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Image Resources NL: Positives
Unternehmensupdate

12.11.2019 | Hannes Huster

Unser Mineralsandproduzent Image Resources kam heute mit einem positiven Update an den Markt.
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Image hat fiir das laufende Quartal die Abnahme von weiteren 65.000 Tonnen Mineralsand unterzeichnet
und dies mit Zirkon-Preisen auf dem Niveau des vorherigen Quartals. Der Zirkon-Preis ist im November um
2,50% gefallen, doch Image konnte den Verkaufspreis stabil halten. Interessant zu lesen, dass der Preis fir
Titan-Dioxid im August im 6% gestiegen ist und sich dieser hdhere Preis auch im laufenden Quartal so
behaupten konnte:

While the benchmark price for premium grade zircon decreased 2.5% to US$1,580-1,590 per
tonne in November, Image's sale price for standard grade zircon contained in the HMC
remained unchanged for its scheduled November and December shipments. In addition,
Image’s realized price for TiO2 contained in the HMC increased approximately 6% in August
and this higher price has continued in the December quarter.

Managing Director and CEO Patrick Mutz commented “We continue to receive robust
demand for our zircon-rich HMC product. The committed sales of 65kt in the December
quarter, at stable zircon pricing, keeps the Company firmly on track to deliver on our updated
CY2019 guidance.”
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Wie Sie wissen, ist Sovereign Metals (AOLEG3, ASX: SVM) gerade dabei, ein solches
Titan-Dioxid-Vorkommen im hochgradigen Rutil nachzuweisen. Die Preise steigen in diesem Bereich seit
Monaten und der Markt befindet sich in einem strukturellen Angebots-Defizit. Dies zeigen auch die Angaben
von Image heute!

Ende Oktober wurden 20.000 Tonnen an den Abnahmepartner Natfort geliefert und zeitgleich hat Image
zwei weitere Lieferungen fir insgesamt 45.000 Tonnen mit Hainan Wensheng vereinbart. Eine soll Ende
November den Hafen verlassen, die nachste dann im Dezember.

Fur das laufenden Quartal kdnnen wir also von einem Verkauf von 65.000 Tonnen ausgehen und davon,
dass das Unternehmen die vorher erhéhten Prognosen wohl erreichen wird.

Schuldentilgung

Weiterhin gab das Management ein Update zum Abbau des Kredites bekannt. Am 06. November hat Image
die erste Rate Uber 8,2 Millionen USD bezahlt. Die urspringliche Kreditvereinbarung sieht vor, dass Image
nun in 7 Quartalsraten den Kredit tilgt und planmagig im Mai 2021 damit fertig wéare. Jedoch pruft das
Management aktuell, ob man diesen Kredittilgungsprozess beschleunigen kann.

Produktionsupdate

Im Oktober lag die Produktion erneut bei tiber 20.000 Tonnen, ocbwohl man noch im westlichen Bereich von
Block-C abgebaut hat, der generell niedrigerer Gehalte aufweist. Mitte November wechselt man aber von
Block-C auf Block-B, auf dem man zuletzt deutlich hohere Gehalte nachgewiesen hat. Somit kénnen wir
auch hier mit positiven Resultaten rechnen.

Die neue Reserven- und Ressourcenschétzung befindet sich "in den letzten Ziigen" und wird noch in diesem
Quartal veroffentlicht. Intern wird man noch den neuen Minenplan und den Produktionsplan fur 2020 und die
folgenden Jahre erstellen:

Ore Reserve Update

All assaying of samples from the 2019 close-spaced drilling programme to delineate the high-
grade core in the eastern strand at Boonanarring have been completed and consultant Optiro
is in the final stages of completing an update of the JORC compliant Mineral Resources
statement. This will be followed shortly by a reassessment of JORC compliant Ore Reserves
by mining consultant Entech and an internal review of the mine plan and overall production
schedule as well as an updated forecast of project economics for 2020 and beyond. Results
will be announced in the December quarter 2019.

Des Weiteren priift das Management, ob man die Produktion noch profitabler gestalten kdnnte, wenn man
das produzierte Material aufteilt und die besonders wertvollen Produkte mit hohen Zirkon-Gehalten
herausfiltert:

Value-Add Assessment

Under the banner of continual improvement, the Company has commenced an assessment
to identify potential value-adding steps aimed at improving profitability. Areas being
investigated include options for separation of the HMC into magnetic and non-magnetic
components in Australia; a methodology to quantify HMC premium grade zircon content for
increased HMC valuation; and opportunities for broader exposure to global mineral sand
commodity markets.

Fazit:

Von vorne bis hinten ein sehr positives Update von Image Resources. Die erhéhten Prognosen liegen in
Reichweite, die Preise fiir das Material sind stabil und die besten Zonen auf dem Projekt werden ab Mitte
November in Angriff genommen.
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Die Schulden werden nun planméaRig getilgt, doch aufgrund des sehr guten Geschéftsjahres arbeitet man an
einer zligigeren Rickzahlung.

Im laufenden Quartal werden wir dann die neue Ressourcen- und Reserven-Kalkulation prasentiert
bekommen, die nach all den starken Bohrergebnissen gut ausfallen durfte. Auch der Ausblick auf die
folgenden Jahre sollte nicht enttduschen.

Die Aktie bleibt fiir mich deutlich unterbewertet und ich halte an meinem Kurszielbereich von 0,35 AUD oder
hoher fest.
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© Hannes Huster
Quelle: Auszug aus dem Borsenbrief "Der Goldreport"

Pflichtangaben nach 834b WpHG und FinAnV

Wesentliche Informationsquellen fir die Erstellung dieses Dokumentes sind Veréffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen des analysierten Emittenten und interne Erkenntnisse des
analysierten Emittenten).

Zum heutigen Zeitpunkt ist das Bestehen folgender Interessenkonflikte méglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéftsbeziehungen zu dem Emittenten.

2) sind am Grundkapital des Emittenten beteiligt oder kénnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate an der Fiihrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
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Verkaufsauftragen.

5) haben innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im
Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéaften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.
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