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Sibanye-Stillwater weiterhin solide unterwegs!
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Die Integration der ,PGM'-Aktivititen auf den ,Rustenburg'-Minen iibertraf ebenfalls alle Erwartungen.

Der siidafrikanische Gold- und Platinproduzent Sibanye-Stillwater (ISIN: ZAE000173951 / JSE: SGL) gab ein
Unternehmensupdate und Finanzergebnisse fiir das zweite Halbjahr sowie das Gesamtjahr 2017 bekannt. Dabei
beeindruckte insbesondere die zweite Jahreshilfte durch eine starke Betriebs- und Kostenperformance. Sowohl die
stidafrikanischen Gold- als auch Platingruppenmetallaktivititen ((PGM') erzielten eine Jahresproduktion die tiber den
eigenen Prognosen lagen und dabei sogar noch unter den erwarteten Kosten zuriickblieben. Die verlustbringenden
,Cooke'-Betriebe wurden vorerst stillgelegt, was die zukiinftigen Gesamtproduktionskosten (,All-in-Sustaining-Costs' /
LAISC) fiir die Goldproduktion konzernweit signifikant runter bringen soll.

Die Integration der ,PGM'-Aktivititen auf den ,Rustenburg'-Minen iibertraf ebenfalls alle Erwartungen. So haben die
,Rustenburg'-Betriebe durchweg eine solide Produktion gewihrleistet und somit ein besseres Finanzergebnis erzielt. Die
durch die Eingliederung erzielten Einsparungen lagen bei unglaublichen 86,5 Mio. USD, wobei in den ersten drei Jahren
lediglich eine Einsparung von 69,2 Mio. USD erwartet wurde. Ebenfalls erfolgreich verlief die Stillwater Ubernahme,
die vom Timing her besser hiitte nicht getitigt werden konnen. Denn seit der Ubernahme im Mai 2017 ist der Palladium-
Preis um iiber 60 % gestiegen.

Sibanye-Stillwaters Wachstum wurde im vergangenen Jahr aber noch weiter vorangetrieben. Wie der Konzern gegen
Mitte Dezember bekannt gab, hat man ein Angebot zum anteiligen Erwerb von Lonmin abgegeben. Laut Unternehmen
komplettiere diese Transaktion die geplante vier stufige Strategie von Sibanye-Stillwaters ,PGM'-Ausbau. Lonmin biete
Zugang zu einem erstklassigen Verarbeitungsunternehmen und ermogliche Sibanye-Stillwater ein voll integrierter
,PGM'-Produzenten in Siidafrika zu werden, der zudem durch Lonmins fortgeschrittene Projekte noch langfristiges
Wachstumspotenzial biete. Berechnungen zeigen deutliche Synergieeffekte beider Gesellschaften, die den
,PGM'-Betrieben sowohl von Lonmin als auch von Sibanye-Stillwater SA grofere Stabilitit bringen werden.
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Zusitzlich zu den ,PGM'-Transaktionen kam es auch im Goldbereich zu einer Ubertragung bestimmter Gold-
Oberflidchenaktiva auf ,West Rand' von DRDGOLD Limited. Hieran beteiligte sich Sibanye-Stillwater mit 38 %. Der
Konzern hat sich aber die Option einrdumen lassen, auch einen htheren Anteil an der Gesellschaft zu erwerben. Diese
Transaktion schafft laut Unternehmen unmittelbaren Mehrwert aus dem ,West Rand Tailings Retreatment'-Projekt
(LWRTRP") sowie fiir zukiinftige Optionen, ohne dass erhebliche Kapitalinvestitionen erforderlich wiirden.

Sibanye-Stillwater plant nach der aggressiven Wachstumsstrategie nun auch seinen Schuldenabbau wieder weiter
voranzutreiben, um finanziell noch flexibler zu werden. Die Nettoverschuldung belief sich zum 31. Dezember 2017 auf
rund 23,176 Milliarden ZAR, bzw. 1,875 Mrd. USD, was einem Riickgang von 7 % gegeniiber dem 30. Juni 2017
entspricht. Der Konzern verfiigte zum 31. Dezember 2017 tiber liquide Mittel in Hohe von 3,653 Milliarden ZAR, bzw.
296 Mio. USD. Um auch zukiinftig ausreichende Liquiditit vorzuhalten, wurde die Refinanzierung und Aufstockung der
revolvierenden Kreditfazilitit (RCF") in Héhe von 350 Mio. USD lanciert. Weiter beschloss der Konzern im
vergangenen Jahr eine Kapitalerhohung durchzufiihren, an der Bestandsaktionire fiir 100 gehaltene Aktien die
Moglichkeit bekamen vier weitere Aktie der Gesellschaft vergiinstigt zu erwerben.

Zudem hat sich das politische Umfeld in Siidafrika in letzter Zeit verdndert. Wéhrend sich strukturelle Verdnderungen
noch zeigen miissen, ist die allgemeine Einschitzung der Aussichten des Landes auf wirtschaftliche Stabilitidt und
Wachstum deutlich positiver. Dies hat sich insbesondere in der Stirke der Landeswihrung widergespiegelt, die 2018
gegeniiber dem USD um 6 % und seit Anfang 2017 um bemerkenswerte 18 % gestiegen ist. Gleichzeitig sind auch die
Edelmetallpreise auf USD Basis gestiegen.

Sibanye-Stillwater CEO Froneman - https://www.youtube.com/watch?v=URd4m-Te4Ds
(https://www.youtube.com/watch?v=URd4m-Te4Ds) -, dessen Unternehmen sich unter schwierigen Marktbedingungen
deutlich besser aufgestellt hat, ist davon iiberzeugt, dass der Tiefpunkt im Edelmetall-Rohstoffpreiszyklus durchlaufen
sei. Die zuletzt wieder angezogenen Edelmetallpreise in Kombination mit besseren Marktfundamentaldaten
unterstreichen seine Einschitzung. Trotz der positiveren politischen und regulatorischen Aussichten mit einem
Aufwirtstrend fiir die angeschlagene Bergbauindustrie fahre man dennoch weiterhin einen vorsichtigen Ansatz.
Mittlerweile sei Sibanye-Stillwater strategisch bestens positioniert, um bestmoglich vom Anstieg der Edelmetallpreise zu
profitieren. Er ergiinzte zudem, dass die soliden Ergebnisse die Zweckdienlichkeit der Entscheidung unterstrichen, das
Geschift auf regionaler Basis umzustrukturieren, um Rollenklarheit und nachhaltige operative Umsetzung zu
gewihrleisten. "Die siidafrikanischen ,PGM'-Aktivititen steuerten im ersten vollen Jahr der Zusammenfiihrung rund 1,6
Mrd. ZAR bzw. 120 Mio. USD, also rund 18 %, zum bereinigten EBITDA des Konzerns bei, was vor allem auf ein
effektives Kostenmanagement und verbesserte ,PGM'-Preise zuriickzufiihren ist." Das sei ein bemerkenswertes Ergebnis.
Denn bevor sie Teil der Sibanye-Stillwater-Gruppe wurden, hétten diese Bereiche seit Jahren signifikante und anhaltende
Verluste erwirtschaftet. "Dariiber hinaus trugen die kiirzlich akquirierten US-amerikanischen ,PGM'-Aktivititen in den
acht Monaten seiner Zugehorigkeit zu Sibanye-Stillwater rund 2,1 Mrd. ZAR bzw. 161 Mio. USD, also rund 24 % zum
bereinigten EBITDA des Konzerns bei." Angesichts der aktuellen Stirke des Rand, die sich weiterhin auf die Margen
aller siidafrikanischen Operationen auswirke, ermogliche dies eine willkommene Diversifizierung und unterstiitzte den
einwandfreien Zeitpunkt der Ubernahme, erklirte Froneman abschlieBend.

Viele Griifle
Thr
Jorg Schulte

Gemif §34 WpHG weise ich darauf hin, dass JS Research oder Mitarbeiter des Unternehmens jederzeit eigene
Geschifte in den Aktien der vorgestellten Unternehmen erwerben oder verduflern (z.B. Long- oder Shortpositionen)
konnen. Das gilt ebenso fiir Optionen und Derivate, die auf diesen Wertpapieren basieren. Die daraus eventuell
resultierenden Transaktionen konnen unter Umstdnden den jeweiligen Aktienkurs des Unternehmens beeinflussen. Die
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auf den "Webseiten", dem Newsletter oder den Research-Berichten vertffentlichten Informationen, Empfehlungen,
Interviews und Unternehmensprisentationen werden von den jeweiligen Unternehmen oder Dritten (sogenannte "third
parties") bezahlt. Zu den "third parties" zdhlen z.B. Investor Relations- und Public Relations-Unternehmen, Broker oder
Investoren. JS Research oder dessen Mitarbeiter konnen teilweise direkt oder indirekt fiir die Vorbereitung,
elektronische Verbreitung und andere Dienstleistungen von den besprochenen Unternehmen oder sogenannten "third
parties" mit einer Aufwandsentschddigung entlohnt werden. Auch wenn wir jeden Bericht nach bestem Wissen und
Gewissen erstellen, raten wir Thnen beziiglich Threr Anlageentscheidungen noch weitere externe Quellen, wie z.B. Thre
Hausbank oder einen Berater Thres Vertrauens, hinzuzuziehen. Deshalb ist auch die Haftung fiir Vermogensschiden, die
aus der Heranziehung der hier behandelten Ausfiihrungen fiir 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 Liquiditit in den
Wertpapieren kann entsprechend gering sein. Bei Investments im Rohstoffsektor (Explorationsunternehmen,
Rohstoffproduzenten, Unternehmen die Rohstoffprojekte entwickeln) sind unbedingt zusitzliche Risiken zu beachten.
Nachfolgend einige Beispiele fiir gesonderte Risiken im Rohstoffsektor: Landerrisiken, Wihrungsschwankungen,
Naturkatastrophen und Unwetter (z.B. Uberschwemmungen, Stiirme), Verinderungen der rechtlichen Situation (z.B. Ex-
und Importverbote, Strafzolle, Verbot von Rohstoffférderung bzw. Rohstoffexploration, Verstaatlichung von Projekten),
umweltrechtliche Auflagen (z.B. hohere Kosten fiir Umweltschutz, Benennung neuer Umweltschutzgebiete, Verbot von
diversen Abbaumethoden), Schwankungen der Rohstoffpreise und erhebliche Explorationsrisiken.

Disclaimer: Alle im Bericht veroffentlichten Informationen beruhen auf sorgfiltiger Recherche. Die Informationen
stellen weder ein Verkaufsangebot fiir die besprochenen Aktien, noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren dar. Dieser Bericht gibt nur die personliche Meinung von Jorg Schulte wider und ist auf keinen Fall mit
einer Finanzanalyse gleichzustellen. Bevor Sie irgendwelche Investments tétigen, ist eine professionelle Beratung durch
ihre Bank unumginglich. Den Ausfiihrungen liegen Quellen zugrunde, die der Herausgeber und seine Mitarbeiter fiir
vertrauenswiirdig erachten. Fiir die Richtigkeit des Inhalts kann trotzdem keine Haftung {ibernommen werden. Fiir die
Richtigkeit der dargestellten Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und Aktienmirkten wird keine Gewéhr
tibernommen.

Pressekontakt:

JS Research

Herr Jorg Schulte
Bergmannsweg 7a
59939 Olsberg

fon ..: 015155515639

web ..: http://www.js-research.de
email : info@ js-research.de
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