den Ein-
satz in Katalysatoren, nachgefragt, waren es
2016 schon 7,98 Millionen Unzen, 2017 gar 8,42
Millionen Unzen und 2018 8,84 Millionen Unzen.
2019 erfolgte schlieBlich ein weiterer Sprung um
800.000 Unzen auf 9,65 Millionen Unzen. Wenn-
gleich Corona-bedingt 2020 ,nur“ noch 8,50
Millionen Unzen Palladium nachgefragt wurden,
orderten die Katalysatorenhersteller 2021 mit
8,34 Millionen Unzen fast genauso viel wie vor
der Corona-Krise. Geht die Nachfrage nach Ot-
tomotoren zuriick, wird allerdings auch die Pal-
ladiumnachfrage sinken. Ausgleichen lasst sich
dies eventuell durch den Einsatz in Brennstoff-
zellen-betrieben Fahrzeugen, die sind jedoch

noch Zukunftsmusik. Flr 2022 ist eine leicht
steigende Nachfrage aus dem Automobilsektor
Zu erwarten.

Zusammenfassung:
Stetig sinkende Férderung meets
steigende Nachfrage

Bei Palladium herrschte seit vielen Jahren ein
hohes Angebotsdefizit vor. Dies hing vor allem
mit einer stetig sinkenden Fdrderung und einer
gleichzeitig steigenden Nachfrage zusammen.
Inwieweit sich dies in den kommenden Jahren
fortsetzen oder auflésen wird, hangt neben dem
Palladiumpreis auch damit zusammen, wie es
mit dem Benzin-Verbrennungs-Motor weiterge-
hen wird. Die Abhangigkeit des Palladiums von
der Automobilindustrie ist unverkennbar hoch,
was es zu einem riskanteren Investment als bei-
spielsweise Gold macht.

Die besten Edelmetallaktien ver-
sprechen Vervielfachungs-Potenzial!

Edelmetall-Aktienwerte sind im Vergleich zu den
groBen (Standard-)Indizes noch immer stark un-
terbewertet. Wir haben dies zum Anlass genom-
men, lhnen im Folgenden einige aussichtsreiche
Edelmetall-Gesellschaften vorzustellen. Dabei
konzentrieren wir uns vor allem auf Entwick-
lungsgesellschaften mit &uBerst aussichtsrei-
chen Projekten und auf bereits produzierende
Minengesellschaften mit etablierten und profita-
blen Lagerstéatten.

Palladiumpreis US$/Unze
(Quelle: JS by amChart)
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Interview mit David Garofalo
Chairman & CEO von Gold Royalty Corp. und Chair-
man & CEO des Marshall Precious Metals Fund
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Herr Garofalo, Sie sind eine wahre Koryphéde
des Edelmetallsektors. Kénnen Sie unseren
Lesern einen kurzen Uberblick (iber Ihren bis-
herigen Werdegang in der Edelmetallbranche
geben?

Derzeit bin ich Chairman & CEO von Gold Roy-
alty Corp. und Chairman & CEO des Marshall
Precious Metals Fund. Davor war ich President
& CEO und Director von Goldcorp (2016-2019),
was in der groBten Fusion (32 Mrd. USD) in der
Geschichte des Goldbergbaus gipfelte. AuBer-
dem war ich seit 2010 President & CEO und Di-
rector von Hudbay, seit 1998 Senior Vice Presi-
dent und CFO und Director von Agnico-Eagle
und seit 1990 Schatzmeister von Inmet Mining.
Im Jahr 2012 wurde ich von The Northern Miner
als ,Mining Person of the Year” ausgezeichnet
und 2009 von Financial Executives International
Canada als ,,Canada‘s CFO of the Year” geehrt.

Die Zentralbanken in aller Welt haben in den
letzten Jahren die Geldschleusen gedffnet, die
Inflation steigt in ungeahnte Héhen - gibt es
lhrer Meinung nach eine echte Ausstiegsstra-
tegie?

Offen gesagt, sind die Aussichten aus den von
Ihnen genannten Griinden sehr besorgniserre-
gend. Die Inflation grassiert aufgrund der histo-
risch niedrigen Zinssatze und der unaufhaltsa-
men Ausweitung der Geldmenge in den letzten
15 Jahren. Dartber hinaus sind die westlichen
Volkswirtschaften UbermaBig fremdfinanziert,
und die Zentralbanken kénnen es sich kaum
leisten, die Zinssatze zur Bekdmpfung der Infla-
tion deutlich anzuheben, wie wir in den 80er
Jahren gesehen haben, ohne die Regierungen
in den Bankrott zu treiben. Selbst bei den jlings-
ten bescheidenen Erhéhungen der nominalen
Zinssétze haben sich die Kosten fiir den Schul-
dendienst fast verdoppelt, so dass ich davon
ausgehe, dass diese Straffung nur von kurzer
Dauer sein wird.

Die unvermeidliche Folge davon ist die Entwer-
tung der Fiat-Wé&hrung und die Zerstérung der
Kaufkraft der Anleger. Aus diesem Grund mis-

sen sich Anleger heute mehr als je zuvor in den
letzten 30 Jahren durch Edelmetalle gegen die
Inflation absichern, deren Wert nicht durch eine
rasche Zunahme des Angebots erodiert werden
kann.

In letzter Zeit spielen die Edelmetalle verriickt
- auch wegen des Russland-Ukraine-Kon-
flikts. Hat dies einen nachhaltigen Einfluss auf
den Edelmetallsektor?

Letztendlich ist Gold eine Wahrung und steht in
direkter negativer Korrelation zu den Realzin-
sen. Wéhrend geopolitische Unruhen den Gold-
preis steigen lassen kdénnen, weil die Anleger
einen sicheren Hafen fur ihr Kapital suchen, wird
das Zusammenspiel der globalen Wéhrungen
und Zinssétze den Goldpreis langfristig nach
oben treiben.

Wie ich bereits erwéhnt habe, grassiert die Infla-
tion in der Wirtschaft und es gibt keine Anzei-
chen fir eine Abschwéchung, und die Zentral-
banken driicken die Nominalzinsen durch eine
expansive Geldpolitik. Infolgedessen fallen die
Realzinsen weiter in den negativen Bereich.
Dies wird die Edelmetalle unweigerlich in die
Hoéhe treiben, da der reale Wert der Fiat-Wah-
rungen weiter abgewertet wird.

Sie sind CEO eines Unternehmens, das Edel-
metalltantiemen erhebt. Was macht dieses
Geschéftsmodell fiir Investoren besonders at-
traktiv?

Das Lizenzgebulhren- und Streaming-Modell ist
aus zahlreichen Grinden die beste Méglichkeit,
den Goldpreis zu beeinflussen:

1. Exponierung gegentiiber steigenden Gold-
preisen mit freiem Aufwértspotenzial durch
Exploration, Verlangerung der Minenlebens-
dauer und Erweiterung der Betriebskapazi-
tat.

2. Minimale Gemeinkosten — Lizenzgebuhren-
unternehmen bendtigen keine groBen Be-
triebsteams. Gold Royalty hat derzeit 7 Voll-

sWahrend geopolitische Unruhen den
Goldpreis steigen lassen konnen, weil die
Anleger einen sicheren Hafen fur ihr
Kapital suchen, wird das Zusammenspiel
der globalen Wahrungen und Zinssatze
den Goldpreis langfristig nach oben

treiben.”

zeitbeschéftigte, und wir kdnnten ein Unter-
nehmen der 10-fachen GroBe mit der
gleichen Anzahl von Mitarbeitern fiihren.

3. Schutz vor Kosteninflation — Lizenzeinnah-
men und Einnahmen bieten ein Top-Line-En-
gagement und die Unternehmensgewinne
sind nicht von steigenden Betriebs- oder
Kapitalkosten abhangig.

Aus diesen Grinden genieBen Royalty- und
Streaming-Unternehmen die besten Multiplika-
toren in der Branche, wobei die Seniors mit
dem 2,0- bis 3,0-fachen ihres zugrunde liegen-
den Nettoinventarwerts gehandelt werden. Ich
habe mich erst klrzlich im Bereich der Lizenz-
gebiihren positioniert, nachdem ich den Grof3-
teil meiner Karriere bei Produzenten von Edel-
und Basismetallen verbracht habe, unter ande-
rem in Fuhrungspositionen bei Agnico Eagle,
Hudbay und Goldcorp. Ein Hauptgrund fir die-
se Verschiebung ist, dass angesichts der Infla-
tionsaussichten die Goldminenunternehmen
im Vergleich zu den Royalty- und Strea-
ming-Unternehmen unterdurchschnittlich ab-
schneiden werden, da die Betriebskosten stei-
gen und damit die Hebelwirkung der Ge-
winnspanne auf einen steigenden Goldpreis
untergraben wird.

Was wiirden Sie derzeit Anlegern raten, die in
den Edelmetallmarkt einsteigen wollen?

Die Argumente fir Sachwerte sind offensicht-
lich. Wenn lhre Ersparnisse in einer Wahrung
angelegt sind, die aufgrund des Gelddruckens
rapide an Kaufkraft verliert, macht es nur Sinn,
einen Teil dieses Engagements in Edelmetalle
zu verlagern, die einen relativen Wertzuwachs
verzeichnen werden.

Die nachste Frage, die Sie sich stellen miissen,
ist, wie Sie am besten von einem steigenden
Goldpreis profitieren kdnnen. Ich wirde sagen,
dass Royalty- und Streaming-Unternehmen die
beste Hebelwirkung auf einen steigenden Gold-
preis haben und gleichzeitig die Anleger von
den hohen Gemeinkosten und den steigenden
Inputkosten in der Bergbauindustrie isolieren.

Bei der Auswahl einzelner Royalty- und Strea-
ming-Unternehmen, in die investiert werden
soll, ist der wichtigste Aspekt die Qualitat der
Anlagen. Investitionen in Unternehmen mit qua-
litativ hochwertigen, langlebigen Anlagen, mit
starken Betreibern und in glnstigen Bergbau-
landern sind der beste Weg, um an verlassliche,
an den Goldpreis gebundene Einnahmen zu ge-
langen.
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Calibre Mining
Kostengunstige Forderung mit hohem Wachstums-
potenzial + Gigantischem Explorationspotenazial

(Quelle: Calibre Mining)
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Calibre Mining ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die sich auf den Abbau
von Goldvorkommen in Nicaragua und Nevada
spezialisiert hat. Dort fokussiert man sich jeweils
auf die ,,Hub-and-Spoke“-Strategie und fordert
kostengtinstig aus drei laufenden Minen. Das
Unternehmen verfligt in Nicaragua aktuell Gber
Uberkapazititen, was es Calibre Mining erlaubt,
die Ausbeute in den kommenden Jahren stark
nach oben zu schrauben. Neben einer hohen
Ressourcenbasis besitzt die Gesellschaft ein un-
gleich héheres Ressourcenpotenzial, wie jings-
te Bohrresultate eindrucksvoll belegen. Mit der
Ubernahme der Pan Mine in Nevada schickt sich
Calibre Mining an, eine zweite Hub-and-Spo-
ke-Operation zu etablieren. In den ersten beiden
Quartalen 2022 konnte man bereits Giber 111.000
Unzen Gold férdern. Tendenz stark steigend.

Hub-and-Spoke-Strategie und
Wachstumsziele

Die Hub-and-Spoke-Strategie des Unterneh-
mens besteht darin, Material aus mehreren Mi-
nen (Speichen) in einer zentralen Verarbeitungs-
anlage (Nabe) verarbeiten zu lassen. Im Falle
von Calibre Mining umfasst die Anlagenbasis in
Nicaragua dementsprechend mehrere Erzquel-
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len, eine installierte MUhlenkapazitét von 2,7 Mil-
lionen Tonnen pro Jahr in zwei Verarbeitungsan-
lagen, eine zuverldssige Infrastruktur im Land
und glnstige Transportkosten. Die Ressourcen
der Minen Limon und Pavon werden zum ,,Hub“
Libertad transportiert, wobei die Transportkos-
ten von Limon/Pavon nach Libertad rund 25 bis
30 USS$ je Tonne betragen. Dabei besteht ein im-
menses Wachstumspotenzial, da aktuell etwa
1,5 Millionen Tonnen Uberkapazitat pro Jahr be-
steht. Schon 2021 konnte man eine Rekordfor-
derung von 182.755 Unzen Gold vermelden. Fir
2022 hat man sich vorgenommen, eine Jahres-
férderung von bis zu 235.000 Unzen Gold zu er-
reichen. Bis 2024 will man die Férderung auf bis
zu 300.000 Unzen Gold pro Jahr erhéhen.

El Limén Mine und Verarbeitungs-
anlage

El Limén umfasst eine Bergbaugenehmigung
von 12.000 Hektar sowie die Explorationsgeneh-
migungen Bonete-Limén, Guanacastal lll, San
Antonio und Guanacastal ll, die an die Abbauge-
nehmigung angrenzen und eine Gesamtflache
von 8.147 Hektar umfassen, und die Explorati-
onsgenehmigung Villanueva 2, die 1.200 Hektar
umfasst. Die Lagerstatte beherbergt aktuell etwa
1,175 Millionen Unzen Gold in der Kategorie an-
gezeigt (inklusive 529.000 Unzen Gold an Reser-
ven) plus 177.000 Unzen Gold in der Kategorie
abgeleitet.

Der Abbau erfolgt im konventionellen Tagebau
Limén Central und in den Untertageminen Santa
Pancha. Der jahrliche Durchsatz betragt etwa
500.000 Tonnen pro Jahr und die historische
Ausbeute liegt bei 94% bis 95%.

El Limodn verfigt Uber ein hohes Explorationspo-
tenzial, was jungste Bohrungen eindrucksvoll
bestéatigen konnten. So stie3 man im Bereich der
Zone Panteon North unter anderem auf 17,89/t
Gold Uber 7,3 Meter sowie auf 66,03g/t Gold
Uber 5,6 Meter und auf 52,59g/t Gold Uber 3,8
Meter.

La Libertad Mine und Verarbeitungs-
anlage

La Libertad besitzt eine Abbaukonzession fir
eine Flache von 10.937 Hektar und umfasst
auch die Explorationskonzessionen Buenaven-
tura und Cerro Quiroz, die an die Abbaukonzes-
sion La Libertad angrenzen und eine Gesamtfla-
che von 4.600 Hektar umfassen. Das Projekt
beherbergt nach neuesten Schatzungen rund
631.000 Unzen Gold in der Kategorie angezeigt
(inklusive Reserven von 484.000 Unzen Gold)
plus abgeleitete Ressourcen von 726.000 Unzen
Gold.

Das Projekt befindet sich etwa 110 Kilometer
6stlich von Nicaraguas Hauptstadt Managua
und ist Uber eine StraBe erreichbar. Die Aufberei-
tungsanlage von La Libertad kann etwa 2,25 Mil-
lionen Tonnen pro Jahr verarbeiten, die derzeiti-
ge Goldausbeute liegt bei etwa 94% bis 95%.
Derzeit wird die Anlage mit Erz aus Limon und
Pavon sowie mit Erz, das in der Nahe der Mlhle
in der Untertagemine Jabali abgebaut wird, be-
schickt. Die in der Vergangenheit betriebenen
Gruben Jabali Antenna und San Antonio sollen
in Zukunft ebenfalls reaktiviert werden.

Calibre Mining hat bei La Libertad ein umfangrei-
ches Explorationsprogramm aufgelegt, das sich
auf die Erweiterung und Entdeckung von Res-
sourcen konzentriert. La Libertad verfiigt insge-
samt Uber 411 Quadratkilometer. Zuletzt zeigten
Explorationstétigkeiten ein oberflachliches Ta-
gebaupotenzial in mehreren Zielbereichen. Ama-
lia und El Nispero liegen etwa 30 km von der Li-
bertad-Miihle entfernt

Pavon Mine

Pavon befindet sich innerhalb der Explorations-
konzessionen Natividad und Las Brisas mit einer
Gesamtflache von 31,5 Quadratkilometern, die
etwa 300 Kilometer auf asphaltierten Autobah-
nen von der Verarbeitungsanlage Libertad ent-
fernt sind. Pavon war bzw. ist dazu ausgelegt die
Verarbeitungsanlage La Libertad zu beschicken
und dabei pro Jahr etwa 320.000 Tonnen Ge-

stein zu liefern. Neben dem Abbau von Uberka-
pazitaten in La Libertad arbeitet man auf Pavon
vor allem an der Erhéhung der Ressourcen. Ak-
tuell verfigt das Projekt Uber 230.000 Unzen
Gold in der angezeigten Kategorie (inklusive
200.000 Unzen Gold an Reserven) plus 62.000
Unzen Gold in der Kategorie abgeleitet.

Pavon stellt einen neu entstehenden Goldbezirk
in Nicaragua dar, in einer Region, die mit moder-
nen Methoden noch weitgehend unerforscht ist.
Jiingste Bohrungen (unter anderem 12,4 Meter
mit 11,56g/t Gold) bestdtigten den hochklassi-
gen Charakter der Mine. Pavon soll ab der ers-
ten Halfte 2023 die Forderung aufnehmen. Die
daflr benétigte Umweltgenehmigung hat das
Unternehmen bereits erhalten.

Eastern Borosi Gold-Silber-Projekt

Das Gold-Silber-Projekt Eastern Borosi, das sich
im Nordosten Nicaraguas in einem epithermalen
Gebiet mit geringer Sulfidierung befindet und
zahlreiche hochgradige Gold-Silber-Adersyste-
me beherbergt, umfasst etwa 176 Quadratkilo-
meter. Die Adersysteme, die die aktuelle abge-
leitete Ressource von 700.500 Unzen Gold und
11.359.000 Unzen Silber beherbergen, kdnnen
zusammen mit zahlreichen nicht bebohrten Zie-
len weiter ausgebaut werden. Mehrere goldhalti-
ge Zonen versprechen ein immens hohes Res-
sourcenpotenzial. So etwa die Zone Cadillac,
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Die Aufbereitungsaniage von La
Libertad kann etwa 2,25 Millionen

Tonnen pro Jahr verarbeiten
(Quelle: Calibre Mining)
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die 2,6 Meter mit durchschnittlich 8,93g/t Gold
und 57,49/t Silber, die Zone San Cristobal, die
5,7 Meter mit durchschnittlich 10,929/t Gold und
859,09/t Silber, die Zone Veta Loca, die 5,4 Me-
ter mit durchschnittlich 10,15g/t Gold und 6,9g/t
Silber und die Zone La Luna South, die 12,7 Me-
ter mit durchschnittlich 5,75g/t Gold und 34,3g/t
Silber hervorbrachten.

Pan Mine

Bei Pan handelt es sich um eine Tagebaumine
im Carlin-Stil mit Haufenlaugung im &stlichen
Zentralnevada, etwa 28 Kilometer stidostlich der
Stadt Eureka, auf dem ergiebigen Goldtrend
Battle-Mountain - Eureka. Die Mine erreichte
2021 eine Goldproduktion von 45.397 Unzen,
die von einer Erweiterung des Haufenlaugungs-
pads und des priméren Brechkreislaufs, profi-
tierte. Pan beherbergt nachgewiesene und
wahrscheinliche Reserven sowie gemessene
und angezeigte Ressourcen von 290.500 Unzen
bzw. 427.400 Unzen. Weitere 61.000 Unzen be-
finden sich in der Kategorie abgeleitet. Jingste
Bohrungen bestétigten das enorme Explorati-
onspotenzial der Mine. So stieB man unter ande-
rem auf 3,35g/t Gold Uber 18,3 Meter.
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Gold Rock ist ein staatlich genehmigtes Projekt
mit einem um 30% hoheren Gehalt als die etwa
30 Kilometer entfernt liegende Pan Mine. 2020
verdffentlichte der friihere Betreiber Fiore Gold
eine positive PEA. Basierend auf einem zu erzie-
lenden Goldpreis von 1.600 US$/Unze ergibt
das Projekt einen Netto-Gegenwartswert
(NPV5%) nach Steuern von 77,2 Millionen US$
und eine Rentabilitat (IRR) von starken 32,5%,

mit einem Cashflow Uber die gesamte Lebens-
dauer der Mine von 149,0 Millionen US$.

Gold Rock verfiigt Uber angezeigte Ressourcen
von 403.000 Goldunzen, zusétzlich zu der abge-
leiteten Ressource von 83.000 Goldunzen, mit
hervorragendem Potenzial, die Ressource zu er-
weitern. Jungste Bohrungen lieferten beeindru-
ckende Ergebnisse von unter anderem 2,19g/t
Gold Uber 44,2 Meter.

Die erwartete Produktion bei Gold Rock kénnte
in Kombination mit Pan die Produktion in Neva-
da organisch auf tber 100.000 Unzen jahrlich
steigern.

Gigantische Explorationskampagnen
in 2022

Neben der Erhdhung der Goldférderung kon-
zentriert(e) sich Calibre Mining im laufenden
Jahr 2022 vor allem auf die Erweiterung der
Ressourcen. Dazu hat man flir 2022 ein Explo-
rationsbudget in H6he von 40 bis 42 Millionen
USS$ fest eingeplant. Darin enthalten sind jeweils
85.000 Meter an Bohrungen in Nicaragua und
Nevada mit Schwerpunkt auf Ressourcenerwei-
terung und -entdeckung mit insgesamt 17 Bohr-
geraten.

Zusammenfassung:

Hoéhere Kapazitatsauslastung und
damit héhere Férderung fest ein-
geplant

Calibre Mining hat eine Muhlenlberkapazitat
von etwa 1,5 Millionen Tonnen allein in Nicara-
gua. Daher wird das Unternehmen 2022 seine
Minen- und Verarbeitungspléne weiter optimie-
ren, wahrend es den ,Hub-and-Spoke“-Ansatz
verfolgt, um den Wert zu maximieren und es
dem Unternehmen zu ermdglichen, Explorati-
onserfolge rasch in Produktion und Cashflow
umzusetzen. Besonderes Augenmerk liegt dabei
zunéchst auf El Limén / Panteon North in Nica-
ragua und auf Gold Rock in Nevada. Das Explo-
rationspotenzial ist nahezu gigantisch, was die
groBen Bohrprogramme sowie stetige Volltreffer
immer wieder eindrucksvoll beweisen. Calibre
Mining verfugt Uber einen hohen Cashbestand,
keinerlei Schulden und ist gegenliber Unterneh-
men der Peer Group stark unterbewertet.

Exklusives Interview mit Darren Hall,
CEO von Calibre Mining

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

Anfang 2022 schloss Calibre die Ubernahme
von Fiore Gold ab, was zu einer Diversifizierung
unseres Goldproduktions- und Explorations-
portfolios in Nevada fiihrte. Diese Akquisition
bot die unmittelbare Moglichkeit, unsere Gold-
produktionsprognose fur 2022 auf 220.000 bis
235.000 Unzen zu erhdhen. Im Anschluss daran
fuhrte Calibre 170 Kilometer Bohrungen in Nica-
ragua und Nevada durch, die zu einer neuen
hochgradigen Entdeckung in unserem Betrieb
Limon fuhrten. Wir setzten den erfolgreichen Be-
trieb fort und generierten einen starken operati-
ven Cashflow, um das organische Wachstum
selbst zu finanzieren, was in den Jahren 2023
und 2024 zu gehaltsbedingten Produktionsstei-
gerungen von bis zu 300.000 Unzen fuhrt. Mit
der erhéhten Produktion erwarten wir ein niedri-
geres Kostenprofil pro Unze, das auf der starken
Bilanz des Unternehmens aufbaut.

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Mona-
te?

Calibre treibt die Ressourcenerweiterung und
Entdeckungsbohrungen in Nevada und Nicara-
gua weiter voran. Wir haben fliinf Bohrgerate im
Einsatz, um Erweiterungen unserer neuen hoch-
gradigen Entdeckung entlang des Streichens
und in der Tiefe bei Panteon North zu erproben,
wo wir noch keine Ressourcen gemeldet haben,
jedoch eine erste Ressource fiir das erste Quar-
tal 2023 erwarten. Weitere Ergebnisse aus un-
serem laufenden 170-Kilometer-Bohrprogramm
werden wir zusammen mit Produktions-Updates
bekannt geben.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Wir befinden uns in einem Zustand extremer
Unsicherheit, Volatilitdt, eines steigenden
US-Dollars und hoher Inflationsraten, was die
Zentralbanken dazu veranlasst, mit all diesen
Marktherausforderungen zu kdmpfen. Vor dem
Hintergrund des COVID 19 stieg der Goldpreis
auf ein Allzeithoch. Wahrend sich die Markte

wieder normalisieren und die hohe Inflation ver-
dauen, erh6hen die Zentralbanken die Zinssat-
ze, was sich in der Vergangenheit negativ auf
den Goldpreis ausgewirkt hat. Im Jahr 2022 ist
der Goldpreis um 20 % von seinem Hochst-
stand, der wéhrend der weltweiten Pandemie
erreicht wurde, gefallen. Historische Muster
kdnnen uns helfen, die Zukunft zu verstehen und
mdglicherweise zu antizipieren, da man davon
ausgehen kann, dass der US-Dollar irgendwann
umkippt und anféngt, sich zu schwéchen, so
dass sich der Handel positiv entwickeln kann,
die Zinserhdéhungen sich verlangsamen und
schlieBlich aufhéren werden, was schlieBlich zu
einem Umschwenken und einer Senkung der
Zinssétze fuhrt, die beide in umgekehrter Bezie-
hung zum Gold stehen, was den Edelmetallen
zugutekommt. Ich gehe davon aus, dass der
Goldpreis aufgrund der anhaltenden weltweiten
geopolitischen Spannungen, der bermaBigen
weltweiten Verschuldung und der sinkenden
Kaufkraft unserer Wahrungen steigen und in na-
her Zukunft wieder neue Hochststédnde errei-
chen wird.

Calibre Mining Corp.

ISIN: CA13000C2058
WKN: A2N8JP

FRA: WCLA

TSX: CXB

Vollsténdig verwésserte Aktien: 497 Mio.
Telefon: +1-604-681-9944

calibre@calibremining.com
www.calibremining.com
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GoldMining ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungsgesellschaft, die sich auf aussichtsrei-
che Goldprojekte in Nord- und Sidamerika
spezialisiert hat. Als so genannte Mineral Bank
besteht das Geschaftsmodell darin, in Bais-
se-Phasen hochkarédtige Projekte zu mdglichst
glnstigen Konditionen aufzukaufen und in Haus-
se-Phasen mdglichst hochpreisig wieder zu ver-
kaufen beziehungsweise Entwicklungspartner
dafiir zu generieren. Insgesamt halt GoldMining
aktuell Uber 15 Projekte im Portfolio. Dartiber hi-
naus halt das Unternehmen eine hohe Beteili-
gung an der Royalty-Gesellschaft Gold Royalty,
was eine hohe, jahrliche Dividendenrendite ga-
rantiert. Zudem gelang jiingst ein erstes groBes
Optionsgeschéft, als man das Almaden-Projekt
an NevGold abgeben konnte. Dieses Geschéft
kann GoldMining bis zu 16,5 Millionen CA$ ein-
bringen, wéhrend GoldMining 2020 gerade ein-
mal 1,15 Millionen CA$ dafiir bezahlen musste.

Rund 32 Millionen Unzen Goldaqui-
valent auf der Habenseite

GoldMining konnte in den vergangenen Jahren
bereits einige hochkardtige Akquisitionen
tatigen und dabei eine Ressourcenbasis von
mittlerweile mehr als 25 Millionen Unzen Gold
nachweisen. Inklusive aller weiteren Rohstoffe,
namentlich Silber und Kupfer, verfliigen GoldMi-
nings Projekte sogar Gber mehr als 30 Millionen
Unzen Goldaquivalent. Die wichtigsten Projekte
werden im Folgenden vorgestellt.

Para State Projects - Brasilien

7 Projekte liegen innerhalb beziehungsweise
knapp auBerhalb des brasilianischen Bundes-
staats Para State. 4 davon besitzen bereits eine
Ressourcenbasis von zusammengenommen
knapp 3,5 Millionen Unzen Gold.

Mit 711.800 Unzen Gold in der angezeigten und
716.800 Unzen in der abgeleiteten Kategorie ist
Sao Jorge das flihrende der Para State Projects.
Es handelt sich dabei um ein Open-Pit-Projekt
mit durchschnittlichen, angezeigten Graden von
1,55 Gramm Gold je Tonne Gestein (g/t).

Cachoeira verfliigt Uber 692.000 Unzen in der
angezeigten und 538.000 Unzen in der abgelei-
teten Kategorie und tber insgesamt drei separa-
te Vorkommen im westlichen Lizenzbereich. Der
Ostliche Bereich der Scherzone ist hingegen
noch nicht hinlénglich untersucht worden. Die
bislang gebohrten Lécher wurden durchschnitt-
lich bis in eine Lange von 100 Meter vorangetrie-
ben. Damit ergibt sich fir Cachoeira ein hohes
Explorationspotenzial in die Tiefe hin.

Die anderen 5 Projekte wurden bis dato nur spo-
radisch nach Goldvorkommen untersucht, wo-
bei flr drei davon noch Uberhaupt keine Res-
sourcenschéatzung vorliegt.

Para State weist eine exzellent ausgebaute Inf-
rastruktur aus. Zudem besitzt der Bundesstaat
einen sehr niedrigen Korperschaftssteuersatz
von nur 15,25%. Zum Vergleich: Die meisten an-
deren brasilianischen Bundesstaaten verlangen
34%. Fir interessierte Entwicklungsgesellschaf-
ten bietet sich dort also ein sehr gutes Umfeld.

Titiribi & La Mina Gold Project -
Kolumbien

Von Nord nach Sud zieht sich der so genannte
Mid-Cauca Belt quer durch Kolumbien. Dieser
gilt als einer der perspektivischsten Goldgurtel
der Welt und lieferte allein in den vergangenen
10 Jahren Funde von etwa 100 Millionen Unzen
Gold. Der gesamte Goldgirtel gilt trotzdem im
Vergleich zu anderen Regionen Sliidamerikas als
unterexploriert. Die beiden Gold-Kupfer-Porphy-
re beziehungsweise epithermalen Goldlagerstat-
ten Titiribi und La Mina liegen etwa 100 Kilome-
ter stidwestlich von Medellin und gehdren Gold-
Mining zu 100%. Sie sind an eine exzellente
Infrastruktur angeschlossen und beherbergen
bereits Biuros, Bohrkernlager und eine Stromver-
sorgung. Die beiden Lagerstétten verfligen Uber
zusammen 6,2 Millionen Unzen Gold, 1,6 Millio-
nen Unzen Silber und 1,2 Milliarden Pfund Kup-
fer in der gemessenen und angezeigten Katego-
rie sowie Uber 3,45 Millionen Unzen Gold,
772.000 Unzen Silber und 294 Millionen Pfund
Kupfer in der abgeleiteten Kategorie. Mehrere
Bohrareale wurden zwar identifiziert, bislang
aber noch nicht weiter nach entsprechenden

Vorkommen untersucht. Eine 2022 verdffentlich-
te PEA errechnete einen nachsteuerlichen Ge-
genwartswert (NPV 5%) von 231 Millionen US$
sowie eine nachsteuerliche Rentabilitat (IRR)
von 15%. Die anfanglichen Kapitalkosten wur-
den mit 300 Millionen US$ angegeben, die All-
In-Sustaining-Kosten mit knapp 700 US$ je
Unze. Die relativ konservativen Preisannahmen
von 1.600 US$ pro Unze Gold, 21 US$ pro Unze
Silber und 3,39 US$ je Pfund Kupfer geben wei-
teren Spielraum nach oben. GoldMining konnte
auf La Mina erst kirzlich sehr gute Bohrresultate
erhalten. So stieB man unter anderem auf 345
Meter mit 0,749/t Golddquivalent sowie auf 431
Meter mit 0,739/t Goldaquivalent und auf 118
Meter mit 1,01g/t Gold.

Yarumalito Project — Kolumbien

Das Yarumalito Goldprojekt liegt etwa 60 Stra-
Benkilometer sidlich von Titiribi und umfasst
1.453 Hektar. Es verfugt Uber eine abgeleitete
Ressource von 1,23 Millionen Unzen Gold und
129 Millionen Pfund Kupfer. Bei Bohrarbeiten
konnten mehrere Abschnitte mit hohen Goldgra-
den nachgewiesen werden. So etwa 2,10 Meter
mit 12,67g/t und 1,85 Meter mit 33,759/t Gold.
Uberaus wichtiger sind allerdings die nied-
rig-gradigen, langen Abschnitte von unter ande-
rem 257 Metern mit 0,51g/t, 250 Meter mit
0,51g/t und 141,4 Meter mit 0,77g/t Gold, was
auf eine hohe Tonnage schlieBen lasst. Im Méarz
2022 konnte man eine 1%ige Net-Smelter-Roy-
alty erfolgreich zurlickkaufen.

Crucero Project - Peru

Das Crucero Project liegt ganz im Siidosten Pe-
rus, innerhalb des so genannten Orogenic Gold
Belts und umfasst drei Minen- und flnf Explorati-
onslizenzen auf 4.600 Hektar. Die A1 Lagerstétte
beherbergt mindestens 993.000 Unzen Gold in
der angezeigten und 1,147 Millionen Unzen in der
abgeleiteten Kategorie. Dartiber hinaus verfugt
das Projekt Uber ein hohes Explorationspotenzi-
al, da gleich mehrere weitere Ziele bis dato noch
nicht mittels Bohrungen untersucht wurden.

Yellowknife Gold Project —
Northwest Territories, Kanada

Das Yellowknife Gold Projekt besteht aus meh-
reren Grundsticken (Nicholas Lake, Ormsby,
Goodwin Lake, Clan Lake und Big Sky), die Teile
des Yellowknife Greenstone Belts von 17 bis 100
Kilometer nérdlich der Stadt Yellowknife umfas-
sen. Auf GoldMinings Projektgebieten wurden in
der Vergangenheit bereits Uber 60 Millionen Dol-
lar in die Exploration, die untertdgige Erschlie-
Bung und Camps investiert. Direkt neben der
ehemaligen Discovery Mine befinden sich die
beiden hochgradigen Zielareale Ormsby und
Bruce, etwa 10 Kilometer entfernt das Zielgebiet
Nicholas. Im Méarz 2019 konnte GoldMining eine
erste eigene Ressourcenschétzung fur Yel-
lowknife vorlegen. Demnach verfligt das Projekt
Uber mindestens 14,1 Millionen Tonnen Gestein
mit durchschnittlich 2,33g/t Gold (entspricht
1,059 Millionen Unzen) in der angezeigten Kate-
gorie und 9,3 Millionen Tonnen mit durchschnitt-
lich 2,47g/t Gold (739.000 Unzen) in der abgelei-
teten Kategorie.

Whistler Project — Alaska, USA -
Ausgliederung in U.S.GoldMining

Das Whistler Project liegt etwa 150 Kilometer
nordwestlich von Anchorage und verfiigt Uber
eine Landebahn, sowie Uber die Mdglichkeit auf
die Donlin Gaspipeline zuzugreifen. Das Projekt
besitzt mit einer Flache von 170 Quadratkilome-
tern Distrikt-Charakter und beherbergt mehrere
oberflaichennahe Porphyr-Lagerstatten. Aktuell
besteht Whistlers Ressourcenbasis aus 2,99
Millionen Unzen Gold&quivalent in der gemesse-
nen und angezeigten sowie 6,45 Millionen Un-
zen Goldaquivalent in der abgeleiteten Katego-
rie. Zudem besteht ein betrachtliches Potenzial
fir hoch-gradige epithermale Mineralisationen.
Trotzdem bereits 70.000 Meter gebohrt wurden,
sind einige Bereiche noch wenig untersucht.
Mehrere Areale missen dahingehend detaillier-
ter erforscht werden, darunter ein Bereich, der
bei friheren Bohrungen unter anderem 435,2
Meter mit durchschnittlich 0,729/t Gold und 0,12
Kupfer hervorbrachte.

MINING
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GoldMining arbeitet aktuell daran, das ganze
Potenzial von Whistler dahingehend besser zu
bewerten, indem man das Projekt in eine eigene
Gesellschaft namens U.S.GoldMining ausglie-
dert hat. Dies soll — &hnlich wie bei Gold Royalty
— eine verbesserte Marktbewertung herbeiflihren
und zudem gerade in den USA fiir mehr Auf-
merksamkeit als eigenstandiges Unternehmen
sorgen.

Rea Uran-Projekt - Alberta, Kanada

Ein méglicher weiterer Trumpf im Armel ist das
Rea Uran-Projekt im westlichen Bereich des At-
habasca Basin, des aktuellen heiBesten Uran
Hot-Spots weltweit. Mit seinen 125.000 Hektar
besitzt es Distrikt-Potenzial. Es umschliet Ora-
nos (ex-AREVA) hochgradige Maybelle Lager-
statte, die unter anderem bereits 17,7% U308
Uber 5 Meter hervorbrachte. Orano arbeitet dort
aktiv an der Exploration des Maybelle Projekts.
Rea gehdrt GoldMining zu 75%, wéhrend Orano
die restlichen 25% halt. Ahnlich wie Whistler
konnte auch Rea in Zukunft in eine separate Ge-
sellschaft ausgegliedert werden. Voraussetzung
dafir sind weiter anziehende Uranpreise.

Zusammenfassung:

Hoher Hebel auf den Goldpreis -
Erstes groBes Optionsgeschaft
getatigt

GoldMining konnte sich ein beachtliches Portfo-
lio an Projekten zusammenstellen, die es ge-
meinsam auf Gber 30 Millionen Unzen Goldaqui-
valent bringen. Dabei sind die Projekte noch
nicht einmal im Geringsten komplett exploriert,
die Vorkommen teilweise in mehrere Richtungen
und in die Tiefe hin noch nicht abgegrenzt. Gold-
Minings erfolgreiches Managementteam arbeitet
zudem an weiteren Akquisitionsméglichkeiten.
Ein erstes Optionsgeschéaft konnte GoldMining
im Juni 2022 vermelden, als man das Projekt Al-
maden an NevGold abgeben konnte. Dafir er-
hielt man zunachst 3 Millionen CA$ in NevGold
Aktien. Durch zusétzliche Zahlungen kénnten
weitere 13,5 Millionen CA$ generiert werden. Ein
gutes Geschéft fir GoldMining, kostete das Al-
maden Projekt 2020 gerade einmal 1,15 Millio-
nen CA$. Mit einem weiter steigenden Gold-
preis, sollte GoldMining zudem in der Lage sein,
weitere Projekte verkaufen oder daflir Entwick-
lungspartner finden zu kdnnen.

Exklusives Interview mit Alastair Still,

CEO von GoldMining

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

In den letzten zehn Jahren, wahrend der Talsoh-
le des Goldzyklus, erwarb und akkumulierte
GoldMining Inc. geschickt ein Portfolio groBer,
diversifizierter Gold-Kupfer-Projekte auf dem
gesamten amerikanischen Kontinent, das 16,2
Millionen Unzen Goldaquivalent an M&I-Res-
sourcen und weitere 16,2 Millionen Unzen Gold-
aquivalent an abgeleiteten Ressourcen umfasst.
Jetzt, da sich der Zyklus gedreht hat, haben wir
unsere Strategie gedndert, um damit zu begin-

nen, den Wert unseres Portfolios zu erschlieBen,
von dem wir heute zu erheblich reduzierten Be-
wertungen profitieren. GoldMining Inc. blickt auf
dynamische 12 Monate zurlck, in denen mehre-
re aufregende Katalysatoren fiir unsere wichtigs-
ten Projekte im Jahr 2022-23 vorbereitet wur-
den.

Anfang 2021 konnte GoldMining Inc. durch den
erfolgreichen Bodrsengang von Gold Royalty
Corp (NYSE: GROY) einen bedeutenden Wert
herauskristallisieren. Die Beteiligung von Gold-
Mining an Gold Royalty reprasentiert nun einen
Wert von Uber 60 Mio. $ und wird dem Unter-

nehmen voraussichtlich einen jahrlichen Divi-
denden-Cashflow von etwa 1 Mio. $ bescheren.
Im Juni gaben wir eine Optionsvereinbarung mit
NevGold bekannt, wonach NevGold das Projekt
Almaden in Idaho fir Options- und bedingte
Zahlungen in H6he von insgesamt 16,5 Millionen
C$ erwerben wird. Wir haben Almaden im Marz
2020 fiir nur 1,15 Millionen C$ erworben. Diese
Transaktion stellt eine bedeutende Rendite flr
unsere Aktiondre dar, wahrend wir durch unsere
Beteiligung an NevGold weiterhin an den Explo-
rationsmdglichkeiten teilhaben kénnen.

In Stidamerika schloss unser Team unser erstes
Explorationsbohrprogramm in Kolumbien sicher
und budgetgerecht ab. Das Bohrprogramm ziel-
te auf die Erweiterung der Entdeckung La Gar-
rucha auf dem Projekt La Mina ab. Zu den ersten
Bohr-Highlights gehdrte das Bohrloch LME1108,
das 431,23 Meter mit 0,73 g/t AuEq enthielt.
Ebenfalls in diesem Jahr haben wir eine neue
hundertprozentige Tochtergesellschaft namens
U.S. GoldMining Inc. gegriindet, um das Poten-
zial unseres Projekts Whistler in Alaska zu er-
schlieBen. Whistler ist ein groBes Gold-Kup-
fer-Projekt mit angezeigten Ressourcen von 3,0
Millionen Unzen Goldaquivalent und abgeleite-
ten Ressourcen von 6,5 Millionen Unzen Gold-
aquivalent. U.S. GoldMining Inc. verfugt Uber ein
engagiertes Team und ein Board, das sich auf
die Weiterentwicklung des Projekts konzentriert
und nach einem geplanten Bérsengang im Laufe
dieses Jahres als eigensténdiges offentliches
Unternehmen agieren wird.

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-
talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Der Bérsengang von U.S. GoldMining Inc., der
fur das vierte Quartal 2022 erwartet wird, wird
ein wichtiger Katalysator fur GoldMining Inc.
sein. Diese Kapitalspritze, die durch den Bor-
sengang in das Unternehmen flieBt, wird es dem
Team ermdglichen, die Exploration voranzutrei-
ben und die GréBe, die Qualitdt und das Auf-
wartspotenzial des Vermdgenswertes hervorzu-
heben.

In Kolumbien werden wir auf dem Erfolg unse-
res Bohrprogramms beim Projekt La Mina auf-
bauen, indem wir im vierten Quartal eine Aktua-
lisierung unserer Mineralressourcenschatzung
einleiten, die eine erste Ressourcenschétzung

fur die Lagerstétte La Garrucha beinhalten wird.
Auf der Grundlage dieser aktualisierten Mineral-
ressourcenschéatzung beabsichtigen wir, im
Jahr 2023 eine aktualisierte vorlaufige wirt-
schaftliche Bewertung fir das Projekt La Mina
zu erstellen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Trotz des Gegenwinds durch die Anhebung der
nominalen Zinssatze durch die Zentralbanken ist
es aufgrund der weltweiten Verschuldung fur die
Zentralbanken unméglich geworden, die nomi-
nalen Zinssatze in einer fiskalisch verantwortli-
chen Weise zu erh6hen, um die Inflation zu be-
k&dmpfen. Dies wird unweigerlich dazu fihren,
dass die Realzinsen auf absehbare Zeit negativ
sein werden, was ein starkes Umfeld fir den
Preisanstieg von Gold darstellt.

Gold Mining Inc.

R e

ISIN: CA38149E1016
WKN: A2DHZ0

FRA: BSR

TSX: GOLD

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 165,8 Mio.
Telefon: +1-855-630-1001

bnicholson@goldmining.com
www.goldmining.com
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Gold Royalty ist eine, auf Edelmetalle speziali-
sierte kanadische Royalty- und Streaming-Ge-
sellschaft, die Finanzierungslésungen fir die
Metall- und Bergbauindustrie anbietet. Gold
Royaltys diversifiziertes Portfolio besteht aus
fast 200 Royalties, die sich in bergbaufreundli-
chen Jurisdiktionen in ganz Amerika befinden. In
den ersten 9 Monaten des Geschéftsjahres 2022
konnte man so bereits einen Umsatz von 3,1 Mil-
lionen US$ erreichen. Tendenz stark steigend.

Fokus auf Nevada und Quebec

Innerhalb des Portfolios, das momentan kom-
plett aus Royalties und Streams des amerikani-
schen Kontinents besteht, liegt der Hauptfokus
klar auf den Top-Bergbau-Jurisdiktionen Neva-
da und Quebec, wie die aktuellen Kernprojekte
zeigen, die im Folgenden naher vorgestellt wer-
den.

Canadian Malartic - Quebec/Kanada

Gold Royalty besitzt eine 3,0%ige Net-Smel-
ter-Royalty (NSR) fur die Untertage-Erweiterung
Odyssey in Kanadas groBter Goldmine Canadi-
an Malartic. Die Erweiterung der von Agnico
Eagle und Yamana Gold betriebenen Mine in
Quebec befindet sich aktuell in der Konstrukti-
onsphase und wird voraussichtlich 2023 erste
Goldvorkommen fordern. Die NSR bezieht sich
auf die Bereiche East Malartic, Jeffrey Zone und
Barnat Extension. Yamana Gold meldete zuletzt
eine aktualisierte Mineralressource fir das Un-
tertageprojekt Odyssey von 2,35 Millionen Un-
zen Gold an angezeigten Mineralressourcen und
13,15 Millionen Unzen Gold an abgeleiteten Mi-
neralressourcen. Das Untertageprojekt Odyssey
wird voraussichtlich etwa 500.000 Unzen Gold
pro Jahr Gber eine Minenlebensdauer von mehr
als 18 Jahren fordern, mit Potenzial fir zuséatzli-
che Erweiterungen.

Jerritt Canyon — Nevada/USA

First Majestic Silvers Jerritt Canyon Mine in Ne-
vada wird derzeit als Untertagemine betrieben
und besitzt eine Kapazitét von 4.500 Tonnen pro
Tag. Das Unternehmen férderte aus der Jerritt

Canyon Goldmine 2021 68.567 Unzen Gold und
plant flr das laufende Jahr 2022 mit einer Ge-
samtférderung zwischen 116.000 und 129.000
Unzen Gold. Gold Royalty hélt eine 0,5%ige
NSR sowie eine gleitende Lizenzgebihr pro Ton-
ne (PTR).

Das Projektgelande besteht aus einem grofB3en,
wenig erschlossenen Landpaket mit einer Fl&-
che von 30.821 Hektar. First Majestic Silver hat
mehrere Méglichkeiten identifiziert, um sowohl
das Kosten- als auch das Produktionsprofil von
Jerritt Canyon zu verbessern sowie kurzfristiges
Brownfield-Potenzial zwischen den Minen SSX
und Smith und langfristiges grundstiicksuber-
greifendes Explorationspotenzial. Fiir 2022 sind
135.000 Bohrmeter geplant. Bis Jahresende soll
die Untertagemine West Generator, ein Teil des
Jerritt-Canyon-Grundstlicks, der der NSR von
Gold Royalty unterliegt, online gehen.

Marigold - Nevada/USA

Marigold liegt auf dem Battle Mountain-Eureka
Goldtrend im Osten von Nevada und besteht
aus 205 nicht patentierten Bergbau-Claims, die
sich Uber 7,8 Quadratkilometer innerhalb des
Betriebs von SSR Mining erstrecken. SSR Mi-
ning hat drei Ressourcen innerhalb der Mari-
gold-Claims beschrieben: 8N, 8D und 8 South
Extension. Basierend auf dem aktualisierten
Plan fir die Lebensdauer der Mine, wird erwar-
tet, dass die Mine zukinftig im Durchschnitt
etwa 211.000 Unzen Gold pro Jahr produzieren
wird. Gold Royalty hélt eine 0,75%ige NSR an
Marigold.

Coté Gold - Ontario/Kanada

Fir IAMGolds Goldprojekt Cété besitzt Gold
Royalty eine 0,75%ige NSR fir den sidlichen
Teil des geplanten Tagebaus. Diese deckt Zonen
mit hochgradigeren Mineralisierungen ab, die
voraussichtlich in den ersten Produktionspha-
sen abgebaut werden sollen. Cété liegt in Onta-
rio und beherbergt etwa 7,2 Millionen Unzen
Gold. Die Mine befindet sich in der Konstrukti-
onsphase und wird voraussichtlich im zweiten
Halbjahr 2023 die Produktion aufnehmen. Die
erwartete Produktion liegt bei etwa 489.000 Un-
zen Gold in den ersten 5 Jahren und 367.000

Unzen Gold pro Jahr Uber die Lebensdauer der
Mine. Weiterhin verfligt das Projekt Uber ein ho-
hes Explorationspotenzial.

REN - Nevada/USA

Barrick Golds REN Project besitzt eine abgelei-
tete Ressource von 1,24 Millionen Unzen Gold
zu durchschnittlichen Graden von 7,3g/t Gold.
Zu den herausragenden Bohrergebnissen ge-
hérte dabei ein 40,2 Meter langer Abschnitt mit
einem Gehalt von 27,60 g/t Gold. Barrick hat
hervorgehoben, dass REN ein zukinftiges
Wachstum fiir den Carlin-Komplex darstellt und
das Potenzial hat, in naher Zukunft zum Lebens-
zyklusplan der Mine beizutragen. Gold Royalty
hélt eine 1,5%ige NSR und einen 3,5%igen
Net-Profit-Interest (NPI).

Lone Tree — Nevada/USA

Lone Tree gehdrt i-80 Gold und soll zum ,,Hub“
des ,Hub and Spoke“-Entwicklungsplans der
Gesellschaft in Nevada werden. Ziel ist es dabei,
einer der groBten Goldproduzenten Nevadas zu
werden und letztendlich tGber 500.000 Unzen
Gold jahrlich zu produzieren. Autoklav-Studien
und Restlaugungsprogramme sind im Gange,
die erste Goldproduktion wird noch im Jahr
2022 erwartet. 1-80 Gold verfigt tber ein erst-
klassiges Managementteam mit einer Erfolgsbi-
lanz von operativen Spitzenleistungen in Neva-
da. Gold Royalty halt eine 1,5%ige NSR an Lone
Tree.

Nevada Gold Mines Royalties

Gold Royalty schloss im August 2022 eine Ver-
einbarung mit Nevada Gold Mines LLC um meh-
rere Lizenzgebihren fiir Grundstlicke in Nevada
fur einen Gesamtbetrag von 27.500.000 US$ zu
erwerben, der bei Abschluss durch die Ausgabe
von 9.393.681 Stammaktien des Unternehmens
beglichen wurde. Dabei handelt es sich um eine
10%ige NPI an der hochgradigen, produzieren-
den Mine Granite Creek, zahlbar nach der kumu-
lativen Produktion von 120.000 Unzen Gold oder
einem Aquivalent aus diesem Projekt. Weiterhin
um eine 2,00%ige NSR auf die von Kinross Gold

Corporation betriebene Mine Bald Mountain,
zahlbar nach der Produktion von 10 Millionen
Unzen Gold auf den Grundstticken und um eine
NSR von 1,25 % auf die Joint-Venture-Zone
Bald Mountain, die ebenfalls von Kinross betrie-
ben wird.

Fenelon - Québec/Kanada

Das Fenelon Project gehért Wallbridge Mining
und liegt in Quebec, innerhalb des Detour-Fene-
lon Gold Trends. Es beherbergt mindestens 2,13
Millionen Unzen Gold in der Kategorie angezeigt
und weitere 1,47 Millionen Unzen Gold in der
Kategorie abgeleitet. Wallbridge kundigte fir
2022 ein Bohrprogramm im Wert von 70 Millio-
nen CA$ an, wovon 115.000 Meter bei Fenelon
geplant sind. Ziel ist die Erweiterung der Res-
sourcen und die Vorbereitung einer Machbar-
keitsstudie. Gold Royalty halt eine 2%ige NSR
an Fenelon.

Beaufor - Quebec/Kanada

Die ehemals produzierende Beaufor Mine wird
im laufenden Jahr 2022 wieder in Betrieb ge-
nommen. Der Betreiber Monarch Mining ver-
sucht aktuell die etwa 340.000 Unzen Goldres-
source zu erweitern. Gold Royalty hélt eine
2,75%ige NSR fiur einen Teil der Mine und eine
PTR (3,75 CA$ pro verarbeiteter Tonne aus Be-
aufor + 1,25 CA$ pro verarbeiteter Tonne aus
den weiteren Gebieten).

Borden - Ontario/Kanada

Die Borden-Mine wird von Newmont in der Nahe
von Chapleau, Ontario betrieben. Borden, das
als ,Bergwerk der Zukunft* beschrieben wird,
verfiigt Uber hochmoderne Gesundheits- und
Sicherheitskontrollen, digitale Bergbautechnolo-
gien und -prozesse sowie kohlenstoffarme Ener-
giefahrzeuge. Daruber hinaus beseitigt die volle-
lektrische Untertageflotte von Borden Dieselpar-
tikel aus der Untertageumgebung und senkt die
Treibhausgasemissionen. Newmont nahm die
Produktion bei Borden Ende 2019 auf. Die Pro-
duktion von Borden belief sich auf 103.524 Un-
zen Gold im Jahr 2021. Die jiungste verfligbare
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Erkldrung zu den Mineralreserven und Mineral-
ressourcen weist nachgewiesene und wahr-
scheinliche Mineralreserven von 0,95 Millionen
Unzen Gold, gemessene und angezeigte Mine-
ralressourcen von 0,56 Millionen Unzen Gold
sowie abgeleitete Mineralressourcen von 0,41
Millionen Unzen Gold auf. Die Lizenzgebihr um-
fasst ein funf Kilometer langes Interessengebiet
mit einer NSR von 0,50% auf bestimmten
Claims. Im Juli 2022 wurde bestatigt, dass in der
Mine Borden auf den entsprechenden Claims
Bergbau betrieben wird, weshalb Newmont mit
der Zahlung von Lizenzgebuhren begonnen hat.
Gold Royalty hat daher etwa 1,4 Millionen Dollar
an LizenzgebUhrennachzahlungen erhalten.

Jahrliches Umsatzwachstum von
60% + Analystenschéatzungen +
Dividende

Mit Uber 30 Lizenzgebieten, die sich bereits in
der Produktion oder Entwicklung befinden, wird
Gold Royalty im Jahr 2022 voraussichtlich Ein-
nahmen in Héhe von etwa 7 Millionen US$ erzie-
len und in den néchsten zwei Jahren jeweils um
branchenflihrende 58% auf ca. 17 Millionen US$

im Jahr 2024 wachsen, basierend auf Konsens-
schitzungen der Analysten. Gold Royalty zahlt
eine quartalsweise Dividende von 0,01 US$ je
Aktie.

Zusammenfassung: Immer mehr
Projekte gehen online und sorgen
fur Umsatz

Gold Royalty besitzt ein ansprechendes Royal-
ty-Portfolio mit einigen wichtigen Kern-Projek-
ten, die teilweise schon Umsatze in die Kassen
spllen, wie etwa Borden. Richtig interessant
wird es aber erst, wenn GroBprojekte wie Odys-
sey, Coté, REN, Fenelon und einige weitere an
den Start gehen beziehungsweise — wie bei den
Nevada Gold Mines Royalties entsprechende
Férderkennzahlen erreichen. Mit rasch anzie-
henden Umsétzen besteht eine zusétzliche
Chance fiir eine Anhebung der Quartalsdividen-
de. Gold Royalty besitzt die Expertise und die
finanziellen Mittel, um weitere Kracher-Royalties
a la C6té bzw. Nevada Gold Mines zu generie-
ren. Zur weiteren Finanzierung konnte eine 25
Millionen US$ Kreditlinie mit BMO jlngst um
zwei Jahre verléngert werden.

Exklusives Interview mit David Garofalo,

CEO von Gold Royalty

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

Trotz des schwierigen Umfelds am Aktienmarkt
hat Gold Royalty seine Strategie des Aufbaus
eines hochwertigen Portfolios von Edelmetall-Li-
zenzgebihren weiter umgesetzt. Durch diszipli-
nierte und wertsteigernde Akquisitionen haben
wir unser Portfolio von nur 18 Lizenzgebieten vor
etwa 18 Monaten auf Uber 200 Lizenzgebiete er-
weitert. Dartber hinaus haben wir Lizenzgebiih-
ren durch eine Mischung aus Unternehmensfu-
sionen und -Ubernahmen erworben, neue Li-

zenzgebihren zur Finanzierung des Minenbaus
geschrieben, Lizenzgebulhren von Dritten erwor-
ben und neue Lizenzgebihren durch unser Li-
zenzgebiihrengeneratormodell in Quebec, Onta-
rio und Nevada generiert.

Im November 2021 schlossen wir die Akquisition
von Abitibi Royalties und Golden Valley Mines
and Royalties erfolgreich ab und nahmen damit
unsere Ecklizenzgebuhr fiir das Projekt Odyssey
in unser Portfolio auf. Im Mé&rz 2022 erwarben
wir eine Lizenzgeblhr fur das Goldprojekt Cote
von einem Drittanbieter. AuBerdem finanzierten
wir die Wiederinbetriebnahme der Mine Beaufor

von Monarch Mining in Val d‘Or, Quebec, indem
wir neue Lizenzgeblhren fiir die Grundstlicke
des Unternehmens schrieben.

Vor kurzem haben wir ein Portfolio von Lizenz-
gebiihren von Nevada Gold Mines erworben,
darunter eine wichtige Lizenzgebulhr fir das
Granite Creek Projekt von i-80 Gold. Mit dieser
Transaktion wurden auch Barrick Gold und Ne-
wmont als Aktionare von Gold Royalty gewon-
nen, was eine starke Bestétigung der Aussich-
ten fir Gold Royalty durch die groBten Bergbau-
unternehmen der Branche darstellt.

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-
talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Die wichtigsten Katalysatoren fir Gold Royalty
im néchsten Jahr werden die Fortschritte bei
drei bedeutenden Entwicklungsprojekten sein,
an denen wir Lizenzgebulhren halten.

e Das Untertageprojekt Odyssey bei Canadian
Malartic, Kanadas groBter Goldmine, wird
voraussichtlich im Jahr 2023 die Produktion
aufnehmen und Gold Royalty zusatzliche
Cashflows bescheren.

e Das Goldprojekt Cote in Ontario wird vor-
aussichtlich 2024 in Produktion gehen, wo-
bei in den nachsten 12 Monaten wichtige
bauliche Meilensteine erreicht werden. Es
wird erwartet, dass das Projekt in den ersten
6 Jahren der Lebensdauer der Mine fast
500.000 Unzen Gold pro Jahr produzieren
wird.

* Das REN-Projekt, die unterirdische Erweite-
rung der Goldstrike-Mine in Nevada, soll
kurzfristig in den Minenplan von Barrick auf-
genommen werden, wobei ein zusatzliches
Ressourcenwachstum fir 2022 erwartet
wird.

Neben diesen wichtigen ErschlieBungsprojekten
wird Gold Royalty im Jahr 2022 Gber 700.000
Meter an Bohrungen in unserem gesamten Port-
folio durchfihren, was Explorationsausgaben
von Uber 200 Millionen Dollar entspricht und
zahlreiche weitere Katalysatoren aus unserem
Portfolio von Uiber 200 Lizenzgebieten bietet.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Trotz eines schwierigen Aktienmarktes sind die
Fundamentaldaten fiir Gold sehr solide und zu-
kunftsorientiert. Die Inflation ist immer noch auf
dem hdéchsten Stand seit 40 Jahren. Doch im
Gegensatz zum letzten groBen Inflationszyklus
haben die Zentralbanken aufgrund der weltwei-
ten Verschuldung keine Md&glichkeit mehr, die
Nominalzinsen auf fiskalisch verantwortliche
Weise zu erhéhen, um die Inflation zu bekamp-
fen. Dies wird unweigerlich dazu flhren, dass
die Realzinsen weiter in den negativen Bereich
abtauchen und der Goldpreis auf neue Allzeit-
hochs getrieben wird. Inflationsbereinigt liegt
das Allzeithoch von Gold bei etwa 3.000 US-Dol-
lar pro Unze, und ich gehe davon aus, dass es in
naher Zukunft Gberschritten wird.

Gold Royalty Corp.

vome B 300

ISIN: CA38071H1064
WKN: A2QPLC

FRA: 6LSO

NYSE: GROY

Vollstédndig verwéasserte Aktien: 154,5 Mio.
Telefon: +1-604-396-3066

Info@GoldRoyalty.com
www.goldroyalty.com/
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Mawson Gold ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die sich auf Gold- und
Kobalt-Vorkommen in Finnland und Australien
spezialisiert hat. Dabei konnte das Unterneh-
men erst jingst seine Ressourcenbasis in Finn-
land verdoppeln und ein Goldprojekt in Schwe-
den akquirieren. 2022 wurden die australischen
Top-Assets, die stetig spektakuladre Bohrresul-
tate liefern, in eine neue Gesellschaft namens
Southern Cross Gold ausgegliedert, an der
Mawson Gold noch gute 60% der Anteile halt.
Das Unternehmen arbeitet aggressiv an der
Ausweitung seiner Ressourcenbasis.

Rompas-Rajapalot - Lage und
Infrastruktur

Mawson Golds Flaggschiffprojekt ist das
Gold-Kobalt-Explorationsprojekt Rompas-Raja-
palot, welches sich sidlich des Polarkreises in
Finnisch-Lappland befindet. Dort befindet man
sich nicht nur in einer der Top-Jurisdiktionen
weltweit, sondern auch inmitten eines Gebiets,
das gleich mehrere hochkarétige Minen-Projek-
te namhafter Produzenten wie Agnico-Eagle,
Boliden und Anglo American beherbergt. Dem-
entsprechend ist die vorzufindende Infrastruktur
als exzellent zu bezeichnen. Mawson Gold be-
sitzt in Finnland insgesamt 5 erteilte Explorati-
onsgenehmigungen fir 5.725 Hektar und 10
Explorationsgenehmigungsantrage und Reser-
vierungen fir 27.000 Hektar.

Rompas-Rajapalot - Geologie

Das 6stlich von Rompas liegende Teilprojekt
Rajapalot beherbergt mehrere hydrothermale
Gold-Kobalt-Ziele, innerhalb eines 4 mal 3 Kilo-
meter groBen Areales. Darunter mindestens
eine bedeutende und strategische Gold-Ko-
balt-Ressource und eine der gréBten Goldres-
sourcen Finnlands nach Gehalt und enthaltenen
Unzen sowie eine der wenigen Kobaltressour-
cen Europas.

Die Ressource bei Rajapalot ist im Wesentlichen
schichtgebunden. Die hochgradigen Gold-Ko-
balt-Mineralisierungen bei Rajapalot sind linea-
re oder sublineare, nahezu vertikale Strukturen
(Verwerfungen und Adern), die im Allgemeinen
schrag zur Lédngsachse des leitfahigen, abwérts

einfallenden Wirtsgesteins liegen. Es wird ange-
nommen, dass sich diese hochgradigen Trends
an den Schnittlinien zwischen reaktivem Wirts-
gestein und steil abfallender bis vertikaler, durch
Briiche gesteuerter hydrothermaler Alteration
entwickeln.

Rompas-Rajapalot - Ressource

Im August 2021 konnte Mawson Gold eine ab-
geleitete Mineralressource (Tagebau und Unter-
tagebau) von 10,91 Millionen Tonnen mit 2,5 g/t
Gold und 443 ppm Kobalt (entspricht zusam-
mengenommen 3,0 g/t Goldaquivalent) flr
887.000 Unzen Gold und 4.800 Tonnen Kobalt
beziehungsweise 1,04 Millionen Unzen Gold-
dquivalent ausweisen. Diese Mineralressourcen
wurden mit einem Cut-Off-Gehalt von 0,3 g/t
Goldaquivalent im Tagebau und einem Cut-Off-
Gehalt von 1,1 g/t Goldaquivalent im Untertage-
bau ermittelt.

Rompas-Rajapalot -
Ressourcenpotential und aktuelle
Arbeiten

Neben dieser Ressource, die die siebtgroBte
Kobaltressource in der EU darstellt, besitzt
Rompas-Rajapalot ein ungleich héheres Res-
sourcenpotenzial, da die aufgewerteten Res-
sourcengebiete seitlich und neigungsabwérts
offen sind.

So stieB man unter anderem auf 1,6 Meter mit
19,2g/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 Neuentdeckungen ma-
chen, die unter anderem 1,5 Meter mit 18,19/t
Gold und 1.696ppm Kobalt sowie 70,3 Meter
mit 1,69/t Goldaquivalent hervorbrachten.

Das 2021er Bohrprogramm, welches 19.422
Bohrmeter umfasste, erbrachte weitere, teils
spektakulédre Resultate. So stie das Unterneh-
men 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 Meter mit 3,99/t
Gold und 1.403ppm Kobalt sowie 3,6 Meter mit
7,49/t Gold und 2.290ppm Kobalt.

Zudem wurden 8 weitere Zielbereiche mit Find-
lingen entdeckt. Die hochgradigsten Proben in
den Gesteinsbrocken enthielten 546g/t, 290g/t

und 129g/t Gold. 30 der Gesteinsbrocken zeig-
ten Aufschlisse mit durchschnittlich 35,1g/t
Gold.

Zum Auffinden weiterer hochgradiger Stellen
setzt Mawson Gold auch verstérkt kinstliche
Intelligenz ein.

Eine neue magnetische Untersuchung zeigte
jingst mehr als 30 Goldziele in einem Gebiet
von 4 mal 4 Kilometern. Dieses groBere Zielge-
biet wurde noch nicht bebohrt, obwohl es zwi-
schen Rajapalot und Rompas liegt und mit einer
groBen C-Horizont-Anomalie zusammenfallt.
Zielerprobung durch partielle Auslaugung und
geochemische Probenahme an der Basis des
Bodens soll je nach Prioritdt und Genehmi-
gungsstatus sofort beginnen.

Skelleftea North Gold Project

Im Januar 2022 vermeldete Mawson Gold den
Abschluss einer Options- und Joint-Ven-
ture-Vereinbarung, um bis zu 85% der 2.500
Hektar des Goldprojekts Skelleftea North von
Elemental Exploration Scandinavia AB zu akqui-
rieren. Das Projektgelédnde zeigt mehrere Gold-
aufschlisse mit einem Gehalt von bis zu 15,19/t
Gold. Es liegt im renommierten Skellefte Belt,
einem modernen Goldfeld mit einer Produktion
von Uber 6 Millionen Unzen Gold. Mawson Gold
erwirbt das Recht auf Erwerb von bis zu 85%
am Projekt Uber einen Zeitraum von 10 Jahren.
Die Gesellschaft kann ihr lokales Explorations-
team nutzen und konsolidiert den nordischen
Schwerpunkt durch Hinzufiigung eines ganz-
jahrigen Bohrprojekts zur Ergénzung des fortge-
schrittenen Rajapalot-Projekts. Im Laufe des
Jahres 2022 lieferte man einige beeindruckende
Bohrergebnisse wie etwa 1,8 Meter mit 28,4g/t
Gold, inklusive 0,4 Meter mit 132g/t Gold ab.

Victorian Goldfields - Nagambie
Deal + Ausgliederung in Southern
Cross Gold Ltd.

In den Victorian Goldfields Australiens hat Maw-
son Gold im M&rz 2020 und erneut im Oktober
2020 vielschichtige Vereinbarungen mit Nagam-
bie Resources Limited abgeschlossen. Infolge-
dessen kontrolliert Mawson Gold drei bedeu-
tende epizonale historische Goldfelder (Sunday

Creek, Redcastle und Whroo) innerhalb von 471
Quadratkilometern an bewilligten Konzessionen
und Antragen in Victoria und besitzt ein Vor-
kaufsrecht, um Vorschlage, die fir den Rest des
3.300 Quadratkilometer groBen Konzessions-
pakets von Nagambie in Victoria in Erwagung
gezogen werden, aufzugreifen oder anzupas-
sen. Alle australischen Assets wurden im zwei-
ten Quartal 2022 in die Spin-Out-Company
Southern Cross Gold Ltd. ausgegliedert und an
der ASX gelistet. Mawson Gold hélt einen
60,3%igen Anteil an Southern Cross Gold.

Victorian Goldfields — Sunday Creek -
Spektakuldre Bohrergebnisse in
2022

Bei Sunday Creek handelt es sich um eine fla-
che orogenische Lagerstatte im Fosterville-Stil,
die 56 Kilometer nérdlich von Melbourne liegt.
Sunday Creek ist in der Tiefe und entlang des
Streichens offen und wird von Southern Cross
Gold als ein hochwertiges Explorationsprojekt
mit einer Affinitat zur Mine Fosterville eingestuft.
Das Unternehmen fiihrte 2021 eine Bohrkampa-
gne durch, die sich vor allem auf die aussichts-
reichen Areale Golden Dyke, Gladys und Apollo
fokussierte. Viele der Bohrungen erbrachten da-
bei einige Uberzeugende Resultate.

Einen ersten Volltreffer landete Mawson Gold
Ende 2021, als man auf 3,0 Meter mit 41,4g/t
Gold und 12% Antimon innerhalb von 11,7 Me-
tern mit 12,4g/t Gold und 3,6% Antimon stieB.
Eine weitere Bohrung erbrachte 5,6 Meter mit
10g/t Gold.

Nochmals einen drauf setzte Southern Cross
Gold mit dem 2022er Bohrprogramm. Dabei
konnte man einige spektakulare Bohrabschnitte
wie etwa 119,2 Meter mit 3,99/t Goldaquivalent,
42 Meter mit 4,8g/t Goldaquivalent sowie 21,5
Meter mit 159/t Goldaquivalent — letzteres bei
einer Step-Out-Bohrung — nachweisen.

Victorian Goldfields — Redcastle +
Whroo Joint Ventures

Southern Cross Gold besitzt das Recht, eine
Joint Venture Beteiligung von bis zu 70% an
den beiden Goldgrundstiicken Redcastle und
Whroo zu erwerben, indem es flr jedes der bei-
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den Projekte innerhalb von 5 Jahren bestimmte
Explorationsausgaben tatigt.

Redcastle liegt in Zentral-Victoria, 45 Kilometer
6stlich von Bendigo und 18 Kilometer nérdlich
von Heathcote. Es handelt sich dabei um ein
flaches orogenes historisches, hochgradiges
Erzfeld im Fosterville-Stil, das sich in einem Ge-
biet von 51 Quadratkilometern befindet. Es liegt
7 Kilometer entlang des Streichens von Manda-
lay Resources’ Costerfield-Mine und auf einer
parallelen Nord-Sid-Struktur, 24 Kilometer 6st-
lich von Kirkland Lake Golds Fosterville-Mine.
Das Gelande beherbergt sechs Hauptprospek-
te, die als Zielgebiete identifiziert wurden: Re-
servoir, Mullocky, Laura, RFZ, Why Not und Pi-
oneer. Mittels 2008 durchgefuhrter Bohrungen
konnten unter anderem 10 Meter mit 2,5g/t
Gold, 2 Meter mit 10,7g/t Gold sowie 2 Meter
mit 6,3g/t Gold nachgewiesen werden.

Durch das Whroo JV wurde die urspriingliche
Vereinbarung von 4 Quadratkilometern auf 199
Quadratkilometer Mineralienbesitz  erweitert
und schlieBt den 14 Kilometer langen goldmine-
ralisierten Whroo-Trend ein. Das Whroo JV be-
steht aus vier erteilten Explorationslizenzen,
zwei Explorationslizenzantragen und einer er-
teilten Reservierungslizenz (Doctors Gully). Mit-
tels 2008 durchgefiihrter Bohrungen auf Doc-

tors Gully konnten unter anderem 10 Meter mit
2,59/t Gold, 2 Meter mit 10,7g/t Gold sowie 2
Meter mit 6,3g/t Gold nachgewiesen werden.
Jungste Bohrungen erbrachten unter anderem
0,6 Meter mit 49,7g/t Gold im Bereich des Ba-
laclava Open Pits.

Zusammenfassung: Fokussierung
auf Skandinavien + mit einem Bein
noch in Australien

Mawson Gold gab seine australischen Assets in
eine neue Gesellschaft ab und holte sich gleich-
zeitig ein neues Goldprojekt in Schweden hinzu.
Wahrend man in Finnland bereits eine strate-
gisch wichtige Ressource sein Eigen nennt und
die Erstellung einer PEA lauft, besteht in Schwe-
den ein weiteres Explorationspotenzial in einem
etablierten Minendistrikt. Zugleich gab man die
australischen Assets in eine andere Gesell-
schaft, profitiert aber weiter von deren Entwick-
lung. Mit der aktuellen Bohrintensitdt durfen
sich Anleger in den kommenden Wochen und
Monaten auf einen spannenden Newsflow freu-
en, allen voran aus Finnland, wo zwischen Rom-
pas und Rajapalot eine weitere Ressource lie-
gen kénnte.

Exklusives Interview mit Ilvan Fairhall,
CEO von Mawson Gold

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

Mawson ist in mehreren Bereichen sehr aktiv ge-
wesen.

Auf dem zu 100 % unternehmenseigenen Gold-
Kobalt-Projekt Rajapalot haben wir die Arbeiten
fur eine erste PEA (fallig im Oktober 2022) voran-
getrieben. Diese Studie wird zum ersten Mal das

wirtschaftliche Potenzial aufzeigen, das bereits
innerhalb der Ressource von 1,01 Mio. Unzen
AuEq definiert wurde, und eine Plattform fir die
Erweiterung der Ressource durch Bohrungen in
den offenen neigungsabwarts gelegenen Erwei-
terungen der Ressource bieten. Gleichzeitig
schloss Mawson Uber 6.000 m Bohrungen ab,
um den mineralisierten FuBabdruck auf dem ge-
samten Grundstiick zu erweitern, und die Explo-

ration wird nach der Identifizierung von Uber 30
Zielen in einem 4 km mal 4 km groBen Gebiet,
das noch nie zuvor durch Bohrungen erprobt
wurde, zwischen den Gebieten Rompas (6 m mit
617 g/t Au) und Rajapalot (1,01 Unzen AuEq) auf
dem zu 100 % unternehmenseigenen 18.000 ha
groBen Grundstlick fortgesetzt.

Nach herausragenden Explorationsergebnissen
auf seinen australischen Projekten gliederte
Mawson im Mai 2022 das an der ASX notierte
Unternehmen Southern Cross Gold (SXG) aus,
um den Erfolg auf den Kapitalméarkten zu nutzen.
Seit der Beschaffung von 11,8 Mio. AUD haben
die Bohrungen auf dem Vorzeigeprojekt Sunday
Creek nicht aufgehort, das nun 16 Abschnitte
mit mehr als 100 g/t AuEq x m beherbergt, ein-
schlieBlich eines herausragenden 119,2 m lan-
gen Abschnitts mit 3,9 g/t AuEg. SXG war im
vergangenen Jahr der Bérsengang mit der bes-
ten Performance an der ASX und bewertete den
60 %igen Anteil regelmaBig héher als die ge-
samte Marktkapitalisierung von Mawson.
Mawson erwarb auBerdem eine Option auf bis
zu 85 % des 2.500 ha groBen Goldprojekts Skel-
lefted North in Nordschweden — einem Bergbau-
gurtel von Weltrang, in dessen Umkreis von 22
km Uber 7 Mio. Unzen Au gefordert wurden. Das
Grundstlick beherbergt mehrere Goldaufschlis-
se und die ersten beiden Bohrlécher durch-
schnitten 1,8 m mit 28,4 g/t Au (einschlieBlich
0,4 m mit 132 g/t Au) und 4,4 m mit 4,8 g/t Au.

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-
talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Die PEA von Rajapalot, die im Oktober 22 verof-
fentlicht werden soll, wird das erste Mal sein,
dass die starken Fundamentaldaten des 1moz
AuEq in einem Business Case formuliert werden.
Gleichzeitig werden die Explorationsarbeiten
fortgesetzt, um das Camp-Scale-Potenzial der
Liegenschaft auszubauen. Die Bohrungen wer-
den auf eine neigungsabwaérts gerichtete Erwei-
terung der bekannten Ressource abzielen (30,9
m mit 5,1 g/t AuEq ist die tiefste Stelle bei Palo-
kas). Darliber hinaus werden wir in einem 4 x 4
km groBen, aussichtsreichen, aber véllig uner-
schlossenen Gebiet des Grundstiicks Proben

entnehmen und Bohrungen durchfihren, um
nach weiteren Goldvorkommen in diesem auf-
strebenden Goldcamp zu suchen.

Mawson wird auch seine Beteiligung an Skellef-
tea vorantreiben und profitiert weiterhin von sei-
ner 60%igen Beteiligung an SXG, die zwei Bohr-
gerate auf dem Projekt Sunday Creek betreibt.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die jungsten aggressiven Zinserhéhungen der
Fed und anderer Zentralbanken haben die Stim-
mung im Sektor in letzter Zeit negativ beein-
flusst. Da die Erwartungen fur die Zinserhéhun-
gen jedoch schneller zuriickgehen als die zu-
grunde liegende Inflation, gehen wir davon aus,
dass sich die Eigenschaften von Gold als lang-
fristige reale Inflationsabsicherung in Zukunft als
positiv fiir Gold erweisen werden.

Mawson Gold Ltd.
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OceanaGold

Einer der am schnellsten wachsenden Gold-

produzenten weltweit

Gerard Bond, CEO

weit.

Haile Goldmine -

Lage und Infrastruktur

Eine der beiden groBen Goldminen nennt sich
Haile und liegt im US-Bundesstaat South Ca-
rolina. Seitdem man das erste Gold aus der
modernen Haile Goldmine im Januar 2017
goss, und die kommerzielle Produktion im Ok-
tober desselben Jahres erreichte, baute das
Unternehmen Gold aus insgesamt vier Pits

ab.

a.%“\

OceanaGold ist weltweit aktiv und
betreibt aktuell vier Goldminen.
(Quelle: OceanaGola)
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OceanaGold ist ein australischer Mid-Tier-
Gold-Produzent mit Minen in den USA, Neu-
seeland und auf den Philippinen. Das Unteneh-
men befindet sich aktuell in einer Transformati-
onsphase von einer gréBtenteils Ubertagigen
Produktion hin zu Untertagebaubetrieben. Oce-
I T anaGold peilt dabei an, seine Jahresférderung

‘.J von rund 362.000 Unzen Gold 2021 auf bis zu
495.000 Unzen Gold im laufenden Jahr 2022
und bis zu 620.000 Unzen Gold in 2024 zu er-
hoéhen. Damit ist das Unternehmen einer der
am schnellsten wachsenden Goldférderer welt-

Vancouver Corporate HQ

Die Gesellschaft errichtete in den vergangenen
5 Jahren einen erstklassigen CIL/Flotations/
Ultra-Feinmahl-Prozesskreislauf und erweiterte
die Oberflacheninfrastruktur.

2019 begann man mit Investitionen zur Rationa-
lisierung der Verarbeitungsanlage und zur Ver-
besserung der Goldgewinnung. AuBerdem wur-
de eine neue Tagebauflotte genehmigt und fir
den Betrieb mobilisiert, wodurch sich die Flot-
tengréBe drastisch erhdhte. Seit OceanaGold
die Mine betriebt, hat sich Haile zur groBten
Goldmine an der amerikanischen Ostkdiiste ent-
wickelt.

Haile Goldmine -
Férderung und Ressourcen

Die Haile Goldmine férderte im ersten Halbjahr
2022 insgesamt 98.200 Unzen Gold zu Tage.
Die All-In-Sustaining-Kosten lagen bei 1.220
US$ je Unze.

Ende 2021 verfugte Haile Uber Reserven von
2,55 Millionen Unzen Gold und Ressourcen von
3,7 Millionen Unzen Gold.

Die aktuelle Minenlaufzeit betragt etwa 12 Jahre.
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Haile Goldmine - Exploration und
zukiinftige Férderung

Um die Minenlaufzeit auszuweiten, arbeitet
OceanaGold stetig an der Erweiterung der Res-
sourcen und der ErschlieBung untertédgiger La-
gerstétten. So besitzt das Unternehmen unter
anderem eine unterirdische Reserve fUr das
Projekt Horseshoe und eine unterirdische Res-
source fur die nahe gelegene Lagerstétte Palo-
mino.

Das Genehmigungsverfahren fiir den Abbau im
Horseshoe-Untergrund, der im Jahr 2022 be-
ginnen soll, ist im Gange. Neue Technologien
tragen weiterhin dazu bei, den Wert der
Haile-Aktiva zu steigern, einschlieBlich Optimie-
rungsstudien fir Minenplédne, Abbaumethoden,
Prozessgewinnungen und die Auswahl der Aus-
ristung. Fir 2022 plant OceanaGold fir Haile
mit einer jahrlichen Goldférderung von bis zu
160.000 Unzen.

2022 konnte man Uberragende Bohrergebnisse
von Horseshoe Extension (unter anderem
7,459/t Gold Uber 43,4 Meter) sowie von Palo-
mino (unter anderem 7,77g/t Gold Uber sage
und schreibe 101,3 Meter, 800 Meter von Hor-
seshoe Reserve entfernt) nachweisen. Fur 2022
plant OceanaGold eine Erhéhung der Férderung
auf bis zu 155.000 Unzen Gold.

Die Explorationsarbeiten werden parallel zum
laufenden Betrieb fortgesetzt, um neue Res-
sourcenziele zu identifizieren.

Macraes Operations -
Lage und Infrastruktur

Die Macraes Operations liegen auf der Stdinsel
Neuseelands und sind die gréBte aktive Goldmi-
ne des Landes. Seit 1990 wurden dort lber flnf
Millionen Unzen Gold produziert. Der Betrieb
besteht aus einer groBen Ubertagemine, einer
Untertagemine und einer angrenzenden Verar-
beitungsanlage, einschlieBlich eines Autoklaven
zur Druckoxidation des Erzes. Die Macraes
Operation hat mehrere auBergewdhnliche Mei-
lensteine gefeiert, einschlieBlich des Abgusses
von funf Millionen Unzen und des Abgusses des
10.000sten Barrens, beides im Jahr 2019.
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Macraes Operations -
Férderung und Ressourcen

Die Macraes Operations férderten im ersten
Halbjahr 2022 insgesamt 74.500 Unzen Gold zu
Tage. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen bei
1.426 US$ je Unze.

Ende 2021 verflugte Macraes tber Reserven von
1,2 Millionen Unzen Gold und Ressourcen von
3,0 Millionen Unzen Gold.

Die aktuelle Minenlaufzeit betragt etwa 8 Jahre.

Macraes Operations -
Exploration und zukiinftige Forde-
rung

Aktuell arbeitet das Unternehmen an der weite-
ren ErschlieBung der Untertage-Lagerstatte
Golden Point Underground. Dort wurde kirzlich
mit der Férderung begonnen. Besonderes ho-
hes Explorationspotenzial sieht das Manage-
ment dabei vor allem im Bereich der Projekte
Round Hill und Tungsten.
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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 Neuseelands
und ist ein Untertage- und Tagebaubetrieb. Der
Bergbau in Waihi hat eine Geschichte, die sich
Uber drei Jahrhunderte erstreckt, nachdem in
den 1800er Jahren erstmals Gold entdeckt wur-
de.

Waihi Operation -
Férderung und Ressourcen

Waihi férderte im ersten Halbjahr 2022 insge-
samt 15.000 Unzen Gold zu Tage. Die All-In-
Sustaining-Kosten lagen bei 2.787 US$ je Unze.
Ende 2021 verflgte Waihi Uber Reserven von
0,64 Millionen Unzen Gold und Ressourcen von
2,16 (gemessen und angezeigt) sowie 1,5 (ab-
geleitet) Millionen Unzen Gold.

Die aktuelle Minenlaufzeit betragt etwa 8 Jahre.

Waihi Operation -
Drastische Produktionserweiterung
in den kommenden Jahren

Sowohl die Férderung als auch die Minenlaufzeit
sollen jedoch in den kommenden Jahren dras-
tisch ausgeweitet werden. Dazu entwickelt das
Unternehmen aktuell zwei Untertageprojekte.

Waihi Operation — Martha Under-
ground

Eines davon nennt sich Martha Underground
und stellt eine jungst in Produktion gebrachte
Untertage-Férderung dar, die vom aktuellen
Waihi Pit ausgeht. Martha Underground verfligt
Uber 620.000 Unzen Gold an Reserven und 1,38
Millionen Unzen Gold an Ressourcen, welche
die Minenlaufzeit von Waihi um etwa 10 Jahre
verlangern. Seit Mitte 2021 liefert Martha Un-
derground Gestein fiir die Verarbeitung auf Wai-

hi. Es wird erwartet, dass Martha Underground
die jahrliche Férderung von Waihi auf Uber
100.000 Unzen bringen wird.

Waihi Operation - Wharekirauponga

Ein noch groBerer Produktionsschub fur Waihi
ist vom, etwa 10 Kilometer nérdlich liegenden
Projekt Wharekirauponga (WKP) zu erwarten.
Es handelt sich dabei um ein hochgradiges Un-
tertage-Projekt, das Uber 1,1 Millionen Unzen
Gold mit durchschnittlichen Graden von mehr
als 12g/t Gestein verfugt. Dabei konnte vor al-
lem das Bohrprogramm 2020 einige sensatio-
nelle Abschnitte von zum Beispiel 48,9 Meter
mit 22,8g/t Gold sowie 3,1 Meter mit 169g/t
Gold aufdecken. 2021 erzielte man &hnlich
groBartige Bohrresultate von unter anderem
39,1g/t Gold tber 10,3 Meter, 26,5g/t Gold tber
10,2 Meter sowie 21,5g/t Gold Uber 15,7 Meter.
Einmal in kommerzieller Produktion, konnte
WKP ab 2023/24 Waihis Gesamtférderung auf
Uber 300.000 Unzen pro Jahr bringen.

Didipio Mine

OceanaGold erwarb die hochgradige Unterta-
ge-Gold- und Kupfermine im Jahr 2006 durch
eine Fusion mit Climax Mining Ltd. und begann
2013 mit der kommerziellen Produktion im Ta-
gebaubetrieb. Im Jahr 2015 wurde die Mine in
den Untertagebetrieb Uberfuhrt, wobei die Pro-
duktion aus dem Untertagebau Anfang 2017
begann. Die Didipio-Mine wird im Rahmen eines
Financial or Technical Assistance Agreement
(FTAA) Nr. 001 mit der philippinischen Regie-
rung gehalten, dem ersten seiner Art, das auf
den Philippinen seit 1994 ausgestellt wurde und
dem Unternehmen Titel, Explorations- und Ber-
gbaurechte im Rahmen einer festen Steuerrege-
lung gewahrt. Im Juni 2019 wurde die FTAA fir
eine zweite 25-jdhrige Laufzeit unter den glei-
chen Bedingungen verléngert. Die FTAA verleiht
dem Unternehmen kein Eigentum an irgendwel-
chen Bodenschatzen. Vielmehr ist OceanaGold
unter dieser Vereinbarung im Wesentlichen ein
Auftragnehmer der Republik der Philippinen

und die Mine ist ein nationales Gut. Anfang Juli
2019 wies der Gouverneur von Nueva Vizcaya
die lokalen Regierungseinheiten an, den Betrieb
von OceanaGold in der Didipio-Mine einzustel-
len. Durch Unterstltzung vieler Einheimischer
und des Bulros des Présidenten der Philippinen
konnte die endgultige Verlangerung der FTAA im
Juli 2021 erreicht werden. OceanaGold hat die
Mine im November 2021 wieder in Betrieb ge-
nommen und konnte bis Jahresende immerhin
noch 14.900 Unzen Gold und 2.300 Tonnen
Kupfer férdern. Die Mine kann pro Jahr norma-
lerweise etwa 100.000 bis 110.000 Unzen Gold
und 11.000 bis 13.000 Tonnen Kupfer férdern,
was fur das laufende Jahr 2022 auch als Ziele
ausgegeben wurde. Im ersten Halbjahr 2022
konnte man aus Didipio 58.700 Unzen Gold so-
wie 7.300 Tonnen Kupfer fordern.

Zusammenfassung: Es geht weiter
im Hochsttempo aufwarts

OceanaGold hat sich langst als Mid-Tier
Gold-Produzent etabliert und startet nun mit
seinen Untertage-Projekten richtig durch. Vor
allem Waihi mit seinem zukilnftigen Satelliten-
projekt WKP wird dabei eine gewichtige Rolle
spielen. Zusatzlich wird Didipio wieder jahrlich
mindestens 100.000 Unzen Gold beisteuern.
2021 war ein Uberaus transformatives Jahr fur
OceanaGold, mit mehreren Management-Ver-
anderungen, mit denen die Weichen fir eine
enorme Foérderausweitung gestellt wurden. Im
April 2022 folgte gar ein Wechsel an der Spitze

des Unternehmens. Neuer CEO wurde Gerard
Bond, der bereits bedeutende Posten bei BHP
und Newcrest Mining innehatte und weiteren
Schwung in OceanaGold brachte. Zuletzt mach-
te OceanaGold vor allem durch geradezu sen-
sationelle Bohrergebnisse auf sich aufmerksam,
die ein Uberaus hohes Potenzial fur die zukiinf-
tige Forderung darstellen.

OceanaGold Corp.
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ISIN: CA6752221037
WKN: AOMVLD

FRA: RQQ

TSX: OGC

Vollsténdig verwésserte Aktien: 704 Mio.
Telefon: +61-3-9656-5300

info@oceanagold.com
www.oceanagold.com
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Revival Gold ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die mit Hochdruck an
der Entwicklung ihres Flaggschiff-Gold-Projekts
im US-Bundesstaat Idaho arbeitet. Dieses be-
herbergt eine ehemals produzierende Mine und
verfligt daher Uber eine exzellente Infrastruktur
sowie Verarbeitungsanlagen. Die jlingste Res-
sourcenschéatzung erbrachte mehr als 4 Millio-
nen Unzen Gold, die hauptsichlich im Uberta-
gebauverfahren gewonnen werden konnen. Ziel
ist es, relativ rasch eine Férderung von rund
72.000 Unzen Gold pro Jahr zu etablieren — mit
der Moglichkeit diese auf mehr als 200.000 Un-
zen Jahresférderung auszuweiten.

Flaggschiffprojekt Beartrack-Arnett:
Lage und friihere Férderung

Revival Golds Flaggschiffprojekt nennt sich Be-
artrack-Arnett und liegt im US-Bundesstaat
Idaho, innerhalb der Great Falls Tectonic Zone.
Idaho gilt als eine der 10 besten Jurisdiktionen
weltweit fur die Bergbau-Industrie. Das Bear-
track-Arnett-Goldprojekt entstand aus einem
Zusammenschluss des Arnett-Goldprojekts von
Revival Gold mit der benachbarten, ehemals
produzierenden Beartrack-Goldmine. Diese
wurde von 1994 bis 2000 von Meridian Bear-
track betrieben und produzierte in diesem Zeit-
raum etwa 600.000 Unzen Gold, also durch-
schnittlich 100.000 Unzen Gold pro Jahr. Die
Mine war mit einer Kapazitéat von 13.600 Tonnen
pro Tag in Betrieb und erreichte eine Ausbeute
von 88% Uber die gesamte Lebensdauer der
Mine, basierend auf dem zyanidldslichen Anteil
des wahrend der Haufenlaugung verarbeiteten
Erzes. Die Mine wurde zu einem Zeitpunkt ge-
schlossen, als der Goldpreis auf unter 300 US$
pro Unze fiel.

Flaggschiffprojekt Beartrack-Arnett:
Akquisition und Erweiterung

Im Juni 2017 erwarb Revival Gold durch Earn-In-
und Kaufvereinbarungen eine 100%ige Beteili-
gung am urspriinglichen Arnett-Goldprojekt. Im
September 2017 meldete Revival Gold den Ab-

schluss einer Earn-in-Vereinbarung und eines
damit verbundenen Aktienkaufvertrags mit Meri-
dian Gold Company, einem Tochterunternehmen
von Yamana Gold Inc., durch den Revival eine
100%ige Beteiligung an Meridian Beartrack Co.,
dem Eigentiimer der in der Vergangenheit pro-
duzierenden Tagebau-Haufenlaugungs-Goldmi-
ne Beartrack, erwerben konnte. Im Anschluss an
die 2017 abgeschlossenen Vereinbarungen er-
weiterte Revival Gold die Beartrack-Arnett-Land-
position durch eine Kombination aus Claim-Ab-
steckungen und Erwerbsvereinbarungen, wo-
durch sich die zusammenhé&ngende Landposition
auf etwa 5.800 Hektar erhohte, die eine Kombi-
nation aus patentierten und unpatentierten Mi-
neralien-Claims in einem historischen Bergbau-
distrikt umfasst.

Im September 2022 erwarb die Gesellschaft
eine 100%ige Beteiligung an den ACE-Claims,
die aus 68 unpatentierten Mineral-Claims mit ei-
ner Gesamtflache von etwa 571 Hektar beste-
hen. Die ACE-Claims grenzen an die bekannten
Mineralressourcen bei Beartrack-Arnett und be-
herbergen mehrere weitere aussichtsreiche Gol-
dexplorationsziele.

Flaggschiffprojekt Beartrack-Arnett:
Ressource + PEA + Vor-Machbar-
keitsstudie

Im Mai 2022 verdoffentlichte Revival Gold die bis
dato jungste Ressourcenschétzung, die alle
Bohrungen bis Ende 2021 beinhaltete. Demnach
verfiigt Beartrack-Arnett Uber eine angezeigte
Ressource von 2,11 Millionen Unzen Gold (bei
durchschnittlich 1,01g/t Gold) sowie weitere
1,94 Millionen Unzen Gold (bei durchschnittlich
1,31g/t Gold) in der Kategorie der abgeleiteten
Ressourcen. Der GroBteil dieser Ressourcen
(etwa 3,74 Millionen Unzen) lassen sich mittels
Ubertagebau bergen.

Im November 2020 gab Revival Gold die Ergeb-
nisse einer vorlaufigen wirtschaftlichen Bewer-
tung (PEA) fur eine erste Phase der Wiederauf-
nahme des Haufenlaugungsbetriebs bekannt,
der eine mdgliche zweite Phase des Muhlenbe-
triebs folgen soll. Unter Nutzung der betréchtli-
chen bestehenden Mineninfrastruktur bei Bear-

track-Arnett  (einschlieBlich ~ Stromleitungen,
StraBen, einer ADR-Anlage und einer 11.000
QuadratfuB groBen Kernanlage) sieht die PEA
eine Produktion von 72.000 Unzen Gold pro Jahr
Uber eine gesamte Minenlaufzeit von 7 Jahren
vor. Die initialen Kapitalkosten flr die Wiederauf-
nahme des Betriebs wurden auf 100 Millionen
US$ geschatzt. Auf Basis eines, aus heutiger
Sicht konservativen Goldpreises von 1.550 US$
je Unze, wurde ein nachsteuerlicher Netto-Ge-
genwartswert (NPV5%) von 88 Millionen US$
und eine nachsteuerliche Rentabilitdt (IRR) von
25% ermittelt. Die All-In-Sustaining-Kosten wur-
den mit 1.067 US$ geschatzt, was insgesamt zu
einer Ruckzahlungsdauer von 3,0 Jahren fuhrt.
Fur einen Goldpreis von 1.950 US$ je Unze
kommt Beartrack-Arnett auf ein nachsteuer-
liches NPV von 211 Millionen US$ und eine IRR
von 49%. Eine weiterfihrende Vor-Machbar-
keitsstudie wurde in Auftrag gegeben und soll
Mitte 2023 fertiggestellt sein.

Flaggschiffprojekt Beartrack-Arnett:
Geologie und Ressourcenpotential

Beartrack-Arnett gilt als so genannte orogene
Lagerstatte und beherbergt eine Goldminerali-
sierung Uber einen bekannten Trend von mehr
als 5 Kilometern L&nge und umfasst weitere 10
Kilometer an guinstigen Strukturen, die es zu er-
kunden gilt. Der friihere Abbau erfolgte mittels
Open-Pit-Verfahren und konzentrierte sich auf
die Beartrack-Pits North und South. Sltdwest-
lich davon, nahe an den bestehenden Leach
Pads liegt das Ziel Joss, welches zuletzt in den
Fokus der Explorationskampagnen rickte. Denn
Joss erbrachte einige Uberaus hochkarétige
Bohrresultate, wie etwa 13,7 Meter mit 12g/t
Gold und 11,8 Meter mit 8,8g/t Gold. Bohrungen
bestétigten Uber eine Streichlange von 1 Kilome-
ter 4 bis 11g/t Gold in 18 L&chern, bei einer
Méchtigkeit von 1 bis 5 Metern. Langere gold-
haltige Abschnitte offenbarten durchschnittlich
2,79/t Gold Uber rund 40 Meter. Das Manage-
ment erhofft sich durch Joss 1 bis 2 Millionen
zusétzliche Goldunzen, die im Untertagebetrieb
abgebaut werden kénnten. Die Mineralisierung
ist entlang des Streichens im Norden und Siiden

sowie in der Tiefe bei Beartrack offen. Ein neu
aufgelegtes Bohrprogramm, welches zwei Lo-
cher mit einer Gesamtlange von 1.450 Metern
beinhaltete, erbrachte auf Joss unter anderem
starke 6,29/t Gold Uber 14,2 Meter, innerhalb
von 51,5 Metern mit 3,69/t Gold sowie 3,499/t
Gold Uber 115,4 Meter, inklusive 10,12g/t Gold
Uber 11,4 Meter. Aufgrund dieser beiden Volltref-
fer erweiterte das Unternehmen die Kampagne
um ein weiteres Bohrloch.

Zukunftig wird sich das Unternehmen auch auf
den Haidee-Pit im Teilbereich Arnett fokussieren.
Denn gerade Haidee erbrachte bei den Explorati-
onskampagnen in 2020/21 einige sehr gute Re-
sultate, die eine sehr groBe Bodenanomalie offen-
barten, die weit Uber den, in der PEA verwende-
ten Pit hinausreicht. Dabei stieB das Unternehmen
unter anderem auf 7,2 Meter mit 6,74g/t Gold und
1,5 Meter mit 9,18g/t Gold, aber auch auf Iangere
Abschnitte wie 44,1 Meter mit 0,759/t Gold und
48,5 Meter mit 0,86g/t Gold. Die Ressource auf
Haidee ist noch nach allen Seiten hin offen. Zu-
dem stieB man auf mindestens 5 weitere Ziele,
die inklusive Haidee selbst lediglich maximal 5
Kilometer von der Verarbeitungsanlage entfernt
liegen und als Satellitenprojekt fiir eine kiinftige
Foérderung dienen kdénnen.

Flaggschiffprojekt Beartrack-Arnett:
Aktuelle Arbeiten und Katalysatoren

Neben der aktuellen Bohrkampagne finden
technische Feldarbeiten statt, was geotechni-
sche und hydrologische Untersuchungen ein-
schlieBt. Weiterhin laufen Optimierungsstudien
zur Verringerung und zur Optimierung von Kapi-
tal, der Lebensdauer der Mine und der Produkti-
on. Der oberste Fokus liegt aktuell darauf, zu ei-
ner Vormachbarkeitsstudie und im weiteren Ver-
lauf zu einer vollen Machbarkeitsstudie zu
gelangen, um zunéchst die Haufenlaugung wie-
der aufzunehmen und eine Produktion von
72.000 Unzen Gold pro Jahr zu erreichen. Im
weiteren Verlauf soll dann die eigentliche Férde-
rung aus den Pits und auch von Untertage ge-
startet werden, um das Ziel einer Férderung von
200.000 Unzen pro Jahr und mehr zu gewéhr-
leisten.

REVIVAL
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Starke Aktionarsstruktur + Gute
Cashposition

Revival Gold verfiigt Uber eine Uberaus starke
Aktionarsstruktur. So befinden sich etwa 42%
aller ausstehenden Aktien in den Handen von in-
stitutionellen Anlegern, wie etwa von Donald
Smith, Gold2000/Konwave, Aegis Financial, US
Global und Adrian Day Asset Management. Wei-
tere 20% halten sehr vermdgende Investoren,
10% das Management und weitere 5% werden
von Yamana Gold gehalten. Nur etwa 23% aller
ausstehenden Aktien befinden sich in den Han-
den von Kleinanlegern.

Weiterhin verfligt Revival Gold Uber eine hohe
Cashposition, mit denen sich die nachsten Ent-
wicklungsschritte leicht finanzieren lassen.

Zusammenfassung: Weitere Bohrre-
sultate und Vor-Machbarkeitsstudie

Revival Gold besitzt mit Beartrack-Arnett ein
Goldprojekt mit einer bereits bestehenden Infra-
struktur inklusive Verarbeitungsanlage, Lau-

gungsbecken, umweltfreundlicher Energiever-
sorgung und einer stattlichen Ressource von
bereits Uber 4 Millionen Unzen Gold, die vor-
nehmlich im Ubertagebau gewonnen werden
kénnen plus eines gewaltigen Ressourcenpo-
tenzials, das aktuell noch verifiziert wird. Viele
der Ziele sind entweder noch nach mehreren
Seiten hin offen oder wurden bis dato nur spo-
radisch mittels Bohrungen untersucht. Im Si-
den des Projektgebiets befindet sich eine 6 Ki-
lometer lange Flache, die bis dato noch Uber-
haupt nicht untersucht wurde. Das bei
Finanzierungen &auBerst disziplinierte Manage-
ment besitzt weitreichende Erfahrung, wenn es
darum geht, ein hochkaratiges Goldprojekt in
Produktion zu bringen. Dies zu erreichen ist
auch das ausgemachte Ziel der Gesellschaft.
Die néchsten Meilensteine sind weitere Bohrer-
gebnisse von Joss sowie die in Bearbeitung be-
findliche Vor-Machbarkeitsstudie, die zu einer
Neubewertung der Revival Gold Aktie flhren
sollten.

Exklusives Interview mit Hugh Agro,

CEO von Revival Gold

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

» Beeindruckende Explorationsbohrergebnis-
se, die das Potenzial fiir hochgradigen Unter-
tagebau belegen
e EinschlieBlich 12 g/t Au auf 13,7 m und 8,8

g/t Au auf 11,8 m innerhalb von 4,3 g/t Au
auf 110 m im Zielgebiet Joss

» Verstadrkung des Revival-Gold-Teams durch
die Ernennung von herausragenden Bran-
chenfuhrern in den Vorstand und das Ma-
nagement
e Ernennung von Tim Warman zum Vor-

standsvorsitzenden von Fiore Gold, der die
Pan-Goldmine in Nevada, USA, erfolgreich
in Produktion brachte und das Unterneh-

men mit einem erheblichen Aufschlag an
Calibre Mining verkaufte

e VP, Engineering & Development, John
Meyer, ein erfahrener Bergbauexperte von
Barrick Gold und Kinross Gold.

» Strategische Finanzierung in Héhe von 10
Millionen Dollar durch wichtige institutionelle
Investoren
e Zu den Teilnehmern gehdren der erfahre-

ne Deep Value Fund, der Donald Smith
Fund

» Deutliche Zunahme der mineralischen Res-
sourcen
e Steigerung der angezeigten Mineralres-

source um 56 % auf 2,1 Millionen Unzen
¢ Erhdéhung der abgeleiteten Mineralressour-
ce um 19 % auf 1,9 Millionen Gold

» Glnstige metallurgische Saulentests mit
Haufenlaugung
* 180-Tage-Ergebnisse auf 1,5-Zoll-Brech-
gut zeigen 82 % Gewinnung von CNAu bei
Beartrack und 92 % Gewinnung von FAAu
bei Arnett
» Abschluss aller verbleibenden Zahlungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb des Ar-
nett-Landpakets bei Beartrack-Arnett
e 340 Antrage mit einer Gesamtflaiche von
2.744 Hektar
» Beauftragung von Kappes Cassiday Associa-
tes und International Mining Consultants mit
der Durchflihrung einer PFS fiir den Neustart
der ersten Stufe der Haufenlaugung
e Geplante Fertigstellung Mitte 2023
» Laufende Exploration
e Derzeit mit 2 Bohrgeraten im hochgradigen
Zielgebiet Joss und im Oxid-Tagebauge-
biet Haidee

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die nédchsten 6 bis 12 Mona-
te?

» Ergebnisse der Explorationsbohrungen
e weitere Bohrungen im hochgradigen Ziel-
gebiet Joss
* Fortgesetzte Aufwertung und Erweiterung
der Oxidlagerstétte Haidee
» Technische Studien zur Weiterentwicklung
der PFS
e Energiestudien, geotechnische Studien,
hydrologische Studien
» Fertigstellung der PFS fiur die erste Stufe der
Haufenlaugung, die Mitte 2023 wieder aufge-
nommen werden soll

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf dem
Edelmetallmarkt ein?

» Die Verwendung von Gold durch den Men-
schen reicht 5.000 Jahre zurlick

» Gold ist ein einzigartiges Metall: Es ist haltbar,
es hat viele technische Verwendungsmdg-
lichkeiten, es ist begehrt, es ist selten, und es
ist unverzichtbar

» M2 stieg zwischen 2020 und 2021 um 25 %
aufgrund staatlicher Anreize in Rekordhéhe

» Die Geldschopfung in den USA wahrend des

Beginns des COVID Uberstieg den Wert der
produzierten Goldmlinzen um ein Vielfaches.

» Die Inflation hat in vielen Landern die Erwar-
tungen in den letzten 6-8 Monaten mehr als
verdoppelt

» Die Rolle von Gold als Wertaufbewahrungs-
mittel angesichts erodierender Fiat-Wahrun-
gen war noch nie so wichtig wie heute

» Moderne Goldminen sind schwer zu finden,
schwer zu genehmigen und schwer gut zu
betreiben

» Die nachlassende Geschwindigkeit bei der
Entdeckung neuer Goldvorkommen wird
dazu flhren, dass sich die Goldproduzenten
in einen fieberhaften Wettlauf begeben, um
die erschdpften Reserven zu ersetzen

» Goldunternehmen - und insbesondere Juni-
or-Goldunternehmen - bieten bei niedrigen
Bewertungen einen Uberzeugenden Wert

Revival Gold Inc.
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ISIN: CA76151P1018

WKN: A2H7F3
FRA: 76V
TSX-V: RVG

Vollsténdig verwésserte Aktien: 100,4 Mio.
Telefon: +1-416-366-4100

info@revival-gold.com
www.revival-gold.com
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Sibanye-Stillwater ist ein stidafrikanischer Gold-
und Platingruppen-(PGM-)Produzent mit Minen
in Stidafrika und den USA. Das Unternehmen gilt
als einer der drei groBten PGM-Produzenten
weltweit. Neben der reinen Gold- und PGM-Pro-
duktion betreibt man auch eine PGM-Recycling-
Anlage und besitzt die Mehrheit an einem Unter-
nehmen zur Gewinnung von Metallen aus Ober-
flachenriickstanden. 2021 konnte das Unter-
nehmen Rekordergebnisse bei der Férderung
einfahren. In den vergangenen Monaten sicherte
man sich zudem mehrere Beteiligungen an Un-
ternehmen und Anlagen aus dem Bereich der
Batterie- bzw. Griinen Metalle. Sibanye-Stillwa-
ter zahlt eine hohe Dividende und forderte im
ersten Halbjahr 2022 unter anderem Uber eine
Million Unzen PGMs und rund 208.000 Unzen
Gold zu Tage.

Platingruppenférderung in Siidafrika

Das Unternehmen besitzt in Sidafrika gleich
mehrere PGM-Minen. Rustenburg besitzt so-
wohl eine Ubertagige als auch eine Unterta-
ge-Férderung und férderte im ersten Halbjahr
2022 insgesamt 304.872 Unzen 4E PGM (ent-
spricht Platin, Palladium, Rhodium + Gold) zu
All-In-Sustaining-Kosten von 1.237 US$ je Unze.
Zum 31. Dezember 2021 verfligte Rustenburg
(einschlieBlich Tailings) tber 15,5 Millionen Un-
zen 4E PGM an Mineralreserven sowie 81,6 Mil-
lionen Unzen 4E PGM an Mineralressourcen. Die
Minenlaufzeit reicht bis Uber das Jahr 2050 hin-
aus.

Marikana besitzt sowohl eine Ubertdgige als
auch eine Untertage-Fdrderung und férderte im
ersten Halbjahr 2022 insgesamt 335.263 Unzen
4E PGM zu All-In-Sustaining-Kosten von 1.310
US$ je Unze. Zum 31. Dezember 2021 verfigte
Marikana (einschlieBlich Tailings) Gber 22,3 Milli-
onen Unzen 4E PGM an Mineralreserven und
128,0 Millionen Unzen 4E PGM an Mineralres-
sourcen. Die Minenlaufzeit reicht aktuell bis
2034.

Kroondal ist eine Untertage-Mine und férderte
im ersten Halbjahr 2022 insgesamt 101.315 Un-
zen 4E PGM zu All-In-Sustaining-Kosten von
966 US$ je Unze. Kroondal verfligte zum 31. De-
zember 2021 Uber 1,7 Millionen Unzen 4E PGM

an Reserven sowie 7,6 Millionen Unzen 4E PGM
an Mineralressourcen. Die Minenlaufzeit reicht
bis etwa 2030.

Platinum Mile ist eine Aufbereitungsanlage fur
Bergematerial, die sich auf dem Pachtgebiet
Rustenburg in der N&he von Kroondal befindet.
Die Anlage gewinnt PGMs aus Rustenburg zu-
rick. Im ersten Halbjahr 2022 gewann Platinum
Mile 24.802 Unzen 4E PGM zu All-In-Sustaining-
Kosten von 641 US$ je Unze.

Mimosa ist eine Untertage-Mine, und férderte im
ersten Halbjahr 2022 insgesamt 57.554 Unzen
4E PGM zu All-In-Sustaining-Kosten von 976
US$ je Unze. Mimosa verfligte zum 31. Dezem-
ber 2021 Uber 3,6 Millionen Unzen 4E PGM an
Reserven sowie 14,7 Millionen Unzen 4E PGM
an Mineralressourcen. Die Minenlaufzeit reicht
bis 2032, kann aber mittels weiterer Erschlie-
Bung und Erweiterung verlédngert werden.

Goldbetriebe in Siidafrika

Neben den PGM-Minen betreibt Sibanye-Stillwa-
ter die Goldminen Driefontein, Kloof, Beatrix und
Cooke. AuBerdem hélt das Unternehmen Mehr-
heitsanteile an DRDGOLD. Aus allen Operationen
zusammen konnte das Unternehmen 2021 insge-
samt 1,073 Millionen Unzen Gold generieren.

Stillwater Mine + Recycling -
Montana/USA

Der Stillwater Mining Complex liegt im US-Bun-
desstaat Montana und besteht aus den Minen
Stillwater und East Boulder, die sowohl eine
Ubertégige als auch eine Untertage-Fdrderung
besitzen. Diese férderten im ersten Halbjahr
2022 insgesamt 230.039 Unzen 2E PGM (ent-
spricht Platin und Palladium) zu All-In-Sus-
taining-Kosten von 1.516 US$ je Unze. Zum 31.
Dezember 2021 verflugten die US-PGM-Betrie-
be Uber 27,3 Millionen Unzen an nachgewiese-
nen und wahrscheinlichen 2E PGM-Mineralre-
serven und 89,6 Millionen Unzen an 2E PGM-Mi-
neralressourcen. Stillwater besitzt eine aktuelle
Minenlaufzeit bis 2046, East Boulder bis 2060. In
Zukunft wird das angrenzende Blitz-Projekt in
den ndheren Fokus rlicken.

Sibanye-Stillwater besitzt und betreibt des Wei-
teren eine Schmelzanlage und eine Basisme-
tall-Raffinerie in Columbus, zwischen der Stillwa-
ter-Mine und der Stadt Billings, Montana. Der
Columbus Metallurgical Complex ist einer der
weltweit gréBten Hersteller von Platinmetallen
aus recycelten Autoabgaskatalysatoren. Dort
wird ein 2E PGM-reicher Filterkuchen produziert,
der von einer Edelmetallscheideanstalt weiter zu
Palladium- und Platinmetall raffiniert wird.

Diversifizierung in Rich-
tung Batteriemetalle

Akquisition von SFA Oxford und
Partnerschaft mit Johnson Matthey

2019 erwarb Sibanye-Stillwater SFA Oxford, ein
fihrendes Beratungsunternehmen fir die Analy-
se des Metallmarktes und weltweit anerkannte
Autoritat auf dem Gebiet der Platingruppenme-
talle, um detaillierte Marktinformationen Uber
Batteriematerialien und Edelmetalle fir Indust-
rie-, Automobil- und Smart-City-Technologien
bereitzustellen. Damit stellte das Unternehmen
frihzeitig die Weichen in Richtung eines zukinf-
tigen Lieferanten fUr Batteriemetalle, um am im-
mer groBer werdenden Markt der Elektromobili-
tat und Speicher zu partizipieren.

Weiterhin ging Sibanye-Stillwater eine strategi-
sche Partnerschaft mit Johnson Matthey ein, um
unter anderem die Entwicklung von Wissen-
schaft und Technologien fir neue Produkte und
Markte zu unterstiitzen, die nachhaltige Liefer-
ketten fUr eine kohlenstoffarme Zukunft unter-
mauern werden, einschlieBlich sauberer Was-
serstoffproduktion und Brennstoffzellen.

Mehrheitsanteil bei Keliber

2021 konnte Sibanye-Stillwater mit einem Inves-
tment in Keliber Oy den ersten echten Schritt in
den Batteriemetall-Sektor vollziehen. Keliber be-
sitzt das gleichnamige Lithiumprojekt Keliber in
der Region Kaustinen in Finnland, einem der be-
deutendsten lithiumhaltigen Gebiete in Europa.
Sibanye-Stillwater will das Projekt zum ersten
vertikal integrierten Lithiumproduzenten in Euro-

pa weiterentwickeln. Die Produktion wird vor-
aussichtlich im Jahr 2024 beginnen. Keliber ver-
fugt Uber 105.100 Tonnen LCE (Lithiumcarbo-
nat-Aquivalent) an Ressourcen. Mittels mehrerer
Transaktionen konnte Sibanye-Stillwater seinen
Anteil an Keliber mittlerweile auf 84,96% erho-
hen. Aktuell arbeitet man an einer Kapitalerh6-
hung von uber 100 Millionen Euro, um einen
GroBteil der Minenfinanzierung aus eigenen Mit-
teln begleichen zu kénnen.

Akquisition der Nickelverarbeitungs-
anlage Sandouville

Im Februar 2022 schloss Sibanye-Stillwater mit
Eramet SA die Akquisition von 100% der hydro-
metallurgischen Nickelverarbeitungsanlage San-
douville, zu einem effektiven Preis von circa 85
Millionen Euro, ab. Die Anlage in Sandouville
liegt im industriellen Herzen Europas in Le Hav-
re, Frankreichs zweitgréBtem Industriehafen, mit
strategischem Zugang zu umfangreicher logisti-
scher Infrastruktur, einschlieBlich Schifffahrt,
Bahn und wichtigen Autobahnen, die eine kinf-
tige Belieferung der europdischen Endverbrau-
chermérkte unterstutzen. Die derzeitigen Anla-
gen umfassen eine hydrometallurgische Nickel-
raffinerie mit einer Produktionskapazitat von
12.000 Tonnen pro Jahr von hochreinem Nickel-
metall, 4.000 Tonnen hochreiner Nickelsalze und
-l6sungen pro Jahr und etwa 600 Tonnen Ko-
baltchlorid pro Jahr. Im ersten Halbjahr 2022
produzierte Sandouville rund 3.500 Tonnen Ni-
ckelmetall und 1.066 Tonnen Nickelsalze.

Lithium Joint Venture mit ioneer

2021 ging Sibanye-Stillwater, mit ioneer Limited
eine Vereinbarung zur Griindung eines Joint-Ven-
ture-Unternehmens in Bezug auf das Lithi-
um-Bor-Projekt Rhyolite Ridge ein. Sibanye-Still-
water erhélt dadurch eine 50%-Beteiligung am
Joint Venture, wobei ioneer eine 50%-Beteili-
gung und die Verantwortung fur das operative
Management des Joint Ventures behélt. Rhyolite
Ridge 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 Lithiumprojekte in
den USA sein wird, das in die Produktion geht,
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was derzeit flr das zweite Halbjahr 2024 erwar-
tet wird. Die endglltige Machbarkeitsstudie flr
Rhyolite Ridge, die im April 2020 abgeschlossen
wurde, unterstitzt 22.000 Tonnen Lithiumhydro-
xid und 174.000 Tonnen Borsdure an durch-
schnittlicher Jahresproduktion Uber eine Minen-
lebensdauer von 26 Jahren, wobei die Kosten im
untersten Quartil liegen. Rhyolite Ridge verfugt
Uiber 88.900 Tonnen LCE an Ressourcen.

Investment in den Zinkproduzenten
New Century Resources

Ebenfalls 2021 gab das Unternehmen zudem ein
strategisches Investment von 19,99% in New
Century Resources Limited bekannt. New Cen-
tury ist ein fihrendes Unternehmen fur die Ver-
waltung und Sanierung von Abraumhalden, das
derzeit Eigentimer der Century-Tailings in
Queensland, Australien, ist. Der Zinkbetrieb
Century wurde 2016 in den Wartungs- und In-
standhaltungszustand versetzt, nach der Er-
schépfung der urspringlichen In-situ-Tagebau-
reserven, nachdem durchschnittlich 475.000
Tonnen Zink und 50.000 Tonnen Bleikonzentrat
jahrlich Uber 16 Jahre hinweg produziert und
verarbeitet wurden. New Century baute die be-
stehende Verarbeitungsinfrastruktur um, um die
Wiederaufbereitung der alten Abraumhalden zu
ermdglichen. Die Sanierung der Infrastruktur

wurde im August 2018 abgeschlossen und der
Betrieb verarbeitet seither wieder Abraum. New
Century ist ein Top-15-Zinkproduzent weltweit
mit einer jahrlichen Zink-Produktion von 128.000
Tonnen.

Zusammenfassung: Edelmetalle
bleiben Hauptgeschaft, Batterieme-
talle sorgen fiir zusatzliche Fantasie

Sibanye-Stillwater konnte seit der Griindung
2012 eine erstaunliche Entwicklung nehmen.
Von einem relativ Uberschaubaren Gold Fields
Spin-Off Uber einen beinahe Uberschuldeten
Goldplayer hin zu einem fiihrenden Gold- und
PGM-Produzenten mit Rekord-EBITDA. So hat
man in kirzester Zeit ein wahrhaftes Edelmetal-
limperium aufgebaut, das nicht nur zu einem der
groBten Edelmetallproduzenten aufgestiegen
ist, sondern auch noch groB im PGM-Recycling
und in der Tailings-Aufbereitung ist. Seit 2021
vollzieht man den nachsten groBen Schritt, hin-
ein in den kommenden Boomsektor Batterie-
bzw. Griine Metalle. Lithium, Kobalt und Nickel
hat man dabei bereits abgedeckt, dazu ein In-
vestment in einen Zinkproduzenten und eine Ni-
ckelverarbeitungsanlage getétigt. Wenngleich
die Edelmetalle die Hauptsttitze bleiben, dirften
in Zukunft vor allem die Batteriemetallinvest-
ments flr ordentlich Fantasie sorgen.

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 Sibanye-
Stillwater wichtige operative, finanzielle und
strategische Meilensteine erreicht.

» Die Gruppe erzielte im Jahr 2021 eine finan-
zielle Rekordleistung mit einem bereinigten
EBITDA von R68,6 Mrd. (4,6 Mrd. US$) und
einem normalisierten Gewinn von R38,9 Mrd.
(2,6 Mrd. US$). Die insgesamt ausgeschitte-
ten Dividenden in Héhe von 13,8 Mrd. R (866
Mio. US$) lagen am oberen Ende der Aus-

schlttungsspanne von 25-35%, was einer
Dividendenrendite von 9,8% entspricht.

» Das Konzernergebnis fiir das erste Halbjahr
2022 spiegelt die Verschlechterung des glo-
balen wirtschaftlichen und politischen Um-
felds sowie eine schwierige Zeit aufgrund
von Streiks in den Goldbetrieben in Studafri-
ka und einer 1:200-Flut in unseren PGM-Be-
trieben in den USA wider. Trotzdem lag das
EBITDA des ersten Halbjahres 2022 bei 22,6
Mrd. R (1,5 Mrd. US$) und der normalisierte
Gewinn von 11,2 Mrd. R (726 Mio. US$) fuhr-
te zu einer beschlossenen und ausgezahlten
Zwischendividende von 254 Mio. R3, die

ebenfalls am oberen Ende der Ausschit-
tungsspanne von 25-35 % liegt und eine an-
nualisierte Dividendenrendite von 7 % dar-
stellt.

Sowohl im Jahr 2021 als auch im ersten
Halbjahr 2022 wurde eine solide betriebliche
Leistung in den Vorzeige-PGM-Betrieben in
Sudafrika erzielt, wobei der anhaltende Fo-
kus auf das Kostenmanagement dazu fihrte,
dass die Betriebe weiterhin deutlich unter
der Kostenkurve der Branche liegen.

Fir die US-PGM-Betriebe wurde ein robus-
ter Plan zur Risikominderung angekindigt,
der eine gréBere Flexibilitat ermdglicht, um
die Betriebe fur das sich verdndernde mak-
ro6konomische Umfeld neu zu positionieren,
wobei der Schwerpunkt auf einem nachhalti-
gen Kostenmanagement und einem Produk-
tionswachstum auf 700.000+ 2Eoz bis 2027
liegt.

Die Initiativen der Gruppe zur Verbesserung
der Sicherheit, die im zweiten Halbjahr 2021
begannen, flhrten zu einer deutlichen Ver-
besserung aller Sicherheitsindikatoren

In der East Boulder-Mine in den USA und in
den SA-Gold-Betrieben wurden dreijahrige
inflationsgebundene  Lohnvereinbarungen
getroffen.

Wir haben alle Aspekte des Rahmens fir die
Kapitalallokation erfillt, einschlieBlich des
Vorantreibens der Projekte K4 und Burnsto-
ne, der Aufrechterhaltung einer starken Bi-
lanz mit einer Nettoliquiditat von R7,9 Mrd.
(487 Mio. USD) in H1 2022, der Zahlung von
Dividenden am oberen Ende der Politik und
der Genehmigung von 1.5 % der erklérten
Dividenden sollen in soziale Projekte inves-
tiert werden, die Umstrukturierung der Schul-
den mit einer Uberzeichneten zweitrangigen
Anleihe in Héhe von 1,2 Mrd. US$ zu glinsti-
geren Bedingungen, ein verbessertes Kredit-
rating, einige Fusionen und Ubernahmen
(siehe unten) und erste Investitionen in Bio-
niCCube, einen Innovations- und Marktent-
wicklungsfonds, dem 1,5 % des EBITDA zu-
gewiesen werden

Die Strategie der griinen Metalle kam voran.
Im Oktober 2021 erwarben wir eine direkte
Beteiligung von 7,1 % an der australischen
boérsennotierten ioneer, dem Entwickler un-
seres 50:50-JV  am Lithium-Bor-Projekt
Rhyolite Ridge in Nevada. Im Dezember

2021 erwarben wir einen Anteil von 19,9 %
an New Century, einem fiihrenden australi-
schen Zink-Tailings-Unternehmen. Die Ni-
ckelraffinerie Sandouville in Frankreich wur-
de im Februar 2022 erworben. Sibanye-Still-
water hat seine Beteiligung an Keliber
Lithium in Finnland in einer Reihe von Trans-
aktionen erfolgreich von 30 % auf 85 % er-
hoht.

» In Sldafrika wurde mit Anglo American Plati-
num eine Vereinbarung Uber die Kroondal
PSA getroffen, die den friihzeitigen Abbau
der Rustenburg-Ressourcen uUber die kos-
tengunstige Kroondal-Infrastruktur ermég-
licht, was fur alle Beteiligten einen Wertzu-
wachs bedeutet und fur Sibanye-Stillwater
zu einem geschétzten Wertzuwachs von 6
Mrd. R fihrt.

» In Anbetracht des bedeutenden Wachstums
des Unternehmens in den letzten Jahren
wurde eine regionalisierte Fuhrungsstruktur
eingefiihrt, die erhebliche Kapazitaten schafft
und sicherstellt, dass wir unsere strategi-
schen Ziele weiterhin erreichen.

Was sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Mona-
te?

» Da sowohl die siidafrikanischen Gold- als
auch die US-amerikanischen PGM-Betriebe
ihre Produktion nach einer Unterbrechung
wieder aufnehmen, verbessern sich die Aus-
sichten fur den Rest des Jahres 2022 und bis
ins Jahr 2023.

» Wir gehen davon aus, dass ein SA PGM-Ta-
rifvertrag mit einer Laufzeit von 3-5 Jahren im
Interesse aller Beteiligten ist.

» Trotz der extremen Volatilitdt sind die Roh-
stoffpreise weiterhin hoch und liegen deut-
lich Gber den historischen Werten, wobei der
durchschnittliche Goldpreis im bisherigen
Jahresverlauf (YTD) mit R934.000/kg um 10
% hoher liegt als im Jahr 2021, der durch-
schnittliche PGM-Preis im bisherigen Jah-
resverlauf mit R40.000/4 Unzen um 14 %
niedriger ist als im Jahr 2021 und der durch-
schnittliche US-PGM-Preis im bisherigen
Jahresverlauf mit US$2.546/2 Unzen um 21
% hoher ist als im Jahr 2021. Solange die
Edelmetallpreise hoch bleiben, dirften die
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normalisierten Gewinne und die Dividenden-
ausschittungen stark bleiben.

Vorantreiben der Strategie fiir Batteriemetal-
le: Keliber wird eine Kapitalerhdhung durch-
fihren, um das gewilnschte Verhéltnis von
Fremd- zu Eigenkapital von etwa 50 % zu
erreichen, und es werden konventionelle
Kreditfazilitdten erdrtert, um die Eigenkapi-
taleinlage in Héhe von 250 Mio. Euro zu er-
génzen und den Bau des Projekts vollstandig
zu finanzieren, vorbehaltlich des Erhalts der
ausstehenden Genehmigungen. Sandouville
arbeitet weiter an der Beseitigung von Eng-
péssen in seinem Betrieb. Machbarkeitsstu-
dien zur Herstellung von Nickelsulfat in Bat-
teriequalitdt, zum Recycling europdischer
Autoabgaskatalysatoren und zum Recycling
von Batteriemetallen sind ein Schwerpunkt.
Ein Uberarbeiteter MinenerschlieBungsplan
fir Rhyolite Ridge wurde vorgelegt, und die
Fortschritte bei der Umweltgenehmigung
und der Erteilung einer Abbaugenehmigung
sind potenziell positive Katalysatoren.

Der Markt sollte das Vertrauen gewinnen,
dass die Strategie von Sibanye-Stillwater fur
Batteriemetalle gut geplant war und sich
rasch weiterentwickelt, um griine Metalle mit
niedrigem Kohlenstoffgehalt direkt in die eu-
ropdischen und nordamerikanischen Liefer-
ketten zu liefern.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

» Das Jahr war von extremer Volatilitdt ge-

préagt, die wir auch weiterhin erwarten, aber
die Aussichten fir Edelmetalle sind konst-
ruktiv

Was die Versorgung mit Platinmetallen be-
trifft, so hatte der ukrainisch-russische Kon-
flikt kaum splrbare Auswirkungen auf die
Versorgung mit Platinmetallen aus Russland,
allerdings kénnte die Nichtverfligbarkeit von
Investitionsgitern das Wachstum einschrén-
ken. Lohnverhandlungen, der Umbau der
Anglo Platinum-Hutte und Probleme bei der
Stromversorgung bedrohen die Versorgung
in Sudafrika. Es wird erwartet, dass das
Recycling im Jahr 2022 um etwa 10 % gerin-
ger ausfallen wird, da weniger Autos ver-
schrottet werden und logistische Zwéange,

Sibanye-Stillwater

Kraftstoffkosten und niedrigere Metallpreise
die Kostenstruktur der Sammler beeinflus-
sen.

Die Nachfrage wird weiterhin durch die Un-
terbrechung der Lieferkette aufgrund des
Konflikts zwischen Russland und der Ukrai-
ne sowie durch die Verlangsamung des glo-
balen Wachstums gestort, wobei China
durch das verbleibende Covid-19 belastet
wird. Héhere Inflation und steigende globale
Zinssétze tragen zur Unsicherheit bei und
beeintréchtigen das globale Wachstum.

Wir haben keine erkennbaren Verénderun-
gen im Kaufverhalten festgestellt, und die
Nachfrage nach PGM bleibt gut unterstiitzt.
Verbrennungsmotoren haben trotz des
wachsenden Anteils batterieelektrischer
Fahrzeuge eine starke Zukunft in diesem
Jahrzehnt, und die Verscharfung der Emissi-
onsvorschriften unterstitzt die Nachfrage
nach PGM in Hybrid- und ICE-Fahrzeugen.
Auch Gold war volatil und ist in letzter Zeit
aufgrund der rasch steigenden Zinsen, die zu
positiven Realzinsen fiihren, unter Druck ge-
raten.
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ISIN: ZAE000259701
WKN: A2PWVQ

FRA: 47V
JSE: SSW
NYSE: SBSW

Vollverwassert: 2,830 Milliarden
Telefon: +27 83 453 4014

ir@sibanyestillwater.com
www.sibanyestillwater.com

Sie mussen kein Borsenprofi sein,um kluge Investment- SRC Mining & Special Situations Zertifikat

entscheidungen zu treffen. Investieren Sie gemeinsam ISIN: DEOOOLS9PQAS
mit Swiss Resource Capital AG und Asset Management WKN: LS9PQA
Switzerland AG in den Megatrend Rohstoffe. Wahrung: CHF/ Euro®

Seit 05.03.2020 ist das Spezialwissen der Experten als
Wikifolio-Zertifikat erhaltlich:

Zertifikategebiihr: 0,95 % p.a.

Performancegebiihr: 15 %
*ein Handel in Euro ist an der Euwax in Stuttgart moglich.

Aktuell sind im SRC Mining & Special Situations Zertifikat folgende Titel vertreten (10/2022): AGNICO EAGLE MINES | ALPHA LITHIUM CORP.
| ANGLO AMERICAN | ARIS MNG.CORP. | AURANIA RESOURCES | BARRICK GOLD | BHP BILLITON | CALEDONIA MINING | CALIBRE

MINING | CANADA NICKEL | CHESAPEAKE GOLD | CONDOR GOLD | CONSOLIDATED URANIUM | COPPER MOUNTAIN MINING |
CYPRESS DEVELOPMENT | DENARIUS METALS CORPORATION | DISCOVERY SILVER CORP. | ENDEAVOUR SILVER | FRANCO-NEVADA
| FREEPORT-MCMORAN | FURY GOLD MINES | GOLD ROYALTY CORP. | GOLD TERRA RESOURCE | GOLDMINING | HANNAN METALS |
ISOENERGY | KARORA RESOURCES | KUTCHO COPPER | LABRADOR URANIUM INC. | LI-METAL CORP. | MAG SILVER | MAPLE GOLD
MINES | MAWSON GOLD | MEDMIRA INC. | NEWMONT GOLDCORP | OCEANAGOLD | OSISKO GOLD ROYALTIES | PETROBRAS (ADR) |
REVIVAL GOLD | RIO TINTO | SATURN OIL & GAS | SIBANYE STILLWATER | SKEENA RESOUR-
CES | SUMMASILVER CORP. | TIER ONE SILVER INC. | TORQ RESOURCES INC. | TRILLIUM GOLD
MINES | TUDOR GOLD | URANIUM ENERGY | VICTORIA GOLD | VIZSLA SILVER
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Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern sich umfassend zu informieren, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Insbesondere uber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers. Sie sind im Begriff ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.
Weitere, wichtige Informationen finden Sie unter: www.resource-capital.ch/de/disclaimer-agb
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