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Getting Rarer

Shortages and demand for EVs boost rare earth prices
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“Seltene Erden befinden sich wieder in einem Boom, weil hartes Durchgreifen bei
illegalen Minen in China das Angebot beim weltweit gréssten Produzenten abwiirgen,
wdéhrend der saubere Energie-Boom deren Verwendung stdrkt, angefangen bei
Elektrofahrzeugen bishin zu Windturbinen. Die Preise fiir “leichte” Seltene Erden,
einschliesslich Neodym und Praseodym, sind in den letzten Monaten explodiert, weil
Hdndler und Verbraucher das Material, das seltener wir, aufkaufen.”

(Bloomberg in “Rare Earth Metals Electrified by China’s lllegal Mining Clean-Up”)

Die guten Zeiten sind zuriick
im Markt fiir Seltene Erden

Die wohl wichtigste Konferenz fiir
Seltene Erden (“REE” fiir “Rare Earth
Elements”) ist die International
Rare Earths Conference, die am

8-10 November wie jedes Jahr in
Hongkong stattfand und diesmal
sehr gut besucht war.

Das Wertvollste, das man sich von der
Konferenz mit nach Hause nehmen
konnte, war der Optimismus fiir einen
weiterhin nachhaltigen Aufwartstrend
far REEs in absehbarer Zeit. Wie der
Hauptredner, Vorstandsvorsitzender
von Neo Performance Materials,
Constantine Karayannopoulos, sagte:

“Die guten Zeiten sind zuriick -
nach 5 Jahren der Misere — und ich
erwarte, dass wir hier néichstes
Jahr noch viel mehr Banker und
Investores sehen werden.”

In Bezug auf seinen zitierten Optimismus
sei darauf hingewiesen, dass er flr sein
REE-Unternehmen einen $300 Mio. CAD
Borsengang plant. Allerdings bin ich

mir sicher, dass die Konsortialbanken
(Bank of Nova Scotia, Royal Bank of
Canada und Cormark Securities) dies
nicht unterstiitzen wiirden, wenn sie
nicht mit aller Entschiedenheit an den
Erfolg des Vorhabens glauben wiirden
und dass sie nur mit einem Fortbestehen
des Riickenwindes im REE-Markt, sprich
den aktuellen Nachfrage- und Preis-
Anstiegen, erfolgreich sein kdnnen.

Ahnlich wie die heutige Pressemitteilung,
erwarte ich weitere bahnbrechende
News vom besten Seltenen Erden Projekt
der westlichen Welt, das von Commerce
Resource Corp. betrieben wird, wodurch
sich der Borsenwert des Unternehmens
wohl um ein Vielfaches erhoht.
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Commerce Resources Corp.

#1450 - 789 West Pender Street
Vancouver, BC, Kanada V6C 1H2
Telefon: +1 604 484 2700
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“Chart Kanada (

Kanada Symbol (TSX.V): CCE
Aktueller Kurs: $0,075 CAD (05.12.2017)
Marktkapitalisierung: $23 Mio. CAD

4 Chart Deutschland (

Deutschland Kiirzel / WKN: D7H / A0J2Q3
Aktueller Kurs: €0,051 EUR (05.12.2017)
Marktkapitalisierung: €16 Mio. EUR
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Wie gern gesagt wird, ist es der
frithe Vogel, der den Wurm fangt,
doch ist es die 2. Maus, die den
Kase bekommt”; was bedeutet,
dass es offensichtlich ist, dass
gerade gewaltige Aktiengewinne
von einigen Investoren im Bereich
Batteriemetalle realisiert werden
und dass alle Investoren fiir den
nachsten grossen Gewinn Ausschau
halten sollten, der wohl mit REEs zu
erzielen sein wird.

Am Ende des Tages liefern doch alle
Batterien (ganz gleich welches Design
sich schlussendlich durchsetzt — ob
der Markt entweder weiterhin vom
Lithium-lonen-Design dominiert
wird oder moglicherweise vom
neuen Toshiba Niob-Titan-Design)
eine Energie-Ladung fiir was? Fur
irgendeinen Elektromotor, wobei
keiner die Leistung eines REE-
Permanentmagnet-Motors schlagt!

Es gibt noch eine zweite bedeutende
Auswirkung auf den Markt, die wichtig
zu verstehen ist: Die Gesamtzahl an
REE-Juniors, die noch immer aktiv

an ihren Projekten arbeiten, ist nur
noch ein Bruchteil von dem, was wir
in der Blutezeit von 2011 gesehen
haben, wobei der REE-Markt heute
fundamental gesehen viel robuster
und bereit flir einen gesunden
Langfrist-Aufwartstrend bei der
Nachfrage und den Preisen ist.

Die Opportunitat ist wieder da, wobei
sie noch nie so aussichtsreich und
nachhaltig wie heute ausgesehen hat.
Wahrend sich jeder aktuell auf Lithium
und Cobalt fiir die “Elektro-Revolution”
fokussiert, sind es jedoch vor allem die
REEs, die Gbersehen wurden und nun
all denjenigen tiberdurchschnittlich
hohe Gewinne bescheren werden, die
in diesem Sektor investiert sind.

Wahrend es hunderte Junior- und
Senior-Unternehmen gibt, die aktiv
in die einstigen Nischenmarkte
Lithium und Cobalt hineindrdangen,
so gibt es noch nicht einmal eine
Handvoll ernstzunehmender REE-
Unternehmen, die fur Investoren

in Betracht kommen. Lynas, der
grosste REE-Produzent ausserhalb
von China, konnte dieses Jahr um
120% ansteigen. Doch was ist mit
dem Junior- bzw. Explorations- und
Entwicklungsbereich? Woher soll
das kiinftige Angebot kommen?
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Neodymium-praseodymium oxide™ prices 250
up more than 50% this year
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*Used in magnets for wind turbines and electric vehicles
Source: Adamas Intelligence

“Der Preis fiir Neodym- und Praseodym-Oxid, die zusammen gepreist werden,
wird bei $73,50 je kg in China gehandelt, im Vergleich zu einem Jahresdurch-
schnitt von $38,94 letztes Jahr, laut den Beratern von Adamas Intelligence...
Chinesische und ausldndische Autohersteller schauen sie jetzt danach um, lang-
fristige Angebotsvertrige mit chinesischen REE-Produzenten abzuschliessen, laut
Ryan Castilloux, ein Analyst von Adamas Intelligence. “Wir befinden uns erst am
Anfang der Elektrofahrzeug-Nachfrage, bevor diese wirklich abhebt und erheb-
liche Auswirkungen auf Magnete haben wird’, sagt er... Seltene Erden Projekte
ausserhalb von China machen sich schon startklar...” (Financial Times in “Rare
Earths Make Electric Comeback After Bust”)

High strength magnet consumption will be the key driver
for N-P* demand growth
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Source: Argonaut

2025 forecast

“Tesla und andere Unternehmen bevorzugen in einigen Fahrzeugen den Einsatz
von REE-basierten Permanentmagnet-Motoren anstelle von Induktionsmotoren,
weil sie leichter und stérker sind. Das ist ndmlich der Schliissel, um zu verbessern,
wie weit die Fahrzeuge fahren kénnen, ohne an die Steckdose zu miissen, laut
David Merriman, ein Analyst beim Berater Roskill... Argonaut Research Analysten
schdtzen, dass der Einsatz von Magneten in Elektrofahrzeugen und Windturbi-
nen dazu flihren wird, dass die Nachfrage nach Neodym und Praseodym um fast
250% wdhrend den néichsten 10 Jahren ansteigen wird. Elektrofahrzeuge vewen-
den etwa 1 kg mehr Seltene Erden Oxide als konventionelle Fahrzeuge mit Ver-
brennungsmotoren, laut ihrem Research.” (Financial Times in “Rare Earths Make
Electric Comeback After Bust”)
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Im Jahr 2011 sahen wir todschicke
Prasentationen von Unternehmen wie
Frontier, Quest, Matamec und Avalon,
die sich selbst als die fortschrittlichsten
Juniors mit der besten Zukunft
anpriesen. Keiner dieser Unternehmen
hat sich dieses Jahr auf der REE-
Konferenz in Hongkong prasentiert,
weil keiner mehr aktiv an seinen REE-
Projekten arbeiten.

Eines der Hauptunterschiede seit 2011
ist namlich die Bewegung weg von
den schweren REEs (“HREEs” flir “Heavy
Rare Earth Elements”; siehe auch Ab-
schnitt Magnet-Rezept) und der stark
erhohte Fokus auf den leichten REEs
(“LREEs"), allen voran den Magnet-Ein-
gangsmaterialien, die von Neodym
(Nd) und Praseodym (Pr) angefiuihrt
werden (und meist nur als “NdPr” be-
zeichnet werden). Die Ashram REE-La-
gerstatte von Commerce Resources
Corp. hat im kanadischen Québec
einer der besten NdPr-Verteilungen
aller REE-Projekte weltweit, und zwar
unabhangig der Phase — Exploration,
Entwicklung oder kommerzieller Mi-
nenbetrieb (einschliesslich Lynas!).

Es gibt ein Szenario, wonach einige
Investoren verangstigt wurden und
dem REE-Markt den Riicken kehrten:
Aufgrund der dominierenden Markt-
stellung von China, welches Land mehr
als 80% des weltweiten REE-Angebots
produziert. Als die REE-Preise 2011 mit
dem “Crash” begannen, war der Siin-
denbock schnell gefunden: China - der
grosse Manipulator - der keine Wett-
bewerber in der westlichen Welt duldet
und den Markt schlicht und ergreifend
mit billigen REEs flutete, um aufstre-
bende Minen in der westlichen Welt
auszuschalten (wie z.B. Molycorp). Al-
lerdings ist dies fern jeder Realitat und
ein weiterer Grund, wieso die Chancen
derzeit so aussergewohnlich gross
sind, denn der Markt wurde in grobster
Manier fehlinterpretiert.

In Wahrheit hat China wortwortlich gar
nichts gemacht - sie haben einfach die
Lieferungen zum weltweit zweitgross-
ten REE-Markt (Japan) gestoppt - als
Folge dieses Stopps hat der Rest der
Welt Gberreagiert und die Preise sind
in den Himmel geschossen. (Es mag
noch immer einige geben, die anders
argumentieren, weil sie glauben, dass
China von Natur aus nur Wettbewerber
ausstechen will, doch ich argumentie-
re, dass es in diesem Fall nicht so war!)
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Magnet Feed REO Distribution
Ashram has an enrichment in the Magnet Feed REOs that is superior to
leading global producers, thus, better positioning it for the market long-term
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Die Realitét, so wie ich sie sehe: Fir
China war die Situation unglaublich
unangenehm, als die REE-Preise explo-
dierten, weil China befiirchtete, was
kommen wiirde (und tatsachlich auch
eintrat!): Ein weltweites Streben, einen
Ersatz fur “die kriminell teuren und un-
verschamt hochgepreisten REEs”. Und
so blieb den Preisen nur noch tbrig, in
den freien Fall Gberzugehen.

Nach 5 Jahren der intensiven F&E
(Forschung & Entwicklung) fand dieses
Streben schliesslich Ende 2016 seinen
Abschluss — und zwar ohne Erfolg fiir
die Magnet-Industrie, da universal
beschlossen wurde, dass 1.) REE die
einzigen realisierbaren Materialien
flr Permanentmagnete sind und 2.)
es keinen Grund mehr gibt, weiterhin
nach Ersatz zu suchen, weil die Preise
auf ein Niveau zurlickgekehrt sind,
bei dem sich jeder wohlfiihlt, so viele
REEs zu benutzen, wie sie jetzt und in
Zukunft mochten.

Magnet-Rezept

Ein weiterer extrem wichtiger Punkt
ist, dass es einen Erfolg in Hinsicht

auf Verdnderung der Magnet-
Zusammensetzung gab, um die Menge
vom Dysprosium (Dy) zu reduzieren.
Wahrend der REE-Permanentmagnet
zu 100% aus REEs bestand und

noch immer besteht, so gab es eine
signfikante Reduzierung von diesem
teuersten REE, allen voran dank
Siemens. Allerdings kann diese Dy-
Reduzierung nur erzielt werden, wenn
gleichzeitig mehr Neodym (Nd) oder

" el -

( 5.0% Pr oxide
= 18.6% Nd oxide
0.2% Tb oxide
0.9% Dy oxide

Ashram
(MHREO Resource)

Ashram Mount Weld
(Total Resource) (CLD)

Praseodym (Pr) zum Einsatz kommt.
Dies hat grosse Auswirkungen auf
REE-Projekte, deren Wirtschaftlichkeit
Uberwiegend von Dy abhdngig sind
bzw. dieselben Projekte, die sich
einst so stolz als “HREE-Projekte”
rihmten. Der Dy-Preis hat sich mit
Abstand nicht so prachtig entwickelt
wie der NdPr-Marktpreis. Diese
HREE-Projekte erlebten die grossten
negativen Auswirkungen auf ihre
Wirtschaftlichkeitskennzahlen,
wdhrend die Projekte mit einer
ausgewogenen Distribution (bzw.
mehr in den Magnet-Elementen
angereichert) einen Vorteil aus diesem
neuen “Magnet-Rezept” erleben.

Insgesamt wird es sich noch

zeigen, dass nicht China die Preise
manipulierte, sondern der Rest der Welt
Uberreagierte. Die Tatsache, dass die
fallenden Preise schliesslich auch die
meisten REE-Projekte ausserhalb Chinas
unwirtschaftlich machten, war lediglich
eine gern gesehene Nebenwirkung,
jedoch war dies nie das Hauptinteresse
Chinas, sondern vielmehr die Rettung
und Wiederbelebung des REE-Marktes,
wdhrend gleichzeitig ihre Downstream-
Produktion flir REEs gesteigert

wird — d.h. eine Erhéhung ihrer
Wertschopfung.

Wahrend der Rest der Welt auf einem
Substitutions-Trip war, waren die
Chinesen aktiv bei der Forschung und
Entwicklung fir noch mehr Anwen-
dungsfelder fiir REEs, insbesondere fiir
Cer und Lanthan - und sie hatten Erfolg
bei dieser Unternehmung.



Von grosster Wichtigkeit: Wahrend
der gleichen Zeit (Ende 2010 bis heute)
stieg die REE-Nachfrage stetig an,
hauptsachlich aufgrund dem Aufstieg
der“griinen Revolution” mitsamt dem
Fokus auf erneuerbare Energien (v.a.
Wind, wofiir REEs bendtigt werden) und
der Einfiihrung von Elektrofahrzeugen
(wofir REEs benotigt werden). Dieser
Nachfrage-Anstieg kam zur gleichen
Zeit, als die Preise begannen, einen Bo-
den zu bilden und umzuschlagen - und
wdhrend alle REE-Juniors versuchten,
eine positive Metallurgie zu erzielen. In
dieser Hinsicht waren jedoch nur sehr
wenige erfolgreich.

Somit wird argumentiert, dass der aktu-
elle und kiinftige Nachfrage-Anstieg fur
REEs, sowie die ansteigenden REE-Prei-
se, eine noch viel grossere Opportunitat
fur diejenigen Projekte bietet, die sich
mit chinesischen REE-Projekte verglei-
chen lassen. Ich glaube, dass sich die
Ashram REE-Lagerstatte von Commerce
Resources mit chinesichen REE-Minen
aus einfachsten Griinden vergleichen
lasst: Die Tatsache, dass das Ashram
Projekt die gleiche Geologie und Mine-
ralogie wie die dominanten REE-Projek-
te in China hat.

Der grosste Absatzmarkt flir REEs ist
ebenfalls China and sie erhohen wei-
terhin ihre Importe an REE-Feedstock
(Rohmaterial), um ihre stets wachsende
Downstream-Produktionsindustrie zu
stillen. China ist weiterhin ein Impor-
teur, weil 1.) sie auslandisches Material
zu dhnlichen Kosten kaufen konnen,
und sie dadurch 2.) ihren Umweltein-
fluss auf China reduzieren, und 3.) sie
ihren inlandischen Ressourcen-Ab-

bau zeitlich verlangern kénnen. Es ist
zudem eine politische Bewegung, um
durch Direktinvestitionen einen Einfluss
auf den Rest der Welt zu erlangen.

Auf der diesjahrigen REE-Konferenz in
Hongkong wurde argumentiert, dass
China viel mehr an der Wertschopfung
interessiert sei, die sich aus der Weiter-
verabeitung mit REEs ergibt, anstatt nur
die Feedstock-Kornkammer fiir sich und
den Rest der Welt zu sein. In dieser Hin-
sicht haben einige Redner argumentiert
- allerdings am Giberzeugendsten Ryan
Castilloux von Adamas Intelligence -
dass China mit aller Wahrscheinlichkeit
in absehbarer Zukunft ein Netto-Impor-
teur von REE-Feedstock wird! Dies war
ein umstrittener Punkt, doch ware es
grob fahrldssig, REE-Projekte ausserhalb
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High-Grade Mineral Concentrate Essential for Production

Ashram is comparable to producers because it hosts the same rare earth minerals that
allow for the production of high-grade mineral concentrates — monazite and bastnaesite
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Global REO Producers and the Ashram Deposit

Simple Rare Earth Mineralogy is Fundamental to Production

Stage Primary
Deposl Deposit
;:h:’ (~% of global — Rare Earth
production) Mineralogy
Baotoul, Production Carbonatite® Bastnaesite,
CHN (45-50%) Monazite
Sichuan®), Production .
CHN (15-20%) Carbonatite Bastnaesite
Weishan, Production N
CHN (<2%) Carbonatite Bastnaesite
Mount Weld Production Carbonatite Monazite
(CLD), AUS (5-10%) (laterite) (secondary)
Monazite,
Asg;ilm, Development Carbonatite e
Pl SE Asi Minor Producers Placer Monazite,
~HEED sa (<3%) (heavy sands) Xenotime
Karnasurt, RUS Production P A
{Lovozero) 1<3%) Granitoid Loparite
South China Production Cla nfa
Clays, CHN (15-20%) v (ion-absorbed)

Chinas zu ignorieren. In Bezug auf sol-
che Projekte besitzt die Ashram REE-La-
gerstatte von Commerce Resources eine
robuste Liste positiver Eigenschaften,
mit der sie sich an vorderster Front der
besten Projekte weltweit befindet, um
als einer der nachsten in die Produktion
gebracht zu werden.

Schlusspunkt

Die REE-Preise steigen nicht aufgrund
von Marktmanipulation, sondern 1.)
aufgrund von hoéheren Lohnkosten

in China, 2.) weil die chinesische
Regierung umweltschaddliche Projekte
stilllegt, und 3.) weil die chinesische
Regierung illegale Minen erfolgreich
zum Stillstand bringt. Dieselben Griinde
haben auch Auswirkungen auf alle

Deposit
Gr:de“l Mineral Concentrate
Gradel® & Recovery®
(REO) o
Two concentrates Dominates global
55-65% REQ & 36% REO @ production, primary iron
60% combined recavery mine with REO by-product
2.3% 60-70% REOD @ >80% Second largest producing
3 recovery region globally
Two concentrates Head grade is falling, lower
1-3% 60% REO & 35% REO @ 80% quality material,
combined recovery inconsistent producer
7-11% 35-40% REO @ 70% Laterites pose significant
- recovery technical challenges
Unique enrichment in Pr,
2% 45-50% @ >75% recovery Nd, Dy, Tb
<0.2% 50-60% REO @ >80% Source of HREQ, REO co-
(wide variation) recovery product with Ti-Zr...
Unigue to Russia, REE by-
0.9% 30% REQ @ 70% recavery preduct of Nb-Ta-Ti
0.05-0.2% e Potentially unique to China,

primary source of HREQ

Rohstoffe, die China produziert; sei es
Zirkon, Antimon, Fluorit oder REEs - und
es sieht ganz danach aus, dass deren
Preise weiter ansteigen werden!

Es sollte auch in aller Deutlichkeit
erwahnt werden, dass die chinesiche
Regierung wahrend den letzten 20
Jahren mit eines der grossten Sozial-
programmen in der gesamten Mensch-
heitsgeschichte erfolgreich ist: Sie
haben hunderte Millionen ihrer Blirger
aus bitterer Armut in die Stadte und in
die Mittelklasse gebracht. Allerdings
dreht sich dieses soziale “Hamsterrad”
immer schneller und die aufstrebende
Mittelklasse hat neue Bedlirfnisse, allen
voran saubere Luft, sauberes Wasser,
gesundes Essen und wahrscheinlich am
dringlichsten: Hohere Léhne.
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Permanent Magnets Electric Vehicles
1kg of NdPr 41 million by 2040 each containing 1.7kg of NdPr

Wind Turbines Electric Bicycles
Up to 150kg of NdPr per MW 30 million in 2017 each containing 0.1kg of NdPr

Quelle: Matt Bohlsen in “A Look At The Rare Earths EV Magnet Metals And Their Miners” am 14. November 2017

Rare earth minerals

Group of 17 elements used in a wide range of consumer products

Features:

¥ Gray to silvery ¥ Soft, malleable  China supplies at least 95
metals and ductile percent of world’s rare earths

Some products that contain A~

rare earth elements: ‘
. /v~ @ Fibre optics

@ jPods e y erbium, europium,
dysprosium, neodymium, ™, / terbium, yttrium
praseodymium, samarium, < !f ® Ene

: I\ rgy-efficient
terbium '} flourescent
\ 7 light bulbs

# Wind turbines ——— europium,

dysprosium, neodymium, | terbium, yttrium

praseodymium, terbium

@ Hybrid vehicles

dysprosium, lanthanum, ‘ I
neodymium, praseodymium | |

Source: USGS L_ ] A



https://seekingalpha.com/article/4124575-look-rare-earths-ev-magnet-metals-miners
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Exklusives Interview mit Ryan Castilloux von Adamas Intelligence

Im Jahr 2011 griindete Ryan Castilloux
(B.Sc., MBA) die Firma Adamas In-
telligence, eine unabhangige Rese-
arch- und Beratungsfirma, die hilft,
informierte Entscheidungen in Bezug
auf strategische Metalle und ihren
Markten zu treffen. Zu den Kunden
zdhlen Explorationsunternehmen,
Investoren, Technologie-Entwickler,
Regierungsbehorden und andere
Beratungsfirmen. Adamas Intelligence
betreibt Biiros in Sudbury, Kanada,
und Amsterdam, Niederlande. Weitere
Informationen und Anmeldung zum
kostenlosen Newsletter:
www.adamasintel.com

Seit wann beobachten Sie diesen
Trend der schrumpfenden Exporte
und steigenden Importe von REE-
Feedstock nach China?

Seit Lynas die Produktion in

Australien und Malaysia im Jahr 2013
aufgenommen hat, so verringerte

sich die Abhangigkeit vom grdssten
Importeur von Chinas REEs, Japan, von
100% auf weniger als 50% heute, da
Endverbraucher in Japan stattdessen
zunehmend von Lynas kauften. Dies
hatte eine bedeutende Auswirkung
auf die Exportzahlen von China.

Wahrend der gleichen Zeit wuchs die
inlandische REE-Nachfrage Chinas
um etwa 7% jahrlich an, jedoch
schrumpfte die Produktion im Land
augfrund einer Reduzierung des
illegalen REE-Abbaus - insbesondere
im Jahr 2017 aufgrund von standigen
Unternehmensinspektionen der
Regierungsbehdorden.

Dieser Produktionsriickgang und

der gleichzeitige Nachfrageanstieg
hat dazu gefiihrt, dass China immer
mehr ihrer eigenen Produktion
konsumierte, wahrend weniger
exportiert wurde. Es hat auch dazu
gefiihrt, dass China immer mehr REE-
Feedstock aus dem Ausland importiert
- insbesondere Monazit - um Schritt
zu halten mit der schnell wachsenden
internen Nachfrage nach Neodym
und Praseodym (die Schlissel-
Input-Materialien fiir hochstarke
Permanentmagnete).

Welche Lagerstatten waren lhrer
Meinung fiir die Chinesen die
attraktivsten in Bezug auf Quellen
fiir REE-Feedstock in Zukunft?

Ich wiirde erwarten, dass das Haupt-
interesse bei Lagerstatten liegt, die

in den REEs angereichert sind, die in
hochstarken NdFeB-Permanentma-
gneten zum Einsatz kommen, wie
Neodym, Praseodym, Dysprosium und
Terbium.

Die Magnete, die aus diesen REEs
hergestellt werden, kommen in vielen
Anwendungsfeldern mit hohem Nach-
fragewachstum zum Einsatz, wie in
den Motoren von Elektrofahrzeugen,
Windturbinen-Generatoren, Industrie-
robotern, Unterhaltungselektronik und
vielen vielen anderen.

China dominiert in zunehmendem
MaRe die Wertschopfungsketten und
Fliessbander, welche diese Bestand-
teile produzieren und integriert sie in
Endprodukten, sodass wir glauben,
dass sie ein Interesse daran haben, si-
cherzustellen, dass sie die Magnet-Ein-
gangsmaterialien haben, damit sich
ihre Produktionsbander weiterdrehen.

China ermutigt offen einheimische
REE-Unternehmen und Investoren, die
Entwicklung von ausldndischen Res-
sourcen zu unterstiitzen, wobei auch
der Import von Monazit und anderen
Eingangsmaterialien gefoérdert wird,
um Schritt halten zu kénnen mit dem
starken internen Nachfragewachstum
nach Neodym und Praseodym.

In Anbetracht der Projekte, an
denen chinesische Unternehmen
bereits mitarbeiten, wie die von
Greenland Minerals & Energy,
Northern Minerals und Hastings
Technology Metals, konnen Sie
erkldaren, weshalb Sie denken, dass
diese Unternehmen und ihre Pro-
jekte erfolgreich mit den Chinesen
sind?

Das Kvanefjeld Projekt in Gronland ist
eine absolut massive REE-Ressouzrce
mit einigen wertsteigernden Neben-
produkten, was ein Pluspunkt ist.

Die Browns Range und Yangibana
Projekte in Australien werden von Un-
ternehmen entwickelt, die chinesische
Partner, Aktiondre oder Zweigfirmen
haben, und die Besitzer dieser Projekte
haben gute Beziehungen mit poten-
tiellen Kaufern in China gepflegt, die
ihnen geholfen haben, einen Weg in
Richtung Produktion zu ebnen.

Wird ein westliches Unternehmen,
das einen Deal mit einem chine-
sischen Unternehmen hat, unat-
traktiver fiir andere Lander und
Unternehmen?

Ich denke nicht. Am Ende des Tages ist
China der weltweit grosste Nachfrage-
markt fiir REEs und dieses Nachfrage-
niveau wachst schneller als jede ande-
re Region. Darliberhinaus gibt es in der
Welt ausserhalb Chinas (mit Ausnahme
von Japan) einen Mangel an Produk-
tionskapazitat zur Umwandlung von
REE-Feedstock und REO (“Rare Earth
Oxides”) zu Metallen, Legierungen,
Magneten und anderen Mehrwert-
produkten, die globale Konsumenten
wollen. Daher macht es Sinn, dass
aufstrebende Produzenten im Westen
erwarten sollten, wenigstens etwas
von ihrem Output an Kadufer in China
zu verkaufen.

Welche Korrelation konnen Sie fiir
die REE-Nachfrage in Bezug auf
den erwarteten Anstieg in Elektro-
fahrzeugen geben?

Es wird eine direkte Korrelation zwi-
schen dem Elektrofahrzeug-Produkti-
onswachstum und NdFeB-Permanent-
magnet-Nachfragewachstum geben;
eine Korrelation, die starke Nachfrage
nach Nd, Pr, Dy und Tb bringen wird,
die in diesen Magneten zum Einsatz
kommen.

Als grobe Richtschnur ist es fair, anzu-
nehmen, dass das durchschnittliche
Batterie-Elektrofahrzeug (“BEF”), das in
Zukunft produziert wird, eine Nachfra-
ge von etwa 1 kg Nd/Pr-Oxid und etwa
100 Gramm Dy/Tb-Oxid nur fir den
Antriebsmotor allein schaffen wird.

Wenn also der globale Markt >20 Mio.


http://www.adamasintel.com/

BEFs pro Jahr im nachsten Jahrzehnt
erreicht, werden wir globale Jahres-
nachfrage fiir Nd/Pr-Oxid um etwa
66% im Vergleich zu heute ansteigen
sehen, und die globale Jahresnachfra-
ge fur Dy/Tb-Oxid um mehr als 100%
im Vergleich zu heute, allein aufgrund
dieser einen Anwendung.

Beriicksichtige zudem starkes Nach-
fragewachstum fiir dieselben REEs in
zahlreichen anderen Anwendungen
wie Industrieroboter, Windturbinen,
Aufzugsmotoren, Mobiltelefonen, Tab-
lets, Laptops und vielen anderen, und
die Aussichten sind extrem gut.

In Bezug auf die Gesamtnachfrage
fiir REEs: Steigt diese schneller in
China oder ausserhalb Chinas an?

Absolut. Wir schatzen, dass die
TREO-Nachfrage innerhalb Chinas um
6-10% jahrlich anwdchst; abhangig
davon, von welchen bestimmten REOs
wir sprechen, wahrendhingegen die
Nachfrage ausserhalb Chinas mit 4-6%
langsamer wachst.

Die Nachfrage von ein paar REEs

- namlich Europium and Yttrium —
nimmt derzeit weltweit tatsachlich
jedes Jahr ab, und zwar aufgrund dem
laufenden Austausch von Leuchstoff-
lampen mit LED-Lampen weltweit.

Die Nachfrage nach Nd und Pr wachst
andererseits stark in China und gema-
Bigt in Japan an, und es wird erwartet,
dass die Nachfrage in Zukunft stark
sein wird, und zwar aufgrund starkem
Nachfragewachstum bei Permanent-
magneten.

Die Nachfrage nach La wachst ebenfalls
recht stark im Westen — inbesonderen
in den USA - wo es in erheblichen
Mengen jedes Jahr in Katalysatoren fiir
das Brennstoff-Krackverfahren (“fuel
cracking catalysts”) zum Einsatz kommt.
Wir erwarten, dass die La-Nachfrage fiir
diese Anwendung in den ndchsten Jah-
ren stark bleiben wird, und zwar weil

La den Raffinerien hilft, mehr Benzin
aus einem Barrel Rohdl zu gewinnen
versus Diesel und anderen Destillaten.
Als Folge des jiingsten Diesel-Emissi-
onsskandal in Europa und dem dadurch
ausgelosten Konsumenten-Wechsel
zurlick zu Benzin, erwarten wir, dass
Raffinerien scharf darauf sind, die Ben-
zin-Herstellung zu maximieren, um den
veranderten Markt zu beliefern.
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Erwarten Sie, dass mehr Magnet-
produktion aus Japan oder China
kommt, um die wachsende Nach-
frage zu decken?

Ja, ganz bestimmt. In China erwarten
wir, mehr hochgradige Magnetproduk-
tion, die in den nachsten finf Jahren in
den Markt kommt, um die wachsende
Nachfrage fiir hochgradige NdFeB-Per-
manentmagnete zu decken, die bei
erhdhten Temperaturen in Betrieb sein
konnen.

Diese Gehalte an Magneten (UH, SH,
EH, etc.) kommen typischerweise

in den Antriebsmotoren von Elekt-
rofahrzeugen zum Einsatz, sowie in
Windturbinen-Generatoren, Industrie-
motoren und anderen Anwendungen,
bei denen hohe Temperaturen (>160C)
und hohe Demagnetisierungsfelder
vorherrschen.

Wir erwarten ausserdem, dass Japan
einige zusatzlichen Produktionskapazi-
taten in den ndchsten Jahren ausbau-
en wird, um mit dem Nachfragewachs-
tum in den Elektrofahrzeug-Markten
und dartberhinaus einherzugehen.

Glauben Sie, dass es eine Riick-
kehr zur Magnetproduktion in
Nord-Amerika in Zukunft geben
wird?

Ich wiirde gerne denken, dass es in
den nachsten 10 Jahren eine verniinf-
tige Moglichkeit geben wird, dass dies
geschehen konnte, jedoch bedarf es
einer risikoumarmenden, vorausschau-
enden Person oder Unternehmung,
um dies zu bewerkstelligen, weil die
Magnetindustrie ein derartiges Vogel-
nest an Patenten und geistigem Ei-
gentum ist, und Feedstock ausserhalb
von China so schwierig zu besorgen ist
- zumindest heute. Allerdings kdnnten
US-Geschafte und -Industrien definitiv
von einem heimischen NdFeB-Ange-
bot profitieren, insbesondere wenn die
inlandische Elektrofahrzeug-Produkti-
on ansteigt.

Was miisste geschehen, damit
die Magnetproduktion nach
Nord-Amerika zuriickkehrt?

Unterm Strich bendtigen wir eine
Niedrigkosten-, zuverlassige und
nachhaltige Quelle an REE-Angebot,
oder mehreren Quellen, die ausserhalb
Chinas auftauchen.

Welche REE-Projekten sehen Sie
als gute potentielle Lieferanten fiir
einen nordamerikanischen Mag-
netproduzenten?

Innerhalb Nordamerika gibt es zwei
starke Kandidaten — Commerce Re-
sources in Quebec und ein potentielles
Joint Venture zwischen Medallion
Resources und Rare Earth Salts.

Aus welchen Griinden?

Bei Commerce erfiillt ihr Ashram
REE-Projekt alle richtigen Ankreuzfel-
der/Kontrollfelder. Riesige Ressource,
optimale Mineralogie, superniedrige
Produktionskostenziele und eine gute
Mischung aus REEs in ihrem Korb -
eine Mischung, die sich gut mit den
Bedirfnissen des entfaltenden Nach-
fragemarktes in eine Linie bringt.

Es gibt auch einen Vielzahl von unre-
alisierten Moglichkeiten, die sich im
Moment entfalten und Ashram in Zu-
kunft sogar noch attraktiver machen
konnten.

Zum Beispiel schaut sich das Un-
ternehmen eine neue Strassen-Ent-
wicklungsroute an, von der wir
glauben, dass sie moglicherweise die
Quebec-Regierung anspornen wird,
die Strasse vollstandig zu finanzieren,
womit ein grosser Teil der Projekt-Ent-
wicklungskosten wegfallen wiirden.

Dariberhinaus hat das Unternehmen
Uber Plane berichtet, ein Fluorit-/
FluBspat- (“fluorspar”) Konzentrat als
Nebenprodukt zu produzieren (wobei
auch bereits ein MOU-Abnahmever-
trag mit Glencore abgeschlossen wur-
de), sodass wir erwarten, dass dieser
Nebenprodukt-Bonus helfen wird, die
Produktionskosten in der bevorstehen-
den PFS [“Prefeasibility Study”; Vor-
machbarkeitsstudie] noch drastischer
zu senken.

Bei Medallion mégen wir das Ge-
schaftsmodell mit niedrigen Kosten
und Risiken. Das Unternehmen ist auf
die Gewinnung von REEs aus exis-
tierenden Monazit-Abfallstromen in
Nordamerika fokussiert. Sie wollen
Monazit aus einigen potentiellen Quel-
len beschaffen und das Material in ein
gemischtes REE-Chemikalienkonzent-
rat upzugraden.

Medallion hat eine Vereinbarung mit



dem jungen REO-Separationsunter-
nehmen Rare Earth Salts, um an-
schliessend separierte REOs aus dem
chemischen Konzentrat herzustellen,
wobei es Rare Earth Salts sein mochte,
es an Kaufer weltweit zu vermarkten
und Gewinne mit Medallion entspre-
chend zu teilen. Meiner Meinung nach
ist dies lediglich ein Geschaftsmodell,
das viel Sinn macht.

Es ist auch moglich, dass wir ein Ange-
bot von Mineria Activa in Chile sehen
konnten, das in den nachsten Jahren
nordamerikanischen Markt gehen
wird. Das Unternehmen entwickelt ein
extrem Niedrigkosten-REE-Projekt mit
Namen BioLantanidos, das mehr als
1.500 Tonnen TREO pro Jahr ab 2020
produzieren kdnnte.

Glauben Sie, dass die vorherr-
schende Rechtssprechung ein
bedeutendes Schliisselkriterium
fiir ein REE-Projekt ist?

Absolut, es kann ein K.O.-Kriterium
sein. In den letzten paar Jahren haben
wir Regierungsinterventionen mit
zahlreichen bekannten Projekten in
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Europa und Afrika gesehen, die Her-
ausforderungen und Ungewissheit fiir
die Unternehmen gebracht haben, die
diese Projekte entwickeln.

Gleichzeitig haben wir auch einige
aufkommende Erfolgsgeschichten in
Europa und Afrika gesehen, sodass

es eine grosse Herausforderung sein
kann, vorherzusagen, welche Projekte
wahrscheinlich mit Blrokratismus an
die Wascheleine gehangen werden, bis
es geschieht.

Wir tendieren dazu, stabile und
prognostizierbare Rechtssprechun-
gen mit Regierungsvertretern zu
bevorzugen, welche die Wichtigkeit
erkennen, informierte und fakten-
basierte Entscheidungen zu treffen,
sodass ich auch Unternehmen mit
Management-Teams mag, die sich
nicht scheuen, den “Extra-Kilometer”
zu gehen, um Regierungskollegen und
lokale Einwohner zu engagieren und
zu informieren. Greenland Minerals ist
in dieser Hinsicht aussergewdhnlich.
Genau wie Commerce Resources in
Quebec. Genau wie Mkango Resources
in Malawi.

Finden Sie, dass Metallurgie ein
Faktor ist, der oftmals von Investo-
ren libersehen wird, die sich liber
den REE-Markt informieren moch-
ten?

Definitiv. Es ist kein Zufall, dass die
REE-Projekte mit den niedrigsten
Betriebskosten-Projizierungen dazu
tendieren, diejenigen mit der einfachs-
ten REE-Mineralogie zu sein, die von
Monazit, Bastnasit und/oder Xenotim
dominiert werden. Diese Erzminerale
haben eine lange Vergangenheit der
kommerziellen Produktion und sind
fur gangige Niedrigkosten-Verarbei-
tungsrouten realisierbar.

Eine Anzahl von anderen Mineralen
zeigen Potential, ebenfalls Niedrigkos-
ten-Quellen von REEs zu sein - Mine-
rale wie Synchysit und Steenstrupin

- wobei sich einige andere Minerale
wie Eudialyt als sehr herausfordernd
herausgestellt haben.

Viele Dank fiir die wertvollen
Einblicke, Herr Castilloux, ich freue
mich auf unser nachstes Gesprach
demnaichst.

Prasentation von Ryan Castilloux von Adamas Intelligence auf
der Edelmetallmesser 2017 “Made in China 2015 From Foreign
Sources Of Rare Earth Supply - Who, When & Where”

Rockstone nahm die Prasentation
auf der Messe auf (Commerce
Resources Corp. wird ab der 13.
Minute erwdhnt).

Die im Hintergrund gezeigte
Prasentation kann mit folgendem
Link abgerufen werden:

www.adamasintel.com/Previews/
Adamas_Intelligence Munich IPMCS

Q4 2017.pdf

"Made in China 2025 from foreign sources of r.. § =
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Klick auf das Bild oder hier zum Abspielen der Prdsentation: www.youtu.be/55Hq2DHAS9I



https://youtu.be/55Hq2DHAS9I
http://www.adamasintel.com/Previews/Adamas_Intelligence__Munich_IPMCS_Q4_2017.pdf
http://www.adamasintel.com/Previews/Adamas_Intelligence__Munich_IPMCS_Q4_2017.pdf
http://www.adamasintel.com/Previews/Adamas_Intelligence__Munich_IPMCS_Q4_2017.pdf
https://youtu.be/55Hq2DHAS9I
https://youtu.be/55Hq2DHAS9I
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Chris Grove prasentiert auf der diesjahrigen Edelmetallmesse in Miinchen: Report-Ubersicht

"Yes we can’: Chris Grove from Commerce Re.. @ #

“Commerce Resources und
Ucore Rare Metals: Der Beginn einer
ol | . wunderbaren Freundschaft?”

“Hinausdrangung Chinas aus

o E der REE-Dominanz via Quebecs Ashram
' ¥ :

il REE-Lagerstatte”

> . - “Angebotssicherheit fiir
‘ Seltenerdmetalle und der unaufhaltbare
Paradigmenwechsel in der westlichen Welt”

“Commerce Resources
bestens positioniert flir robustes REE-
Nachfragewachstum”

“Commerce registriert bis
dato hochste mit Niobium mineralisierte
Gesteinsproben bei Miranna”

Klicken Sie auf das Bild oder hier zum Abspielen vom Video: https://youtu.be/b1hVENXSuNw “Karbonatit: Der Grundstein
vom Seltenerden-Markt”
Bjorn Junker von Goldinvest.de interviewte Chris Grove auf der Edelmetallmesse:
“REE-Boom 2.0 in Vorbereitung?”

“Die Regierung Quebec startet
Arbeiten mit Commerce Resources”

!Bﬂ[ksmﬁ ; . j “Glencore-Handel mit Commerce”
- S . “Der Erste wird zuerst bedient”

“Fragen & Antworten zu
meinem Artikel”

“Beleuchtung des REE-Spielfelds”

“Ashrams Pilotanlage erreicht
Meilenstein”

“Rumble in the REE Jungle:
Molycorp vs. Commerce — Die Mountain
Pass Blase und der Ashram Vorteil”

“Interview mit Darren L. Smith
. R . X i . und Chris Grove wahrend sich der Friedhof
Klicken Sie auf das Bild oder hier zum Abspielen vom Video: https.//youtu.be/b1hVENXSuNw der REE-Projekte zunehmend fillt”

“Lug und Trug mit dem REE-
Preiskorb und die Klarheit von OPEX"

“Ein fundamentaler Wirtschaft-
lichkeitsfaktor im REE-Markt: SAURE”

“Die Mine-zum-Markt-Strategie
und ihre Motive im REE-Markt”

“Was braucht der REE-Markt
dringend? (Ausser Verstand)”

“Aufstieg zum Brancheprimus
kurz vor Vollendung”

“Ashram - Die nachste Schlacht um
Teesng REEs zwischen China und dem Rest der Welt?”
“REE-Lagerstatten: Ein einfaches

Mittel zur vergleichenden Bewertung”

“K.0.-Schlag gegen irre-fiihrende
Aussagen in der REE-Branche”

“Das K.O.-Kriterium flir REE-

Klicken Sie al.dee.‘.n Aktien: Wie man die Spreu vom Weizen
Chart oder hier fiir trennt”

aktualisierte Version



http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce24de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce23de.pdf
http://rockstone-research.com/index.php/de/maerkte-rohstoffe/2515-Angebotssicherheit-fuer-Seltenerdmetalle-und-der-unaufhaltbare-Paradigmenwechsel-in-der-westlichen-Welt
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce21de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce20de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce19de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce18de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce17de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce16de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce15de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce14de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce13de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce12de.pdf
http://rockstone-research.com/images/PDF/Commerce11de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce10de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce8de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce7de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce6de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce5de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce4de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce3de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce2de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce1de.pdf
http://www.rockstone-research.com/images/PDF/Commerce1de.pdf
http://stockcharts.com/h-sc/ui?s=CCE.V&p=D&st=2013-09-27&en=today&id=p71969754996&a=508453861
http://goldinvest.de/videos/video/100-quot-yes-we-can-quot-chris-grove-of-commerce-resources-presents-at-edelmetallmesse-2017
https://youtu.be/_rJAgoUHb7A
https://youtu.be/_rJAgoUHb7A
https://youtu.be/_rJAgoUHb7A
https://youtu.be/b1hVENXSuNw
https://youtu.be/b1hVENXSuNw
https://youtu.be/b1hVENXSuNw
http://stockcharts.com/h-sc/ui?s=CCE.V&p=D&st=2013-09-27&en=2017-12-02&&id=p71969754996&a=508453861
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Disclaimer,
Haftungsausschluss und
sonstige Informationen liber
diesen Report und den Autor

Rockstone ist ein Research-Haus, das

auf Kapitalmarkte und borsengelistete
Unternehmen spezialisiert ist. Der Fokus
ist auf die Exploration, Entwicklung und
Produktion von Rohstoff-Lagerstatten
ausgerichtet. Durch Veroffentlichungen
von allgemeinem geologischen Basis-
wissen erhalten die einzelnen Unterneh-
mensanalysen aus der aktuellen Praxis
einen Hintergrund, vor welchem ein wei-
teres Eigenstudium angeregt werden soll.
Samtliches Research wird unseren Lesern
auf dieser Webseite und mittels dem
vorab erscheinenden Email-Newsletter
gleichermaBen kostenlos und unverbind-
lich zugéanglich gemacht, wobei es stets
als unverbindliche Bildungsforschung
anzusehen ist und sich ausschliesslich an
eine iiber die Risiken aufgeklarte, aktien-
markterfahrene und eigenverantwortlich
handelnde Leserschaft richtet.

Alle in diesem Report gedusserten Aussa-
gen, ausser historischen Tatsachen, sollten
als zukunftsgerichte Aussagen verstanden
werden, die mit erheblichen Risiken ver-
bunden sind und sich nicht bewahrheiten
konnten. Die Aussagen des Autors unterlie-
gen Risiken und Ungewissheiten, die nicht
unterschatzt werden sollten. Es gibt keine
Sicherheit oder Garantie, dass die getatig-
ten Aussagen tatsachlich eintreffen oder
sich bewahrheiten werden. Daher sollten
die Leser sich nicht auf die Aussagen von
Rockstone und des Autors verlassen, sowie
sollte der Leser anhand dieser Informa-
tionen und Aussagen keine Anlageent-
scheidung treffen, das heisst Aktien oder
sonstige Wertschriften kaufen, halten oder
verkaufen. Weder Rockstone noch der Autor
sind registrierte oder anerkannte Finanzbe-
rater. Bevor in Wertschriften oder sonstigen
Anlagemdglichkeiten investiert wird, sollte
jeder einen professionellen Berufsberater
konsultieren und erfragen, ob ein derartiges
Investment Sinn macht oder ob die Risiken
zu gross sind. Der Autor, Stephan Bogner,
wird von Zimtu Capital Corp. bezahlt, wobei
Teil der Aufgaben des Autors ist, Gber Unter-
nehmen zu rechechieren und zu schreiben,
in denen Zimtu investiert ist. Wahrend der
Autor méglicherweise nicht direkt von dem
Unternehmen, das analysiert wird, bezahlt
und beauftragt wurde, so wiirde der Arbeit-
geber des Autors, Zimtu Capital, von einem
Aktienkursanstieg profitieren. Dariiberhin-
aus besitzt der Autor ebenfalls Aktien von
Commerce Resources Corp. und wiirde von
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einem Aktienkursanstieg ebenfalls profitie-
ren. Es kann auch in manchen Féllen sein,
dass die analysierten Unternehmen einen
gemeinsamen Direktor mit Zimtu Capital
haben. Somit herrschen Interessenkonflikte
vor. Die vorliegenden Ausfiihrungen sollten
somit nicht als unabhangige “Finanzana-
lyse” oder gar“Anlageberatur” gewertet
werden, sondern als “Werbemittel” Weder
Rockstone noch der Autor Gbernimmt
Verantwortung fir die Richtigkeit und Ver-
laRlichkeit der Informationen und Inhalte,
die sich in diesem Report oder auf unser
Webseite befinden, von Rockstone ver-
breitet werden oder durch Hyperlinks von
www.rockstone-research.com aus erreicht
werden kénnen (nachfolgend Service
genannt). Der Leser versichert hiermit, dass
dieser samtliche Materialien und Inhalte auf
eigenes Risiko nutzt und weder Rockstone
noch den Autor haftbar machen werden fiir
jegliche Fehler, die auf diesen Daten basie-
ren. Rockstone und der Autor behalten sich
das Recht vor, die Inhalte und Materialien,
welche auf www.rockstone-research.com
bereit gestellt werden, ohne Ankiindigung
abzuédndern, zu verbessern, zu erweitern
oder zu enfernen. Rockstone und der Autor
schlieBen ausdriicklich jede Gewahrleistung
fur Service und Materialien aus. Service
und Materialien und die darauf bezogene
Dokumentation wird Ihnen“so wie sie ist”
zur Verfligung gestellt, ohne Gewahrleis-
tung irgendeiner Art, weder ausdriicklich
noch konkludent. EinschlieBlich, aber nicht
beschrankt auf konkludente Gewahrleistun-
gen der Tauglichkeit, der Eignung fiir einen
bestimmten Zweck oder des Nichtbeste-
hens einer Rechtsverletzung. Das gesamte
Risiko, das aus dem Verwenden oder der
Leistung von Service und Materialien
entsteht, verbleibt bei Ihnen, dem Leser. Bis
zum durch anwendbares Recht duflersten-
falls Zulassigen kann Rockstone und der
Autor nicht haftbar gemacht werden fir
irgendwelche besonderen, zufillig ent-
standenen oder indirekten Schaden oder
Folgeschdden (einschlieBlich, aber nicht
beschrankt auf entgangenen Gewinn, Be-
triebsunterbrechung, Verlust geschéftlicher
Informationen oder irgendeinen anderen
Vermdgensschaden), die aus dem Verwen-
den oder der Unmoglichkeit, Service und
Materialien zu verwenden und zwar auch
dann, wenn Investor Marketing Partner
zuvor auf die Moglichkeit solcher Schaden
hingewiesen worden ist. Der Service von
Rockstone und des Autors darf keinesfalls
als personliche oder auch allgemeine
Beratung aufgefasst werden. Nutzer, die
aufgrund der bei www.rockstone-research.
com abgebildeten oder bestellten Infor-
mationen Anlageentscheidungen treffen

bzw. Transaktionen durchfiihren, handeln
vollstandig auf eigene Gefahr. Die von der
www.rockstone-research.com zugesandten
Informationen oder anderweitig damit im
Zusammenhang stehende Informationen
begriinden somit keinerlei Haftungsobligo.
Rockstone und der Autor erbringen Public
Relations und Marketing-Dienstleistungen
hauptsachlich fuir bérsennotierte Unter-
nehmen. Im Rahmen des Internetangebo-
tes www.rockstone-research.com sowie

auf anderen Nachrichtenportalen oder
Social Media-Webseiten veroffentlicht

der Herausgeber, dessen Mitarbeiter oder
mitwirkende Personen bzw. Unternehmen
journalistische Arbeiten in Form von Text,
Bild, Audio und Video tber Unternehmen,
Finanzanlagen und Sachwerte. Ausdriick-
lich wird darauf hingewiesen, dass es sich
bei den verdffentlichten Beitrdgen um
keine Finanzanalysen nach deutschem
Kapitalmarktrecht handelt. Trotzdem verof-
fentlichen wir im Interesse einer moglichst
hohen Transparenz gegentiber den Nutzern
des Internetangebots vorhandene Interes-
senkonflikte. Mit einer internen Richtlinie
hat Rockstone organisatorische Vorkehrun-
gen zur Pravention und Offenlegung von
Interessenkonflikten getroffen, welche im
Zusammenhang mit der Erstellung und
Veroffentlichung von Beitragen auf dem
Internetangebot www.rockstone-research.
com entstehen. Diese Richtlinie ist fur alle
beteiligten Unternehmen und alle mit-
wirkenden Personen bindend. Folgende
Interessenkonflikte konnen bei der Rock-
stone im Zusammenhang mit dem Inter-
netangebot www.rockstone-research.com
grundsatzlich auftreten: Rockstone oder
Mitarbeiter des Unternehmens kdnnen
Finanzanlagen, Sachwerte oder unmit-
telbar darauf bezogene Derivate an dem
Unternehmen bzw. der Sache tiber welche
im Rahmen der Internetangebote der
Rockstone berichtet wird, halten. Rockstone
oder der Autor hat aktuell oder hatte in

den letzten 12 Monaten eine entgeltliche
Auftragsbeziehung mit den auf www.rocks-
tone-research.com vorgestellten Unterneh-
men oder interessierten Drittparteien tGber
welches im Rahmen des Internetangebots
www.rockstone-research.com berichtet
wird. Rockstone oder der Autor behalten
sich vor, jederzeit Finanzanlagen als Long-
oder Shortpositionen von Unternehmen
oder Sachwerten, Gber welche im Rahmen
des Internetangebotes www.rockstone-re-
search.com berichtet wird, einzugehen oder
zu verkaufen. Ein Kurszuwachs der Aktien
der vorgestellten Unternehmen kann zu
einem Vermdgenszuwachs des Autors oder
seiner Mitarbeiter fiihren. Hieraus entsteht
ein Interessenkonflikt.



