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Image Resources: Schulden getilgt,
Ergebnisprognose und mehr

16.02.2021 | Hannes Huster

Eine ganze Reihe von Neuigkeiten beim im Depot befindlichen Mineralsand-Produzenten Image Resources.
Beginnen wir mit der vorzeitigen Riickzahlung der Kredite: Link.

Image hat am 10.02.2021 die vorhandenen Kredite frihzeitig getilgt. Es standen noch 13,8 Millionen USD
(18 Millionen AUD) aus, die man nun mit dem vorhandenen Cash rund drei Monate friiher zuriickbezahlt hat.
Laut der Pressemeldung war die Ersparnis zwar nur noch gering, doch durch die vorzeitige Riickzahlung ist
das Management nun flexibler in Sachen Dividende oder weiteren Investitionen, da man keine Zustimmung
mehr vom Kreditgeber einholen muss.

Somit hat Image innerhalb kirzester Zeit die kompletten Kosten fur die Mine verdient und getilgt.

Prognose fir 2021

Dann wurde noch die Prognose fur das laufende Geschéftsjahr veroffentlicht: Link.

Table 1: CY2020 Performance against Guidance and CY2021 Guidance!

CY20 Actual | CY20 Guidance | CY21 Guidance

HMC Production kt 306 300-330 290-320
HMC Sales kt 31 300-330 300-320
Project Operating

Costs ASm 90 100-110 90-100

C1 Cash Costs?

(HMC sold) AS/t HMC 292 290-320 290-320
AISC Cash Costs

(HMC sold)® AS/t HMC 337 340-370 340-370

Notes: 1. To be read in conjunction with the Forward-looking Statements disclaimer
2. C1 cash costs include mining, processing, general and admin and HMC transport costs

3. All-in-sustaining cash costs (AISC)include C1 plus royalties, sustaining capital and corporate

overheads.

Die Firma rechnet erneut mit einer Produktion von rund 300.000 Tonnen und All-In-Kosten von 340 - 370
AUD je Tonne. Somit eine Prognose, ahnlich wie im vergangenen Rekordjahr.

Das Management kalkuliert aber vorsichtig, mit etwas niedrigeren Gehalten (Wechsel der Abbaugebiete) und
auch einem etwas geringeren Zirkon-Gehalt (wertvollster Mineralsand). Zudem wurde die jingste Starke des
AUD zum USD einkalkuliert.

Im 4. Quartal 2020 hat Image pro Tonne 521 AUD erhalten. Ich kalkuliere einmal sehr vorsichtig mit 500
AUD je Tonne, bei Produktionskosten von maximal 360 AUD. Somit wirde die Marge bei 140 AUD liegen,
was bei 300.000 Tonnen einen Gewinn von 42 Millionen AUD ergeben wirde.

Die Firma hat ohne die im Jahr 2021 getatigten Verkaufe bereits 32 Millionen AUD in Cash und nun keine

Schulden mehr.

Im laufenden Jahr wurden bereits 47.000 Tonnen verschifft und bereits jetzt ist flir Ende Februar und fur
Méarz eine Ladung mit jeweils 20.000 Tonnen angesetzt. Dies waren dann schon 87.000 Tonnen im ersten

Quartal!

Die Firma arbeitet zudem an den Planen fiir die Zukunft. Stand jetzt kann IMAGE noch bis Ende 2022 auf
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dem aktuellen Projekt weiterproduzieren, ohne die Anlage auf das ATLAS Projekt verlegen zu missen.
Findet man noch weitere Vorkommen, kann sich dies auch weiter nach hinten verschieben.

Weitere Informationen finden wir auch in der neuen Prasentation der Firma: Link.

Fazit und Bewertung:

Image ist nun schuldenfrei und hat ohne die im laufenden Jahr getéatigten Verkaufe schon 32 Millionen AUD
auf der Bank liegen. Im laufenden Jahr rechne ich sehr konservativ mit einem Gewinn von 42 Millionen AUD,
was dann die Cash-Position auf 74 Millionen AUD bringen sollte.

Der aktuelle Bérsenwert liegt bei 173 Millionen AUD. Die Bewertung bleibt also sehr glinstig und es wird dem
Unternehmen keinerlei "Kredit" fur die 12 (!) vorhandenen Gebiete gegeben:

Tenement Portfolio Summary

Image portfolio of 100%-owned tenements

= 12 mineral sands projects across more than 1000 km? in the North Perth Basin

» 2 projects amenable to dry mining with ore reserves; 20Mt @ 8,5%HM*; 1 active, 1 in planning
~ B other projects amenable to dry mining with mineral resources; 45Mt (@ 6.3%HM"

= 4 projects amenakble to dredge mining with mineral resources; 236Mt @ 2.1%HM*

JORC Mineral Resources [All projects 100%-owned by Image Resources]
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Von den 12 Projekten sind 8 mit der aktuell laufenden Aufbereitungsmethode abbaubar. Atlas, Regans Ford
und Hyperion sind hier als die interessantesten Gebiete zu nennen.

Zuséatzlich hat die Firma noch 4 Projekte, die Gber Dredge-Mining abzubauen wéren. Image ist bestens
finanziert und der Markt preist hier nur das aktuelle Minenleben von Boonanarring ein, was nicht weitsichtig
genug ist.
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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 Verdffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, verdffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Verdoffentlichungen 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 kdnnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate an der Fihrung 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
Verkaufsauftragen.

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