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Goldpreis aul3erhalb des US-Dollars

13.01.2025 | Hannes Huster

Wir sind es gewohnt, den Goldpreis im US-Dollar zu betrachten. Doch durch den sehr starken US-Dollar seit
der Wahl von Donald Trump, haben Wahrungen wie der Euro oder der australische und kanadische Dollar
deutliche EinbuRen hinnehmen missen. Entsprechend gut hat sich dies auf den Goldpreis in diesen
Wahrungen ausgewirkt.

Der Goldpreis im Euro ist in der vergangenen Woche auf einem neuen Wochenhdchststand aus dem
Handel. Der 20 Jahreschart zeigt simpel und einfach, wie uns Gold vor der Geldentwertung geschiitzt hat:
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Im australischen Dollar kostet eine Unze Gold heute Morgen 4.367 AUD. Am Freitag wurden schon Preise
von uber 4.400 AUD erreicht. Auch hier eine beeindruckende Entwicklung:
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Auch im kanadischen Dollar sieht die Entwicklung &hnlich aus:
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Fur die australischen Goldproduzenten wie Westgold, Capricorn oder Vault Minerals misste der schwache
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australische Dollar eigentlich helfen, die Margen zu steigern. Die Lohnkosten der Unternehmen werden im
australischen Dollar bezahlt.

Resolute Mining TO4836/ASK: RSG 2.129.050.013 0,395 $516.442.370 345.000 $1.400 5373.500.000 136
Vault Minerals ADDNNW/ASK: VAL 6.802.473.382 0,340 $1.420.315.002 410.000 51.443 5433.314.910 328
Endeavour Mining  A3CSCF/ TS: EDV 244.114.337 2647 $4.476.105.916 1.100.000 $1.200 £1.430.000.000 313
Ten Sixty Four Limited AZDMOC, ASX: Xed4 227.798.076 0,500 569.945.368 kA kA kA kA
Westgold AZDGTT, ASY: WGX  943.109.690 2,620 5$1.517.408.123 410.000 51320 5483 671.088 314
Capricorn Metals ~ AZAEHT, ASK: CMM 410931365 6,750 $1.703.381.671 115.000 SE72 S187.217.514 310
Newmont Mining 853223, NYSE: NEM  1.1500000.000 39,100 4£44.965.000.000 6.750.000 51520 £6.615.000.000 6,20
Crossrate USDyAUD USD/CAD
16284 14436

13.01.2025

Die vereinfachte KGV Berechnung bei einem Goldpreis von 2.500 USD zeigt die aktuelle
Bewertungssituation. Selbst wenn die Unternehmen die Produktionsmengen oder die Kostenprognosen nicht
100% erreichen wirden, wirde dies bei den ohnehin niedrigen Bewertungen kaum nennenswerte
Unterschiede ergeben.

Resolute Mining hat es durch die Probleme in Mali auf ein Bewertungsniveau zuriickgeworfen, das es zuletzt
gab, als das Unternehmen noch einen gro3en Berg von Schulden hatte. Doch heute ist die Firma netto
betrachtet schuldenfrei.

Das Risiko ist klar die Militérregierung in Mali. Barrick Gold, die die gré3te Goldmine in Mali betreiben, haben
jungst damit gedroht, den Betrieb einzustellen, sollte es die Regierung weiterhin verbieten, das Gold aulRer
Landes zu schaffen. Rund 8.000 Arbeitsplatze hangen direkt und indirekt an dieser Mine:

NACHRICHT
06, JANUAR 2025

Barrick-Update zu den Loulo-Gounkoto-
Aktivitaten in Mali

| Prezsemitteilung (Englizch) | | Communigué de presse (Francais) |

Toronto — Barrick Gold Corporation (NYSE:GOLD)(TSX:ABX) ist es weiterhin untersagt, Gold
aus seinem Bergbaukomplex Loulo-Gounkoto in Mali zu versenden. Dariber hinaus wurde
nun &in vorldufiger Pfandungsbeschluss fiir die vorhandenen Goldbestande vor Ort erlassen,
der den Export weiter verhindert und den normalen Betrieb stort, Barrick ist der Ansicht, dass
der vorlaufige Pfandungsbeschluss ungerechifertigt ist und gegen die vereinbarten
Streitbeilegungsmechanismen verstokt.

Barricks Prasident und CEO Mark Bristow sagl, dass die Unfahigkeit, Gold zu verschicken,
nicht nur den Betrieb beeintrachtigt, sondern auch weitreichende Folgen flr die lokale
Wirtschaft, die 8.000 Mitarbeiter und die zahlreichen lokalen Dienstleister hat. Wenn dieses
Problem in der kommenden Woche nicht gelost wird, hat Barrick keine andere Wahl, als den
Betrieb in Loulo-Gounkoto vorilibergehend einzustellen. Eine solche Malnahme ware zutiefst
bedauerlich, aber notwendig, wie bereits berichtet.

Uber ein Exportverbot hat man bei Resolute Mining noch nichts gehort, allerdings wurde auch noch nicht
geklart, wie die Syama Mine des Unternehmens in Zukunft steuerlich behandelt werden soll — also ob nach
den alten Regeln oder dem neuen Mining-Code.

Ich wage keine Prognose Uber das weitere Vorgehen der Regierung in Mali abzugeben. Zu unberechenbar
scheinen deren Aktionen. Eine Einigung bzw. Gewissheit tiber die Abgaben in Zukunft wiirden vermutlich zu

20.12.2025 Seite 3/10


/minen/240--Resolute-Mining-Ltd
/minen/240--Resolute-Mining-Ltd

GoldSeiten.de - Gold & Silber, Miinzen und Barren sowie Minengesellschaften

einer Erleichterungs-Rallye fuhren, die in SchlieBung der Kursllicke als erste Ziel hétte:
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Wenn wir in Afrika bleiben, dann kommen wir gleich zu Endeavour Mining. Fir mich ein kleines Rétsel, was
die Aktie "verbrochen" hat, um dort zu notieren, wo sie notiert. Sicherlich waren die ersten drei Quartale nicht
optimal, doch immerhin konnte man zwei wichtige Grol3projekte im Zeit- und Kostenrahmen "eintiten".

In den ersten 9 Monaten des Jahres 2024 konnte Endeavour 741.000 Unzen Gold zu AISC von 1.256 USD
produzieren. Ich habe intern die Prognose auf 1,1 Millionen Unzen zu 1.200 USD gesenkt, doch die offizielle
Vorhersage liegt noch bei 1,13 — 1,27 Millionen Unzen liegt. Auf Basis meiner Daten kommt Endeavour auf
ein vereinfachtes KGV von etwas tiber 3 bei einem Goldpreis von 2.500 USD. Die Firma zahlt zudem
Dividende (ca. 0,80 USD je Aktie, Rendite ca. 4,30%) und kauft Aktien zuriick.
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Vault Minerals und Westgold sind die rein australischen Produzenten. Hier sehen wir vereinfachte KGV’s

von etwas Uber drei. Das ist ungewdéhnlich wenig, wenn eine Endeavour Mining - mit dem Afrika-Abschlag -
auf ahnlichem Niveau liegt. Bei Vault Giberzeugt die sehr starke Bilanz (keine Schulden, 523 Millionen AUD
Cash). Belastend wirken sich die Vorwartsverkaufe aus.

Hedging

As at 30 September 2024, the Company's forward gold hedging program totalled 254,424 ounces, to be

delivered over the next 24 months at an average forward price of A%$2,808/0z.

Total Dec-24 Jun-25 Dec-25 Jun-26 Dec-26

HY HY HY HY HY

Ounces 254,424 45,220 76,700 74,962 47,319 10,223
Hedged gold price (A$/0z) 2,808 2,653 2,781 2936 2,797 2,797

Bei einer Jahresproduktion von >400.000 Unzen Gold hat VAULT eine Hedging-Quote von knapp 38% im
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Jahr 2025 und 14,4% im Jahr 2026. Das ist nicht ideal, aber auch kein K.O.-Kriterium.
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Westgold hatten wir in der vergangenen Woche besprochen. Die vorlaufigen Quartalszahlen haben den
Markt enttauscht, doch das Management halt an den Zielen fiir das laufenden Geschéftsjahr fest. Auf Basis
der Prognosen liegt Westgold bei einem vereinfachten KGV von 3,14. Das sind Bewertungen, die man eher
in Baisse-Phasen findet als bei einem Goldpreis im AUD auf Rekordhoch.
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Der einzige Produzent, den ich als "fair" bewertet ansehen wiirde, ist derzeit Capricorn Metals. "Fair" in dem
Sinne, dass der Markt das Erreichte wiirdigt. Doch auch hier wére es falsch, von einer Uberbewertung zu
sprechen. Die Firma hat tiber 360 Millionen AUD Cash auf der Bank liegen und produziert pro Quartal
zwischen 25 und 30 Millionen AUD Cash mit der Karlawinda Mine. Zudem sind die AISC mit die niedrigsten,
die es weltweit zu finden gibt.
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Newmont als weltgréRter Produzent hat gegen Ende des Jahres nochmals stark unter den steuerlichen
Verlustverkaufen gelitten. In den vergangenen Monaten konnte das Unternehmen viele der nicht zum
Kerngeschéft zahlenden Minen verkaufen und deutlich mehr Einnahmen generieren, als dies zunachst
geplant wurde.

Hil liens

Wenn die Minen zur Aufholjagd ansetzen, dann missen die grof3en Produzenten zuerst ziehen und deshalb

habe ich Newmont gekauft. Der Einstieg war etwas friih, doch ich denke das regelt sich noch.
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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 mdglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéaftsbeziehungen zu dem Emittenten.

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

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate an der Fuhrung 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 zwélf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im
Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.

Mil lions
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