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Image Resources NL: Grol3aktionar will
Management austauschen

21.01.2022 | Hannes Huster (Goldreport)

Jetzt wird es "heil" bei Image Resources. Murray Zircon, eine Tochterfirma des chinesischen
Zirkon-Giganten Guandong Orient Zirconic, hat einen 249D-Antrag gestellt: Link.

Dieses Gesetz im australischen Aktienrecht ermdglicht es Aktionaren, die mehr als 5% an der Firma halten,
das Unternehmen dazu zu zwingen, eine auBerordentliche HV innerhalb von 2 Monaten einzuberufen, um
dann Anderungsvorschlage abstimmen zu lassen. Meistens geht es um einen Austausch im Management,
so auch hier.

Murray Zircon, die jungst ihre Aktienposition auf knapp 23% erhoht haben, fordern, dass drei Vorstande von
Image abgewahlt werden, und will drei eigene Direktoren einsetzen:

Image Resources NL (ASX: IMA) (Image or the Company) advises that it has received a
notice pursuant to section 249D of the Corporations Act 2001 (Cth) (Corporations Act) on
behalf of Murray Zircon Pty Ltd (MZ), regarding the intention to move resolutions at a general
meeting of the Company for the appointment and removal of directors of the Company and
requisitioning a meeting of the Company's shareholders to consider those resolutions
(Notice).

Pursuant to the Notice, MZ proposes resolutions to remove three directors of the Company,
being Mr Robert Besley, Mr Patrick Mutz and Mr Chaodian Chen, and to seek the
appointment of Mr Chaohau Huang, Mr Graham Hewson and Ms Ran Xu as directors of the
Company. A copy of the Notice is attached.

The Company will consider the Notice and comply with its obligations under the Corporations
Act. Shareholders will be provided with updates as required. Assuming the Notice is valid,
any shareholder meeting will be held not later than 2 months after receipt of the Notice
(Meeting). The notice of Meeting will include the statement provided by MZ summarising the
reasons for the Notice, and the Company's response.

Antrag wurden keine Griinde genannt, warum man das bestehende Board nicht mehr haben méchte.

Einschatzung:

Im Laufe der letzten 15 Jahre habe ich dies 6fters mitgemacht und es war bei Unternehmen wie z.B. bei
unserer Echo Resources meist so, dass ein Grof3aktionar die deutliche Unterbewertung der Firma gesehen
hat und die Kontrolle haben wollte. Dies erscheint mir auch bei Image Resources der Fall zu sein.

Guangdong Zircon ist eine bdrsennotierte Firma mit einem Borsenwert von ca. 880 Millionen USD. Murray
Zircon ist die Tochterfirma. Zusammen haben die beiden Image Resources friiher finanziert und den Bau der
Mine unterstitzt. Im Gegenzug liefert IMAGE die Mineralsande an die Firma, die der Hauptabnehmer sein
sollte.

Die Preise fir Zirkon und andere Mineralsande steigen seit 2021 deutlich und IMAGE ist nicht nur
schuldenfrei, sondern hat auch viel Cash und Projekte, die lange Minenlaufzeiten haben, besonders mit der
neuen Akquisition.

Die Frage wird sein, was die anderen Aktionare machen werden. Bislang hat das Management Image sehr
solide gefiihrt, man sollte also nicht unzufrieden sein. Das Risiko einer solchen Abstimmung ist, dass die
Chinesen die Kontrolle Uiber Image erhalten und was nicht schlecht sein muss, aber schlecht sein kann.

Ganz so einfach ist dies aber nicht, denn es gibt auch Gesetze. Nachdem Murray Zircon jlingst zugekauft
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hat, missen sie laut meinen Infos 6 Monate warten, bis sie weiter aufstocken dirfen. Ansonsten musste
Murray mit ihrem Anteil von tiber 20% allen Aktionaren ein Ubernahmeangebot unterbreiten und dies darf
nicht unter dem héchsten Kurs liegen, den man selbst fur die Aktien im Markt bezahlt hat. Laut meinen
Berechnungen waren dies 0,25 AUD bei den letzten Kaufen.

Fazit:

Ein Uberraschender Schritt des Grof3aktionérs, zumal er seit vielen Jahren eher unterstiitzend zur Seite
stand und im Gegenzug die Produkte erhalten hat. Da man in dem Antrag keinerlei Griinde fur die
Anderungen angegeben hat, kann man als AuRenstehender nur vermuten, dass man gerne die Firma im
Ganzen haben wirde, als "nur" 23% davon.

Eine chinesische Kontrolle muss nicht unbedingt schlecht sein, aber es gab viele Beispiele in Australien und
Kanada, die nicht gut ausgegangen sind.

Daher ist eine gewisse und gesunde Skepsis angebracht, je hachdem, wie diese Abstimmung ausgeht.
Image selbst hat sich nur kurz dazu gedufRert und wird diesen Vorgang nun naturlich von den Anwalten
prufen lassen.

Zudem gibt es bei diesen "Aktionen" viele Regeln und Gesetze, die eingehalten werden missen. Die Anzahl
der Direktoren, die Anzahl der unabhéngigen Direktoren und auch Bestimmungen zu ausléndischen
Vorstandsmitgliedern.

Die Aktie heute schwach, was eine Mischung aus diesem Antrag und dem Gesamtmarkt gewesen sein
sollte. Ich halte zun&chst unveréndert die Position und versuche noch weitere Informationen zu bekommen.
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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 méglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéftsbeziehungen zu dem Emittenten.

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

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate an der Fiihrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen.

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