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Beteiligungen in Minen

imtu Capital Ltd. ist an der

Toronto Borse gelistet und
nimmt in der Welt der Mining Fir-
men eine Sonderstellung ein. Um
das Geschiftsmodell von Zimtu
genauer zu verstehen, ist es von
Vorteil, das Geschiftsfeld und die
Entwicklungen der Mining Firmen
genauer zu betrachten, was wir in
Folge kurz darstellen.

Auf dem Weg zur
produzierenden Mine

Am Anfang einer Bergwerksge-
sellschaft steht die Ahnung bzw.
die Information, dass es in ei-
ner bestimmten geologischen und
geographischen Lage wahrschein-
lich Rohstoffe gefunden werden
bzw. ein bestimmter Rohstoff zu
finden ist.

Diese Information kann unter
anderem aus einer Feldbegehung
durch Geologen kommen, aus hi-
storischen Quellen (frithere auf-
gelassene Bergwerke; geologische
Formationen; Reiseberichte; Mu-
seen fiir Ethnologie und Archéolo-
gie usw.), staatliche Bodenanalysen
und Vermessungen oder aus den
Archiven anderer Explorationsge-
sellschaften.

Um die Information herum fin-
det sich dann eine erste Gruppe
von Unternehmern. Diese wollen
nach behordlicher Genehmigung
(Konzession) iiber radiometrische,

magnetische und andere Analy-
sen, gefolgt von Tiefenbohrungen
die Information methodisch unter-
mauern. Ziel ist der Nachweis, dass
Rohstoffe vorhanden sind und ihre
Konzentration fiir die Wirtschaft-
lichkeit einer Mine ausreicht.

Die Ausgaben fiir Gelédnde- und
Geologieanalysen und vor allem
fiir die notwendigen Bohrungen
sind recht hoch. Daher wird eine
Firma gegriindet mit dem Ziel an
der Borse Risikokapital zu sam-
meln. Das Risiko des Misserfolges
(d.h. man findet keine Rohstoffe
oder nur in unwirtschaftlicher
Konzentration) wird so auf mehre-
ren Schultern verteilt und bei Er-
folg werden viele Investoren reich
belohnt mit hohen Kursspriingen.
Es ist eine Wette auf einen hohen
Ertrag und mit hohem Risiko, aus
der Sicht des Investors.

Phasen der Entwicklung

Diese eben beschriebene erste
Phase des Weges zur Mine wird
meist Explorationsphase genannt
und kann mehrere Jahre dauern.

Danach kommt die Phase der Rei-
fung: Falls die ersten Analysen und
Bohrungen wirtschaftlich gesunde
Daten prognostizieren, wird das
Geldnde mit weiteren Bohrungen
und Analysen durchzogen um zu
einer Hochrechnung des Potenti-
als des Rohstoffabbaus (errechnete
Ressourcen bzw. geschitzte Reser-
ven) zu kommen. Ferner um sicher
zu stellen, dass an der optimalen
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Stelle im Geldnde mit der Mine be-
gonnen wird.

Am Ende dieser Phase steht
die Machbarkeitsstudie eines re-
nommierten Ingenieurbiiros, die
Feasibility-Studie. Diese hat eine
technische Komponente, die den
kompletten Aufbau der Produkti-
on bis ins kleinste Detail definiert
und auspreist und eine wirtschaft-
liche Seite, in der die Mengen, die
Kosten- und Erlosreihen aus der
Produktion iiber die Jahre des Ab-
baues der Lagerstétte hochgerech-
net werden bis zur Erschopfung
der Lagerstitte. Die Kosten fiir die
Studie gehen in die einstelligen bis
mittleren zweistelligen Millionen-
betrdge. Die (positive) Feasibility-
Studie veréndert den Charakter der
Firma grundlegend, da sie wie ein
Testat wirkt. Die testierte Mach-
barkeit mit den Gewinnprojekti-
onen ermoglicht Finanzierungen
iiber Bankdarlehen oder Anleihen
ohne einer weiteren Verwésserung
der bestehenden Aktionédre durch
Ausgabe neuer Aktien und plotz-
lich wird die Aktie fiir institutio-
nelle Investoren interessant.

Die letzte Phase ist die kost-
spieligste: die Phase des Minen-
aufbaues. Hier wird in Gebdude,
Maschinen, Stral3en, Stromversor-
gung, Abwisserreinigung, Um-
weltsicherungen usw. investiert,
mit hohen zwei- und dreistelligen
Millionenbetrige, die finanziert
werden miissen.

Danach beginnt die Produktion
bzw. der Abbau des oder der Roh-
stoffe mit dem Verkauf und somit
Gewinne fiir das Unternechmen.

Toronto Borse

Mining Firmen finden fast alle
den Weg zur Toronto Borse und
dort anfangs im Segment Venture.
Nach den Unterlagen der Toronto
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Borse (siche Tabelle unten) aus dem
Jahre 2009 sind rd. 1400 Firmen
gelistetet und ca. 100 neue Firmen
kommen pro Jahr hinzu. Also ein
sehr lebendiger Investitionsmarkt,
mit vielen Investoren.

Dieser Markt lockt Investoren,
vor allem kanadischen Ursprungs.
In Kanada werden solche Invest-
ments als Vermogensaufbau gerne
geniitzt, mit einer Lotto-&hnlichen
Chance auch mal sehr aufbauend
zu sein. Die hohen Chancen und
Risiken sind vor allem in Phase 1.
In Phase 2 beruhigt sich die Kurs-
entwicklung meistens und in Pha-
se 2 bzw. 3 sind Kursriickgénge
bis zum Produktionsbeginn eher
die Norm. Entsprechend die nor-
male Struktur der Investoren: von
privaten Investoren am Anfang zu
institutionellen Investoren in Pha-
se 3.

Die Verteilung des Kapitalwertes
aller dieser Firmen an der Borse
zeigt, dass die meisten gelisteten
Firmen eher in der Anfangsphase
der Exploration stehen — etliche
bleiben dort hingen. Siehe dazu
Tabelle links.

Zimtu Capital Ltd.

Zimtu Capital ist keine Explo-
rationsfirma. Zimtu bietet Dienst-
leistungen und Know-how im Ex-
plorationsgeschift und zwar bei
den ersten Schritten der Unterneh-
mungen. Zimtu spricht von sich als
Beteiligungsgesellschaft, eher rich-
tig wire sie als Geburtshelfer oder
,business angel mit juristischem
und noch mehr Sachverstand in
Geologie und Explorationen zu be-
zeichnen.

Zimtu hilft vielen Unternehmen
im Anfangsstadium vor dem IPO
also der Listung an der Borse. Im
Wesentlichen sind hier zwei Stréan-
ge zu sehen — einmal auf der wich-

Seite 2


http://www.hardfacts-online.de/content/view/357/91/

Commeres Rescurte Corp { T OXE) 1.2 Meon SLAE2000

Wieiterh Potist Corp. (TS0 W) 26 Ml 2,024,000

Chabsturs Rite Bt (TSt 0RE A5 Ml 1,668 000

Triphe Drigen Resousees Ine. (CNSRTON) 174 Milss 53,253,000

Other Bt and Caih 4,645,000

Tonad S13.208 000

Beteiligungen von Zimtu per

September 2010

Angaben: Zimtu

1012010 HardFacts Informationen zu Ressourcen und Energien fiir Entscheidungstréager, Unternehmer und Investoren

tigen formalen Seite der Gestal-
tung des Gesellschaftsmantels und
Borsenlistung. Zum anderen auf
der Explorationsseite.

Der Vorgang der Firmengriin-
dung und Listung ist meist kost-
spielig mit Rechtsberatungs- und
Wirtschaftspriifungskosten ~ von
rund ca. 0,5 Mio. CAD (rd. 470
Tsd. Euro) verbunden und lang-
wierig durch die Priifungszeit. In
vielen Féllen lohnt es sich einen
schon gelisteten Firmenmantel zu
finden, bei dem durch Sach- oder
Geldmangel das Explorationspro-
jekt nicht weiter kommt. Hier ist
Zimtu ein guter Helfer, um Kosten
und Zeiten zu reduzieren.

Vielleicht noch wichtiger aus un-
serer Sicht ist die Hilfe auf der Ex-
plorationsseite. Zimtu hat ein sehr
gutes Netzwerk von erfahrenen
Geologen, sodass eine Bewer-
tung der Lagerstitte ermdglicht
wird. Durch Zusammenfassung
mit anderen Lagerstétten kdnnten
Schwichen kompensiert oder Stir-
ken noch mehr herausgearbeitet
werden, damit das Interesse von
Investoren zunimmt.

Es ist durchaus auch denkbar,
dass Zimtu fiir eine wichtige ge-
ologische Information Interessen-
ten sucht und eine Unternehmung
formt, die dann selbstindig den
iiblichen Weg solcher Projekte am
Markt macht.

Bei diesen Arbeiten ldsst sich
Zimtu fast vollstindig in Aktien
der neuen Gesellschaften bezahlen.
Daraus ist ein interessantes Portfo-
lio von Beteiligungen entstanden,
die Zimtu vor der Listung der Ak-
tie erwirbt. Das ergibt eigentlich
immer einen starken Hebel und be-
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reits bei der ersten Listung ist ein
deutlicher Wertzuwachs vorhan-
den. Die Beteiligung kann in Li-
quiditit umgewandelt werden oder
wird als Aktiendividende an die
Aktiondre von Zimtu ausgezahlt.
Zimtu ist ein Investor der ersten
Stunde und dadurch immer auf der
sicheren Seite was die Wertsteige-
rung der Beteiligung angeht.

Danach bleibt das Verhéltnis zw.
Zimtu und Beteiligung eigentlich
immer gut und eng. Zimtu hilft
auch im Aufbau mit Personal und
mit extensiver Sachkenntnis in Ge-
ologie und Exploration und sorgt
sich um die AuBlendarstellung der
Beteiligung vor Investoren, um
Kapital anzuziehen.

Unsere Meinung

Mittlerweile hat Zimtu einige
borsennotierte sehr gute Beteili-
gungen aufgebaut als aktive Anla-
gen. Von denen konnen einige wie
z.B. Western Potasch, Quantum,
Commerce sehr interessante Ent-
wicklungen nachweisen und sind
auf Grund verdffentlichten Fakten
und Hintergrundsgesprache mit
unserer Redaktion attraktive In-
vestmentziele flir direkte Invest-
ments.

Zimtu selbst erscheint uns ein
gutes Vehikel, um risikogeminder-
te Investitionen in der Frithphase
zu titigen und an den Wertsteige-
rungen einer Anzahl von Betei-
ligungen teilzunehmen. Risiken
sind natiirlich wie immer vorhan-
den, doch wir sehen hier die gro-
Beren Risiken aus den Wahrungs-
parititen, mit denen sich unser
nachfolgender Artikel beschaftigt.

WAHRUNGSKRIEG

‘ x Jenn Staaten Krieg gegenei-
nander fithren, dann muss
dieser nicht notwendigerweise

militdrisch ausgetragen werden.
Neben der rein psychologischen

Kriegsfithrung ist die wirtschaft-
liche weit verbreitet. Mittels pro-
tektionistischer Maflnahmen wie
Schutz- und Strafzolle, Subventi-
onen fiir die eigene Industrie aber
auch Sanktionen werden die ent-
sprechenden Schlachten geschla-
gen. Wir sind mit diesen Mal-
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nahmen vertraut, weil sie immer
wieder das politische Tagesgesche-
hen bestimmen. Weniger bewusst
ist den meisten Menschen jedoch,
dass auch auf Waihrungsebene
heftig gekédmpft und so manche
Schlacht ausgetragen wird.

Internationaler
Wihrungskrieg

Unbemerkt von weiten Teilen der
Weltoffentlichkeit wird eine sol-
che Schlacht derzeit erbittert aus-
getragen. Hin und wieder dringen
einzelne Elemente an die Offent-
lichkeit, doch da diese meist un-
verbunden nebeneinander stehen,
wird der Zusammenhang nicht im-
mer direkt deutlich.

Aus der Geschichte wissen wir,
dass der wirtschaftliche Aufstieg
eines Landes immer mit einer Auf-
wertung seiner Wihrung einher-
geht. GroBbritanniens wirtschaft-
licher Aufstieg im 19 Jahrhundert
zur Weltmacht katapultierte das
britische Pfund in den Status ei-
ner Leitwdhrung und die wieder-
gewonnene wirtschaftliche Stérke
Deutschlands lie in den Jahren
nach dem 2. Weltkrieg die Deut-
sche Mark besténdig an Wert ge-
winnen.

US Dollar verliert
langsam seinen Status als
Weltleitwéahrung

Die Stiarke des einen ist jedoch
immer auch die Schwiche des an-
deren. Das aktuelle Beispiel fiir
eine solche abwirts gerichtete Be-
wegung ist der US Dollar. Er be-
findet sich seit den 70er Jahren in
einer bestdndigen Abwirtsbewe-
gung, die auch die Schwiche Ame-
rikas dokumentiert. Im Vergleich
zum Schweizer Franken hat der
US Dollar beispielsweise seit 1973
rund 74% seines Werts verloren.
Gravierende Verschiebungen gab
es auch im Verhéltnis zum japa-
nischen Yen und zum Euroblock.
Klein fielen hingegen die Veridnde-
rungen gegeniiber dem britischen
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Pfund aus, was verdeutlicht, dass
auch GrofBbritannien zunehmend
zur wirtschaftlichen Schwiche
neigte, die sich im ermiBigten Au-
Benwert seiner Wahrung nieder-
schldgt.

Schon immer war die Abwertung
der eigenen Wihrung eine Art
Uberlebensstrategie fiir die wirt-
schaftlich angeschlagene Staaten.
Wird die eigene Wéhrung abge-
wertet, so werden die eigenen Pro-
dukte auf dem Weltmarkt wieder
glinstiger. Hinter der Abwertung
steht somit zumeist auch die Hoff-
nung auf einen hoheren Marktan-
teil und damit die Schaffung neuer
bzw. der Erhalt bestehender Ar-
beitsplédtze im Inland.

USA brauchen schwachen
Dollar

US Présisdent Barack Obama
hat im vergangenen Jahr die Ma-
xime ausgegeben, die Exporte der
US Wirtschaft in den kommenden
fiinf Jahren verdoppeln zu wollen.
Das kann nur gelingen, wenn ent-
weder die zum Kauf angebotenen
US Produkte technisch so iiberra-
gend sind, dass die Kunden auch
hohere Preise zu zahlen bereit sind
oder technisch gleichwertige Pro-
dukte deutlich preiswerter ange-
boten werden. Letzteres geht nur,
wenn die US Produktionskosten
deutlich niedriger sind als die der
auslandischen Konkurrenz oder
der US Dollar so schwach ist, dass
mit seiner Hilfe hohere Produkti-
onskosten in den USA kompensiert
werden kdnnen.

Will Prasident Obama mit seinem
Plan nicht scheitern, benétigt er so-
mit einen schwachen US Dollar bei
gleichzeitig starken Wahrungen
der unmittelbaren Konkurrenten.
Hier kommen nicht nur die euro-
paischen und japanischen Konkur-
renten ins Spiel, sondern auch die
chinesischen. Doch anders als Yen
und Euro ist der Yuan noch immer
fest an den US Dollar gebunden.
Er darf zwar inzwischen ein we-
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nig schwanken, doch immer nur so
viel wie die Regierung in Beijing
gerade noch zu tolerieren bereit
ist, denn auch China braucht einen
schwachen Yuan.

China will stabilen Dollar

Im Windschatten eines kiinstlich
niedrig gehaltenen AuBenwerts
seiner Landeswéhrung konnte die
chinesische Wirtschaft in den ver-
gangenen Jahren kriftig wachsen
und sich Exportanteile sichern.
Diese gingen vor allem zu Lasten
der USA, Japans und Europas.
Wihrend Beijing das bestehende
System gerne fortsetzen mochte,
dringen Washington, Tokio und
Briissel auf eine rasche Aufwer-
tung des Yuan, den viele Experten
um bis zu 40% unterbewertet hal-
ten.

Diese wird jedoch erst dann
kommen, wenn Chinas Fiihrung
die Zeit dafiir gekommen hélt. So-
weit ist es noch nicht. Deshalb sind
die Wihrungsinteressen Chinas
und der westlichen Industrielinder
in den kommenden Jahren gegen-
sdtzlich ausgerichtet. Wéhrend die
USA und die anderen etablierten
Léander weiter auf eine rasche Auf-
wertung des Yuan drédngen werden,
wird Beijing diese nicht wollen,
sondern vielmehr an einem sta-
bilen US Dollar interessiert sein.

Dabei wire es fiir die Planungs-
sicherheit der chinesischen Un-
ternehmen besonders vorteilhaft
wenn der US Dollar sowohl gegen-
iiber dem eigenen Yuan als auch ge-
geniiber Euro und Yen stabil bleibt.
Eine starke Aufwertung des US
Dollars gegeniiber dem Euro wie
wir sie im Frithjahr wihrend der
Griechenlandkrise gesehen haben,
ist nicht im chinesischen Interesse,
weil durch sie die chinesischen Ex-
porte nach Europa deutlich verteu-
ert werden.

Japan und die Carry Trades

Schon seit zwanzig Jahren leidet
Japan unter einer Dauerdepression,
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die das Land in eine immer aus-
weglosere Situation gefiihrt hat.
Die Staatsfinanzen sind so zerriit-
tet, dass bereits 50% des Haushalts
per Kredit finanziert werden miis-
sen. Seit Mitte der 90er Jahre ver-
sucht die Notenbank die Krise mit
einer aggressiven Nullzinspolitik
zu bekdmpfen. Der wirtschaftliche
Erfolg dieser Maflnahme hielt sich
in Grenzen.

Dafiir leidet das Land jetzt unter
den Nachwirkungen der sogenann-
ten Carry Trades: Investoren ver-
schuldeten sich extrem preiswert
in Yen und legten das geliehene
Geld zu einem deutlich hdheren
Zinssatz im Ausland an. Mit frem-
den Geld gute Zinsen zu kassie-
ren machte viel Spal3 solange die
Zinsdifferenz hoch und der Yen
Wechselkurs gegeniiber anderen
Wihrungen riicklaufig war. Diese
nahezu paradiesisch anmutenden
Zeiten herrschten seit Mitte der
90er Jahre. Im Jahr 2007 endeten
sie, denn nun sanken die Zinsen vor
allem in den USA dramatisch. Der
US Dollar, zuvor eine Wéhrung, in
der das in Japan geliehene Geld be-
sonders gerne angelegt wurde, mu-
tierte selbst zu einer Carry Trade
Wiéhrung.

Weil die Gewinnspanne immer
geringer wurde, lieBen viele In-
vestoren ihre Carry Trades aus-
laufen. Das liel den Yen/US Dol-
lar Wechselkurs stark ansteigen,
denn um ihre Schulden in Japan
zuriickzahlen zu konnen, miissen
die Investoren zunéchst Yen kau-
fen. Das treibt den Yen auf Hohen,
die fiir die japanische Exportwirt-
schaft Gift sind. Auf der anderen
Seite ist das Volumen der zuriick-
stromenden Carry Trades so hoch,
dass selbst die Interventionen der
japanischen Notenbank an den
Devisenmérkten kaum Wirkung
zeigten.

Wihrend die japanische Regie-
rung an einem schwachen Yen
interessiert ist um die eigene Ex-
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Das Ende der Wahrungskriege?

portwirtschaft nicht zu beeintrich-
tigen, wiinschen sich im Gegenzug
die USA und China aus den glei-
chen Griinden einen eher starken
Yen, denn dieser benachteiligt die
japanischen Unternehmen und be-
glinstigt die eigenen.

Die Welt erwartet von
Europa eine Aufwertung des
Euros

Es liegt auf der Hand, dass weder
diec USA noch China oder Japan
vor diesem Hintergrund Interesse
an einem schwachen Euro haben,
denn dieser begiinstigt die euro-
pdischen Exporte. Fiir Lander wie
Deutschland und die Niederlande
wirkte die Euroschwiche im Friih-
jahr wie ein gigantisches Konjunk-
turprogramm. Ein Konjunktur-
programm, das zur Abwechselung
einmal nicht von den européischen
Steuerzahlern, sondern von den
ausldndischen Konkurrenten be-
zahlt wurde.

Der Rest der Welt hat langst er-
kannt, dass die Angst um Grie-
chenland und die Stabilitdt des
Euros fiir die eigenen Exportab-
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sichten kontraproduktiv war. Nicht
ohne Grund machte deshalb Chi-
nas Ministerprisident Wen Jiabao
wihrend seiner Europareise in
Athen Station und bekundete sein
Vertrauen in die Stabilitit des Eu-
ros. Etwas anderes zu verkiinden
lage auch nicht im nationalen Inte-
resse Chinas, denn wollen die chi-
nesischen Unternehmen auf dem
europdischen Markt weiterhin Ab-
satzerfolge feiern, brauchen sie ei-
nen starken Euro und einen schwa-
cheren US Dollar.

Unsere Meinung

Wenn alle Notenbanken darauf
bedacht sind die eigene Wihrung
schwach und die der anderen Lén-
der stabil zu halten, sind zukiinf-
tige Konflikte vorprogrammiert.
Wir Anleger sollten uns deshalb
darauf einstellen, dass es an den
Devisenmérkten in Zukunft vola-
tiler zugehen wird und insbeson-
dere die Europédische Zentralbank
sich einem starken auslidndischen
Druck gegeniibersehen wird, der
auf eine bestindige Aufwertung
des Euros zielt.
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HardFacts

Solid and Liquid Resources, Energy

MUSTERDEPOT I: 15.3.2007- 30.04.2009: + 47,22 %

Mit einer Rendite von 47,22% war das HardFacts Musterdepot ein Erfolg. An diesen Erfolg werden wir ankniipfen
und dabei das HardFacts Musterdepot konsequent ausbauen und weiterentwickeln.
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HardFacts Investment Strategien sind seit Dezember 2009 aktiv

Bereits innerhalb von wenigen Wochen konnten sehr positive Ergebnisse einge-
fahren werden..

Die HardFacts Investment Strategien entwickeln das Musterdepot 1. weiter. Sie
stehen fiir die Bewahrung und Absicherung bestehender Vermogen ebenso wie fiir
den Vermdgensaufbau. Dank des modularen Systems kann sich jeder Anleger ein
Paket schniiren, das seinen individuellen Praferenzen optimal entspricht.

Fiir sicherheitsorientierte Anleger, die ihr Vermogen in der aktuellen Wirtschafts-
und Finanzkrise bewahren und effektiv schiitzen mochten, kreieren wir die HardFacts
Investment Strategie Edelmetalle mit einem physischen Edelmetalldepot und Ak-
tienempfehlungen aus dem Sektor der Gold- und Silberminen und Explorer.

Die Versorgung mit Rohstoffen und Energie bleiben die zentralen Herausforde-
rungen fiir das 21. Jahrhundert, denn immer mehr Menschen streben nach einem
Lebensstandard auf westlichem Niveau. Rohstoffe und Energie werden deshalb nicht
nur dringend bendtigt. Sie bieten Investoren auch ein grofles Potential, das wir mit
unseren beiden HardFacts Investment Strategien Rohstoffe sowie Energie heben
werden.

Chancen, die sich an den etablierten Aktienmérkten aul3erhalb des Rohstoff-, En-
ergie- und Edelmetallsektors ergeben, nutzen wir in unserer vierten Strategie, der
HardFacts Investment Strategie Chance. Hier richten wir unseren Fokus auf divi-
dendenstarke Aktien ebenso wie auf die Emerging Markets und Spezialsituationen.
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ht 16.03.09
Sie konnen die HardFacts Investment Strategien einzeln abonnieren oder sich nach fn: 190209
Thren personlichen Priferenzen ein individuelles Paket zusammenstellen. h: jz é; 5‘;
Die ersten 11 Monate der Strategien zeigen: Das neue Abonnenten Angebot ht  03.03.09
1 ht 24.03.09
HardFacts Investment Strategien ht 24.03.09
ist vielseitiger und individueller als das Musterdepot in seiner fritheren Form zum fht 240509
. 12.03. 3 . 23.03.09
Nutzen unserer Abonnenten. Weiterfithrende Informationen und Abonnement finden 705,08
Sie unter diesem Link. 19.02.09
Wie Sie es von uns gewohnt sind, erhalten Sie als Abonnent auch weiterhin wert- 22 g‘; gz
volle Zusatzinformationen und konkrete Handlungsempfehlungen auf der Basis un- 06.03.09
serer unabhéngigen Analysen zu einem fairen Preis. 23.02.09
24.03.09
26.03.09
19.03.09
09.03.09
12.02.09
20.03.09
26.03.09
NOK NORWAYREF.EURNOK 965469 8,60 underweight 20.03.09
SKK SLOWAKEIEURSKK 000061 30,12 underweight 04.03.09
TRY TURKEYTRYEUR 969644 0,44 underweight 09.03.09
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