Ist die neue Gold Royalty Gesellschaft mehr wert als das aktuelle Gold-
Portfolio mit 25 Mio. Unzen Gold? Diese Goldaktie gehort wirklich in jedes
Gold-Portfolio

GOLD explodiert weiter! Wann fallt die 2.000 USD-Marke? Mit Den richtigen
Goldaktien werden Sie reich! Diese Firma ist ein echtes Gewinner-Los!

.

Liebe Leserinnen und Leser,

Bei manchen Unternehmensmeldungen braucht der Markt einfach etwas
langer, um die eigentliche Brisanz herauszufiltern.

So auch bei der jlingsten [WEIuEVlalel von GoldMining Inc. (ISIN:
CA38149E1016, WKN: A2DHZ0, Symbol: GOLD.TO), bezuglich der Grindung der
eigenen Royalty-Firma.

Wobei Investoren, die direkt nach der Veroffentlichung gekauft haben, sich
schon uber einen ordentlichen Zwischengewinn in nur wenigen Tagen freuen
konnen! Aber, da sind wir sind uns ziemlich sicher, diese Aktie hat noch viel
mehr Potenzial, wie Sie gleich sehen werden.

Erst bei genauerer Betrachtung wird die positive Sprengkraft der neuen Royalty-Firma
erkannt. Zum besseren Verstandnis kommen wir allerdings nicht darum hin, Ihnen eine
kurze Erklarung der marktgangigen Bewertungsansatze von Bergbaugesellschaften
und deren Projekten geben.

Wie bewertet man eigentlich ein Bergbauprojekt bzw. eine Minen- oder
Royaltygesellschaft?




Der beste Weg, um ein Bergbauobjekt oder -unternehmen zu bewerten, besteht darin,
ein ,DCF‘-Modell (,Discounted Cash Flow‘) zu erstellen, dass alle Parameter aus einem
technischen Report, wie z.B. einer Machbarkeitsstudie, zum Bergbauplan
berucksichtigt.

Die ,Input’-Parameter beinhalten dabei beispielsweise die geplante Laufzeit einer
Mine, die geschatzten Forderkosten, die Erzgrade des Gesteins, Gewinnungsraten
und viele weitere Daten.

In der gangigen Praxis haben sich folgende Bewertungsmethoden im
Goldsektor etabliert:

1. Preis zum Nettoinventarwert (P/NAV). Diese gilt als die wichtigste
Bewertungs-Kennziffer. Der ,Net Asset Value® oder auch ,Nettoinventarwert'
ist der abdiskontierte Barwert (,NPV*) oder der ,Discounted Cash Flow' (,DCF’)
der gesamten zukunftigen Cashflows des Projekts oder des Unternehmens,
abzuglich etwaiger Schulden zuzuglich etwaiger Zahlungsmittel (Cash). Das
Modell kann bis zum Ende der Lebensdauer der Mine prognostiziert und bis
zum heutigen Tag abgezinst werden, da die technischen Berichte einen sehr
detaillierten Plan fur die Lebensdauer der Mine (,LOM') enthalten.

2. Preis-Cashflow (P/CF) Ratio. Hier wird der adjustierte Cashflow ins Verhaltnis
zum Aktienkurs gesetzt.

3. EV/Ressource (USD je Unze) Bei diesem Berechnungs-Verhaltnis wird der
,Enterprise Value‘ des Unternehmens durch die im Boden enthaltenen
Ressourcen (z.B. Unzen Gold) dividiert. Diese Berechnung wird oft bei
Projekten im Frihstadium verwendet, bei denen noch keine detaillierten
Projektinformationen vorliegen, um eine ,DCF‘-Analyse durchzufuhren zu
konnen.

Die Berechnungsformel:

EV/Ressource = Enterprise Value geteilt durch die Gesamtunzen oder Pfund
Metallressource.

Aus dem aktuellen Research-Update des renommierten Brokers Haywood
Securities haben wir lhnen eine interessante Ubersicht von Royalty-
Gesellschaften ,,ausgeschnitten®, in denen diese Formeln angewandt wurden
und somit einen hervorragenden Uberblick iiber die Bewertungen geben.

Da Royalty-Gesellschaften kein operatives Risiko bei der Forderung haben, billigen
die Marktteilnehmer diesen Firmen einen deutlich hdheren Wert zu. Bei normalen
Goldproduzenten liegt er oft in einer Bandbreite von 0,8x bis 1,3x.

Bei Royalty-Firmen liegt er typischerweise zwischen 1,5x und 2,9x — Wie Sie in
der Tabelle sehen, handelt GoldMining aktuell bei einem niedrigen Wert von
0,41x.

Genau hier liegt das Neubewertungspotential der Aktie verborgen: Der
Aktienkurs von GoldMining miisste folglich mindestens 300 % hoher liegen, um



lediglich ein gleiches durchschnittliche Bewertungsniveau der Peer-Gruppe zu
erreichen.

- Ticker Price (C5)  MCAP EV Cash  NAVPS (CS) P/NAV 2020CFPS 2021 CFPS P/CFPS EV/CFPS

¥ 23-Jun-20 _ CS million  CSmillion CS million_Consensus Consensus_Consensus| 2020 2021 2020 2021
GoldMining Inc. TSX:GOLD $1.74 $254 $245 $9  $4.25°% 0.41x ($0.05)  ($0.05) - - - .
Abitibi Royalties Inc. TSXV:RZZ $22.50 $281 $271 $8 - - - - - - - -
Altius Minerals Corporation TSX:ALS $10.10 5419 $612 $32  $10.85 0.93x $0.72 $0.87 13.99x 11.56x 20.43x 16.88x
Ely Gold Royalties Inc. TSXV:ELY $1.92 $303 $275 $10 -

EURO Ressources S.A. ENXTPA:EUR $4.59 $287 $231 $57 - - - - - - - -
Franco-Nevada Corporation TSX:FNV $186.44 $35,413  $34,824 $297 $63.81 2.92x $5.01 $5.93 37.19x 31.43x 36.57x 30.91x
Maverix Metals Inc. TSX:MMX $5.79 $741 $813 $24  $3.81 1.52x $0.24 $0.32 24.44x 18.34x 26.83x 20.13x
Metalla Royalty & Streaming Ltd. ~ TSXV:MTA $7.43 $261 $282 $7 %495 1.50x ($0.01) $0.01 - 675.45% - 729.92x
Osisko Gold Royalties Ltd TSX:OR $13.37 $2,207 $2,418 $158 $12.93 1.03x $0.69 $0.91 19.29x 14.75x 21.14x 16.16x
Royal Gold, Inc. NasdagGS:RGl $161.27 $10,576 $10,564 $133  S72.62 2.22x $7.11 $8.30 22.68x 19.43x 22.66x 19.41x
Sailfish Royalty Corp. TSXV:FISH $1.09 $63 $78 S1 - - - - - - - -
Sandstorm Gold Ltd. TSX:SSL $12.70 $2,414 $2,403 $7  $7.74 1.64x $0.50 $0.55 25.33x 23.11x 25.23x 23.01x
Wheaton Precious Metals Corp. NYSE:WPM $57.95 $25,762 $26,602 $180 $26.77 2.16x $2.08 $2.41 27.91x 24.03x 28.82x 24.81x
* Based on haywood estimates Average 1.74x 24.41x 102.26x 25.95x 110.15x

Source: S&P Capital 1Q and Haywood Securities
Quelle: Haywood Securities, S&P Capital 1Q

Dazu ist auch ein Blick auf die Royalty-Gesellschaft Metalla Royalty & Streaming Ltd.
(TSX-V: MTA) interessant. Das Unternehmen hat eine Marktkapitalisierung von 253
Mio. CAD. Ich denke Sie stimmen uns zu, wenn wir eine derartige Bewertung bei
einem Quartalsumsatz von 1.264.175 USD (veroffentlicht am 09. April LINK hier) far
recht sportlich halten.

Allerdings verdeutlicht Metalla, dass man eine solche Bewertung im positiven Markt
schon mit relativ niedrigen Umsatzen erzielen kann. Die Frage lautet dann naturlich,
wo ist der ,Fair-Value' von GoldMining (und Gold Royalty Corp.) anzusetzen, die ein
strategisches Portfolio von uber 25 Mio. Unzen Gold zusammengestellt hat?

Stellen Sie sich vor, es werden irgendwann wertvolle Gratisaktien der Gold
Royalty Corp. an die bestehenden GoldMining-Aktionare ausgegeben! Dann
konnten Sie sich uber einen satten Zusatzertrag freuen!

Die Frage ist fiir uns nicht ,,OB“ eine Neubewertung der GoldMining Aktie
stattfinden wird, sondern lediglich ,,WANN*!

Auch ein Blick auf die Bewertungskennziffer EV / Ressource (USD pro Unze Gold)
zeigt die eklatante Unterbewertung von GoldMining im Vergleich zur Peer-
Gruppe deutlich auf!

Trotz des stark gestiegenen Aktienkurses wird eine Unze Gold bei GoldMining mit
gerade einmal 9,70 USD ,bewertet” — dieser Wert liegt ebenfalls deutlich unter dem
Durchschnitt der anderen Gesellschaften, die mit 33,- USD bewertet werden!!!




GoldMining Inc. TSX:GOLD C51.74 5188 $181 25.23 31.05 0.97 28.72 | US$7.18  US$6.31
Skeena Resources Limited TSXV:SKE cs1.82 $223 $212 3.03 70.82 0.00 3.92 us$70 US $54
Alio Gold Inc. TSX:ALO cs1.51 $96 $70 3.62 9.66 0.00 3.85 us$19 us$18
Triumph Gold Corp. TSXV:TIG cs0.22 $17 517 1.50 7.21 0.07 195 Us $11 Us $9
Orla Mining Ltd. TSX:OLA C53.76 $623 $633 12.02 114.90 0.04 14.55 us $53 ussaa
Treasury Metals Inc. TSX:TML Cc50.43 $53 $59 153 6.76 0.02 1.72 US$38  USS34
Auryn Resources Inc. TSX:AUG CS$1.90 S147 $139 223 19.60 0.01 2.46 US$63  USS57
Argonaut Gold Inc. TSX:AR cs2.24 $299 $229 11.52 115.79 0.18 13.30 UsS$20  uss1z
|First Mining Gold Corp. TSX:FF C$0.35 S161 $154 5.90 26.66 0.00 10.30 Us $16 ussi1s
New Gold Inc. TSX:NGD CS173 5863 $1,260 17.63 123.38 0.89 21.75 uss71 US $58
Gran Colombia Gold Corp. TSX:GCM C$6.82 $311 $280 10.94 27.07 0.00 11.21 Us 526 uss$2s
Ascot Resources Ltd. TSX:AOT c50.84 $171 $175 333 12.58 0.00 3.48 UsS $53 US $50
|Pretium Resources Inc. TSX:PVG C$11.90 $1,640 $2,066 45.67 189.24 185 55.64 Us$4as  US$37
Premier Gold Mines Limited TSX:PG csa21 $370 $343 10.61 12.08 0.00 10.75 US $32 Us $32
Spanish Mountain Gold Ltd. TSXV:SPA Cc50.10 $18 $17 4.70 7.30 0.00 a4.77 us $4 Us 4
Midas Gold Corp. TSX:MAX C50.57 $114 s114 6.57 10.06 0.00 7.13 USS$17  USS16
Gunpoint Exploration Ltd. TSXV:GUN Cc50.52 $17 $17 125 15.83 0.00 141 uUss$13 us$12
Eldorado Gold Corporation TSX:ELD c512.63 $1,557 $1,718 42.08 132.58 2.28 53.86 Us 541 Us $32
Troilus Gold Corp. TSX:TLG C50.99 $66 $59 5.51 9.44 0.20 6.27 Us $11 Us $9
Overall Average US$33  US$29

Source: S&P Capital 1Q, SNL Financial, Bloomberg, Haywood Securities, Company Reports
Quelle: Haywood Securities, S&P Capital IQ

Fiir uns ist GoldMining schlichtweg ein mega Call-Optionsschein auf den
Goldpreis plus Royalty-Joker mit unendlicher Laufzeit!!!

Wir kdnnen es drehen und wenden, alle Bewertungsvergleiche zeigen eine
dramatische Unterbewertung.

Wir meinen: Eine komplette Neubewertung dieses Gold-Giganten und seiner
Royalty-Tochterfirma ist nur eine Frage der Zeit! Und wie es scheint, schlagen
sich immer Investoren auf unsere Seite, da die GoldMining-Aktie schon nach
oben ausgebrochen ist!

GoldMining wallstreet:online
ISIN: CA38149E1016 | WKN: A2DHZO0

01.10.2019 01.01.2020 01.04.2020 01.07.2020

Quelle: Wallstreet:Online



Unser Fazit:

Die unterbewertete GoldMining (ISIN: CA38149E1016, WKN: A2DHZ0, Symbol:
GOLD) und die neu gegrindete Gold Royalty Corp. profitieren gleichermalien von
dem immer groRer werdenden Ressourcen- und Reserven-Portfolio, sowie vom
steigenden Goldpreis.

Fur uns Investoren also bedeutet das, doppelte Gewinnchance mit hohem Hebel bei
halbiertem Risiko. Mit etwa 8 Mio. CAD an Barmitteln ist die Muttergesellschaft fur
weiteres Wachstum hervorragend aufgestellt, wovon naturlich auch wieder die
Tochtergesellschaft profitieren wird.

Die Aktien der Firma um den Vorzeigeunternehmer Amir Adnani scheinen derzeit
absolut heil3, und werden bei weiter steigendem Goldpreis noch deutlich heil3er!

Mit seinem weltgroRten Goldschatz in einem Unternehmen hat man auch schon
die kanadischen Analysten auf seiner Seite, die Kursziele von uber 6,- CAD
vergeben!

Warten Sie besser nicht, bis der Goldpreis erst bei 2.000,- USD steht, bis Sie sich eine
Position ins Depot legen, um von der bevorstehenden Wertentwicklung
Uberproportional zu partizipieren.

Jeder Rucksetzer ist eine Zukaufchance! Jetzt ist die Zeit der Goldaktien und auch
unsere Zeit als Edelmetallanleger gekommen! Jetzt werden die langersehnten
Gewinne eingefahren!

Viele GriiBe und maximalen Erfolg bei lhren Investments!
lhr JS Research-Team

Risikohinweise und Haftungsausschluss: Wir weisen ausdrucklich darauf hin, dass wir
keine Haftung fur die Inhalte externer Verlinkungen ubernehmen. Jedes Investment in
Wertpapiere ist mit Risiken behaftet. Aufgrund von politischen, wirtschaftlichen oder
sonstigen Veranderungen kann es zu erheblichen Kursverlusten kommen. Dies gilt
insbesondere bei Investments in (auslandische) Nebenwerte sowie in Small- und
Microcap-Unternehmen; aufgrund der geringen Borsenkapitalisierung sind
Investitionen in solche Wertpapiere hochst spekulativ und bergen ein extrem hohes
Risiko bis hin zum Totalverlust des investierten Kapitals. Daruber hinaus unterliegen
die bei JS Research UG (haftungsbeschrankt) vorgestellten Aktien teilweise
Wahrungsrisiken. Die von JS Research UG (haftungsbeschrankt) fur den
deutschsprachigen Raum veroffentlichten Hintergrundinformationen,
Markteinschatzungen und Wertpapieranalysen wurden unter Beachtung der
Osterreichischen und deutschen Kapitalmarktvorschriften erstellt und sind
daher ausschlieBlich fiir Kapitalmarktteilnehmer in der Republik Osterreich und der
Bundesrepublik Deutschland bestimmt; andere auslandische Kapitalmarktregelungen
wurden nicht berlcksichtigt und finden in keiner Weise Anwendung. Die



Veroffentlichungen von JS Research UG (haftungsbeschrankt) dienen ausschlie3lich
zu Informationszwecken und stellen ausdricklich keine Finanzanalyse dar, sondern
sind Promotiontexte rein werblichen Charakters zu den jeweils besprochenen
Unternehmen, welche hierfur ein Entgelt zahlen. Zwischen dem Leser und den Autoren
bzw. dem Herausgeber kommt durch den Bezug der JS Research UG
(haftungsbeschrankt)-Publikationen kein Beratungsvertrag zu Stande. Samtliche
Informationen und Analysen stellen weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder
eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von Anlageinstrumenten oder fur sonstige
Transaktionen dar. Jedes Investment in Aktien, Anleihen, Optionen oder sonstigen
Finanzprodukten ist — mit teils erheblichen — Risiken behaftet. Die Herausgeberin und
Autoren der JS Research UG (haftungsbeschrankt)-Publikationen sind keine
professionellen Investmentberater!!! Deshalb lassen Sie sich bei ihren
Anlageentscheidungen unbedingt immer von einer qualifizierten Fachperson (z.B.
durch lhre Hausbank oder einen qualifizierten Berater Ihres Vertrauens) beraten. Alle
durch JS Research UG (haftungsbeschrankt) veroffentlichten Informationen und Daten
stammen aus Quellen, die wir zum Zeitpunkt der Erstellung fur zuverlassig und
vertrauenswurdig halten. Hinsichtlich der Korrektheit und Vollstandigkeit dieser
Informationen und Daten kann jedoch keine Gewahr tbernommen werden. Gleiches
gilt fur die in den Analysen und Markteinschatzungen von JS Research UG
(haftungsbeschrankt) enthaltenen Wertungen und Aussagen. Diese wurden mit der
gebotenen Sorgfalt erstellt. Eine Verantwortung oder Haftung fur die Richtigkeit und
Vollstandigkeit der in dieser Publikation enthaltenen Angaben ist ausgeschlossen. Alle
getroffenen Meinungsaussagen spiegeln die aktuelle Einschatzung der Verfasser
wider, die sich jederzeit ohne vorherige Ankundigung andern kann. Es wird
ausdrucklich keine Garantie oder Haftung daftr Ubernommen, dass die in den von JS
Research UG (haftungsbeschrankt)-Veroffentlichungen prognostizierten Kurs- oder
Gewinnentwicklungen eintreten.

Angaben zu Interessenskonflikten: Die Herausgeber und verantwortliche Autoren
erklaren hiermit, dass folgende Interessenskonflikte hinsichtlich des in dieser
Veroffentlichung des besprochenen Unternehmens GoldMining zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung bestehen: |. Autoren und die Herausgeberin sowie diesen
nahestehende Consultants und Auftraggeber halten zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung Aktienbestande in GoldMining und behalten sich vor, diese zu jedem
Zeitpunkt und ohne Ankundigung zu verkaufen oder neue Positionen in GoldMining
einzugehen. Il. Autoren und die Herausgeberin und Auftraggeber sowie diesen
nahestehende Consultants unterhalten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung ein
Beratungsmandat mit GoldMining und erhalten hierfur ein Entgelt. Autoren und die
Herausgeberin wissen, dass andere Borsenbriefe, Medien oder Research-Firmen die
Aktie von GoldMining im gleichen Zeitraum besprechen. Daher kommt es in diesem
Zeitraum zur symmetrischen Informations- und Meinungsgenerierung. Es handelt sich
bei dieser Veroffentlichung von JS Research UG (haftungsbeschrankt) ausdricklich
nicht um eine Finanzanalyse, sondern um eine Veroffentlichung eines ganz deutlichen
und eindeutig werblichen Charakters im Auftrag des besprochenen Unternehmens
und somit als Werbung/Marketingmitteilung zu verstehen.

Gemall §34 WpHG weise ich darauf hin, dass Jorg Schulte, JS Research UG
(haftungsbeschrankt) oder Mitarbeiter des Unternehmens Aktien von GoldMining
halten und weiterhin jederzeit eigene Geschafte in den Aktien der vorgestellten
Unternehmen erwerben oder veraulRern (z.B. Long- oder Shortpositionen) konnen. Auf
einen Interessenkonflikt weisen wir ausdrucklich hin. Das gilt ebenso fur Optionen und



Derivate, die auf diesen Wertpapieren basieren. Die daraus eventuell resultierenden
Transaktionen konnen unter Umstanden den jeweiligen Aktienkurs des Unternehmens
beeinflussen. Die auf den ,Webseiten®“, dem Newsletter oder den Research-Berichten
veroffentlichten Informationen, Empfehlungen, Interviews und
Unternehmensprasentationen werden von den jeweiligen Unternehmen oder Dritten
(sogenannte ,third parties”) bezahlt. Zu den ,third parties zahlen z.B. Investor
Relations- und Public Relations-Unternehmen, Broker oder Investoren. JS Research
UG (haftungsbeschrankt) oder dessen Mitarbeiter kdnnen teilweise direkt oder indirekt
fur die Vorbereitung, elektronische Verbreitung und andere Dienstleistungen von den
besprochenen Unternehmen oder sogenannten ,third parties® mit einer
Aufwandsentschadigung entlohnt werden. Auch wenn wir jeden Bericht nach bestem
Wissen und Gewissen erstellen, raten wir lhnen bezuglich lhrer Anlageentscheidungen
noch weitere externe Quellen, wie z.B. Ihre Hausbank oder einen Berater lhres
Vertrauens, hinzuzuziehen. Deshalb ist auch die Haftung fur Vermdgensschaden, die
aus der Heranziehung der hier behandelten Ausfuhrungen fur die eigenen
Anlageentscheidungen moglicherweise resultieren konnen, kategorisch
ausgeschlossen. Die Depotanteile einzelner Aktien sollten gerade bei Rohstoff- und
Explorationsaktien und bei gering kapitalisierten Werten nur so viel betragen, dass
auch bei einem Totalverlust das Gesamtdepot nur marginal an Wert verlieren kann.
Besonders Aktien mit geringer Marktkapitalisierung (sogenannte "Small Caps") und
speziell Explorationswerte sowie generell alle borsennotierten Wertpapiere sind zum
Teil erheblichen Schwankungen unterworfen. Die Liquiditat in den Wertpapieren kann
entsprechend gering sein. Bei Investments im Rohstoffsektor
(Explorationsunternehmen, Rohstoffproduzenten, Unternehmen die Rohstoffprojekte
entwickeln) sind unbedingt zusatzliche Risiken zu beachten. Nachfolgend einige
Beispiele  fur  gesonderte Risiken im Rohstoffsektor: Landerrisiken,
Wahrungsschwankungen, Naturkatastrophen und Unwetter (z.B.
Uberschwemmungen, Stiirme), Veranderungen der rechtlichen Situation (z.B. Ex- und
Importverbote, Strafzdlle, Verbot von Rohstoffforderung bzw. Rohstoffexploration,
Verstaatlichung von Projekten), umweltrechtliche Auflagen (z.B. hohere Kosten fur
Umweltschutz, Benennung neuer Umweltschutzgebiete, Verbot von diversen
Abbaumethoden), Schwankungen  der  Rohstoffpreise und  erhebliche
Explorationsrisiken.

Disclaimer: Alle im Bericht veroffentlichten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
Recherche. Die Informationen stellen weder ein Verkaufsangebot fur die
besprochenen Aktien noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren dar. Dieser Bericht gibt nur die persénliche Meinung von Jorg Schulte
wieder und ist auf keinen Fall mit einer Finanzanalyse gleichzustellen. Bevor Sie
irgendwelche Investments tatigen, ist eine professionelle Beratung durch ihre Bank
unumganglich. Den Ausfuhrungen liegen Quellen zugrunde, die der Herausgeber und
seine Mitarbeiter fur vertrauenswurdig erachten. Fur die Richtigkeit des Inhalts kann
trotzdem keine Haftung uUbernommen werden. Fur die Richtigkeit der dargestellten
Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und Aktienmarkten wird keine Gewahr
ubernommen. Die Ausgangssprache (in der Regel Englisch), in der der Originaltext
veroffentlicht wird, ist die offizielle, autorisierte und rechtsgultige Version. Diese
Ubersetzung wird zur besseren Verstandigung mitgeliefert. Die deutschsprachige
Fassung kann gekurzt oder zusammengefasst sein. Es wird keine Verantwortung oder
Haftung: fur den Inhalt, fur die Richtigkeit, der Angemessenheit oder der Genauigkeit
dieser Ubersetzung tibernommen. Aus Sicht des Ubersetzers stellt die Meldung keine
Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar! Lesen Sie hier - https://www.js-




research.de/disclaimer-agb/ -. Bitte beachten Sie auch, falls vorhanden, die englische
Originalmeldung.




