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Saturn Oil & Gas Inc.: "Die Ubernahme von Oxbow ist fur Saturn
transformativ und wird uns zu einem fithrenden Produzenten und
Landbesitzer in ganz Saskatchewan machen."

Saturn Oil & Gas ist ein Energieunternehmen, das sich auf den Erwerb und die Entwick-
lung unterbewerteter, risikoarmer Assets fokussiert. Saturn Oil & Gas plant, ein Cash-Flow
orientiertes, starkes Portfolio, mit strategischen Landpositionen aufzubauen. Zuletzt wurde
eine Akquisition des Olfelds ,Oxbow" vermeldet. Im Rahmen der Akquisition wird Saturn
ungeféhr 6.700 boe/Tag (~95 % Leichtdl und -flissigkeiten) mit mehr als 280.000 Netto-
Acres (450 Netto-Sektionen), die zum groRen Teil in einem der wirtschaftlich besten Ol-
gebiete in Nordamerika liegen, erwerben und die Gesamtproduktion auf 7.500 boe/Tag
ausbauen. Diese groRe Ubernahme wird die Gesellschaft massiv verandern und It. Unter-
nehmensangabe steigt die Gesellschaft mit der Ubernahme zu einem bedeutenden bor-
sennotieren Produzenten von Leichtdl in Nordamerika auf.

GBC AG: GBC AG: Herr Jeffrey, Sie haben gerade eine sehr grof3e Transaktion an-
gekundigt. Kénnen Sie uns erklaren, wie transformativ dieser Moment fur die Zu-
kunft des Unternehmens ist?

John Jeffrey: Die Dimension dieser Transaktion ist enorm. Saturn wird sich damit als
einer der fuhrenden Produzenten und Grundbesitzer in Saskatchewan positionieren. Wir
werden unsere Produktion um tber 2.000 % steigern, unsere Konzessionsflachen um 775
% erweitern und die PDP-Reserven des Unternehmens um tber 1.300 % im Vergleich
zum Jahresende 2020 erhéhen.

GBC AG: Kdnnen Sie uns erkléren, was Sie dazu veranlasst hat, diese Assets ins
Visier zu nehmen und wie lange Sie an der Realisierung dieser Akquisition gearbei-
tet haben?

John Jeffrey: Angesichts der schwankenden Rohstoffpreise vollzog Saturn im Jahr 2020
einen Schwenk und sondierte diverse Méglichkeiten, um sein Ubernahmeportfolio auszu-
bauen. Nach eingehender Prufung konnte unser Team ein Projekt ausmachen, das einen
starken Cashflow aufweist und Saturn die Entwicklungsmdglichkeiten bietet, die wir zur
Unterstiitzung unserer Wachstumsstrategie benétigen. Die Formationen, auf die wir uns
im Rahmen unserer Produktion konzentrieren, beherbergen nicht nur Leichtdl, sondern
zéhlen auch zu den Top 3 der wirtschaftlichsten Vorkommen in Nordamerika.
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GBC AG: Die Kosten eines solchen Deals, der mit annahernd 100 Mio. CAD zu be-
ziffern ist, erfordert eine beachtliche Finanzierung. Kénnen Sie uns erklaren, wie es
Ihnen gelungen ist, Werte fur lhre Aktiondre zu schaffen, indem Sie die Verwéasse-
rung begrenzt und gleichzeitig die Olférdermenge in Barrel pro Tag um das Zwan-
zigfache gesteigert haben?

John Jeffrey: Wir haben intern bewertet, was in puncto Verschuldungsgrad bei dieser
Transaktion das Beste fiir die Aktionare ware. Flr Saturn war es selbstverstandlich wich-
tig, Aktionare, die uns tber all die Jahre hinweg unterstiitzt haben, zu belohnen und ihnen
gleichzeitig die Mdglichkeit zu geben, weiterhin am Wachstum unseres Unternehmens
teilzuhaben. AufRerdem wollten wir die Finanzstarke von Saturn in Bezug auf seine Schul-
denlast sicherstellen. Bei diesem Projekt werden alle vorrangigen Schulden in Zusam-
menhang mit dieser Transaktion innerhalb der nachsten 24 Monate abbezahlt. Damit er-
reichen wir den perfekten Ausgleich, um unsere Aktionare in der Zukunft zu belohnen,
ohne eine Verwasserung zu riskieren.

GBC AG: Sollten sich die Anleger wegen der Verschuldung im Anschluss an die
Ubernahme Sorgen machen?

John Jeffrey: Wie bereits erwéhnt, sind wir bei den Ubernahmeprojekten in der Lage, alle
vorrangigen Verbindlichkeiten innerhalb der nachsten zwei Jahre zuriickzuzahlen. Wir
wird Saturn das sicherstellen? Nun, wir sichern bis zu 85 % unserer Blowdown-Produktion
Uber die néachsten vier Jahre ab. Damit bieten wird den Stakeholdern Sicherheiten und
begrenzen fir Saturn das Risiko in puncto Rohstoffpreise.

GBC AG: Eine solche Absicherung ermdglicht es Ihnen, Ihre Energie vollstandig auf
das operative Geschéft zu konzentrieren. Wie planen Sie die Integration der Assets
in Saturn Oil & Gas und wie sieht der Fahrplan aus?

John Jeffrey: Unser Fiihrungsteam hat tiber 30 Jahre Betriebserfahrung in den Olfeldern,
die wir erwerben. Das aktuelle Team verfligt Uber umfangreiche Kenntnisse zu diesen
speziellen produktiven Olfeldern. Dieses Projekt bildet die Grundlage fiir das neue Gesicht
von Saturn. Wir werden uns auf die Steigerung des Wachstums konzentrieren und gleich-
zeitig auf der derzeitigen ESG-Performance von Saturn (ESG = Umwelt, Soziales, Unter-
nehmensfiihrung) aufbauen. Wir hoffen, dieses Proekt als Sprungbrett zu nutzen, um un-
sere Produktion durch weitere Akquisitionen und Entwicklungen zu steigern.

GBC AG: Saturn Oil & Gas wird nach dem Abschluss der Transaktion einen be-
trachtlichen positiven Cashflow generieren. Wie werden Sie dieses Kapital einset-
zen?

John Jeffrey: Im ersten Jahr werden wir den Grof3teil des Kapitals dafur verwenden, un-
sere Schulden zu tilgen und eine Reihe von WorkOvers und Reaktivierungsarbeiten an
den bestehenden Bohrungen vorzunehmen. Damit kénnen wir die Fordermengen bei
gleichzeitig minimalem Kapitalaufwand steigern und vernachlassigte Olfelder mit groRem
Potenzial und Vorteilen gewinnbringend nutzen. Sobald unsere Schulden getilgt sind, wer-
den wir den Ubergang zu organischem Wachstum vollziehen und neue Chancen fiir kre-
ative Ubernahmen sondieren.

GBC AG: In einem fritheren Interview sprachen wir iiber mégliche Ubernahmekan-
didaten, als der Preis fiir ein Barrel Ol bei 45 US-Dollar lag. Nun liegt der Preis fiir
ein Barrel Ol bei tiber 65 US-Dollar. Denken Sie, dass es aktuell noch Ubernahme-
chancen gibt?
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John Jeffrey: Ich habe das Geflihl, dass mit dem Abschwung der Weltwirtschaft und des
Olmarktes zahlreiche Firmen ins Straucheln geraten sind und sich am Rande des Ab-
grunds befinden. Angesichts des Olpreisanstiegs und der Tatsache, dass wir den welt-
weiten Konjunktureinbruch Gberlebt haben, hat sich fir Saturn ein enormer Vorteil erge-
ben. Wir sind nun in der Lage, Chancen zu nutzen, die vor dem Jahr 2020 nicht vorhanden
waren.

GBC AG: Wo sehen Sie den Olpreis in den niachsten 12, 24 und 26 Monaten?

John Jeffrey: Nachdem immer gréf3ere Anteile der Bevodlkerung geimpft werden und die
Regierungen ihre Lander 6ffnen und ihre Wirtschaft hochfahren, gehe ich davon aus, dass
die Nachfrage nach Ol weltweit weiter ansteigen wird und die Reserven entsprechend
schrumpfen. Diese Entwicklung wird sich positiv auf den Olpreis auswirken und wir werden
hoffentlich bis Ende des Jahres einen Preis von 70 Dollar pro Barrel Ol sehen.

GBC AG: Zu guter Letzt, was sind Ihre Gedanken zum Thema ESG/Nachhaltigkeit,
dass fir die Gesellschaft und auch Investoren immer wichtiger wird?

John Jeffrey: Ich halte es fur wichtig, dass Firmen fir ihre umweltrelevanten und sozialen
Auswirkungen auf die heutige Gesellschaft verstarkt zur Verantwortung gezogen werden.
Saturn will sich bei diesem Wandel als Vorreiter positionieren und nimmt die Herausfor-
derungen, die dies fUr den Betrieb mit sich bringt, gerne an. Gleichzeitig wollen wir unseren
CO2-Fussabdruck verringern und unsere positive soziale Filhrungsrolle weiter ausbauen.

GBC AG: John Jeffrey, vielen Dank fiir das Interview.

Hinweis: Am 19.05.2021 wird die Saturn Oil & Gas im Rahmen einer digitalen
Roadshow eine Prasentation zur vermeldeten transformativen Ubernahme des Ol-
felds ,,Oxbow halten. Interessenten konnen sich unter dem folgenden Link zur Teil-
nahme an der Préasentation anmelden. https://zoom.us/webinar/reqgis-
ter/WN _igX5b5Z20TeKOCMOJwat23w
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ANHANG

L.

Research unter MiFID Il

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhangigen Erstellung und
Verdffentlichung dieses Research Reports Uber die Emittentin. Die GBC AG wird hierfir durch die Emittentin vergutet.

2. Der Research Report wird allen daran interessierten Wertpapierdienstleistungsunternehmen zeitgleich bereitgestellt.

Il.

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC fur zuverlassig halt. Dartber hinaus haben die Verfasser die grofitmogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haftung fir
deren Richtigkeit ibernommen werden — und zwar weder ausdricklich noch stillschweigend. Darliber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Ubernehmen eine Haftung fur Schaden, welche
aufgrund der Nutzung dieses Dokuments oder seines Inhalts oder auf andere Weise in diesem Zusammenhang entstehen.

Weiter weisen wir darauf hin, dass dieses Dokument weder eine Einladung zur Zeichnung noch zum Kauf irgendeines Wertpapiers dar-
stellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf es oder ein Teil davon nicht als Grundlage fiir einen verbindlichen Vertrag,
welcher Art auch immer, dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Entscheidung im
Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapiere des oder der in dieser Publikation besprochenen Unter-
nehmen sollte ausschliellich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebotsschreiben getroffen werden, die in Zu-
sammenhang mit einem solchen Angebot herausgegeben werden.

GBC Ubernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in
den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen haben.
Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets der Beratung durch einen Anlagebe-
rater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion tbernehmen.

Vertrieb auf3erhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen zuganglich gemacht werden, die im Sinne des Financial
Services Act 1986 als ermachtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaR Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment
Advertisement) (Exemptions) Erlass 1988 (in geanderter Fassung), und darf an andere Personen oder Personengruppen weder direkt
noch indirekt Ubermittelt werden.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in deren Territorien oder Besitzungen
gebracht, Ubertragen oder verteilt werden. Die Verteilung dieses Dokuments in Kanada, Japan oder anderen Gerichtsbarkeiten kann
durch Gesetz beschréankt sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich tUber etwaige Beschrankungen infor-
mieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Beschrankung zu beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kana-
dischen oder japanischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss und die vorgenannten Beschrankungen.

Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter:
http://www.gbc-ag.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geman § 85 WpHG und FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
http://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung

§ 2 (1) Aktualisierung:
Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG
behélt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

§ 2 (I Empfehlung/ Einstufungen/ Rating:

Die GBC AG verwendet seit 1.7.2006 ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Seit dem 1.7.2007 beziehen sich die Ratings dabei
auf einen Zeithorizont von mindestens 6 bis zu maximal 18 Monaten. Zuvor bezogen sich die Ratings auf einen Zeithorizont von bis zu
12 Monaten. Bei Veroffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaR der unten beschriebenen Einstufungen unter
Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voriibergehende Kursabweichungen auRerhalb dieser Bereiche fiihren nicht automatischen
zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der originaren Empfehlung.
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Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings sind mit folgenden Erwartungen verbunden:

KAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt >= + 10 %.

HALTEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt dabei > - 10 % und < + 10 %.

VERKAUFEN Pie erwartete Rendite, ausgehenq vorT1 ermittelte”n Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt <= - 10 %.

Kursziele der GBC AG werden anhand des fairen Wertes je Aktie, welcher auf Grundlage allgemein anerkannter und weit verbreiteter
Methoden der fundamentalen Analyse, wie etwa dem DCF-Verfahren, dem Peer-Group-Vergleich und/ oder dem Sum-of-the-Parts Ver-
fahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies erfolgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktiensplitts, Kapitalherabsetzungen, Ka-
pitalerhéhungen M&A-Aktivitaten, Aktienriickkéufe, etc.

§ 2 () Historische Empfehlungen:
Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n) sind im Internet unter folgender Adresse einsehbar:
http://www.gbc-aq.de/de/Offenlequng

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden &ffentlich zugéngliche Informationen tber den/die Emittenten, (soweit vorhanden,
die drei zuletzt vertffentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpapierprospekt, Unter-
nehmensprasentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der vorliegenden Ana-
lyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen gefiihrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéftsentwicklung
naher erlautern zu lassen.

§ 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach 8 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende mdglichen Interessenskonflikte, fiir das/ die in der Analyse
genannte(n) Unternehmen zum Zeitpunkt der Verdffentlichung bestehen und kommen somit den Verpflichtungen des § 85 WpHG und
Art. 20 MAR nach. Eine exakte Erlauterung der méglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog moglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgefihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender moglicher Interessenskon-
flikt: (5a,5b,6a,6b,7,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdéglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung Anteile oder sonstige
Finanzinstrumente an diesem analysierten Unternehmen oder analysierten Finanzinstrument oder Finanzprodukt.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3% der Anteile an der GBC AG oder einer mit ihr verbundenen juristischen Person.

(3) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person ist Market Maker oder Designated Sponsor in den Finanzinstrumenten
dieses Unternehmens.

(4) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person war in den vorangegangenen 12 Monaten bei der 6ffentlichen Emission
von Finanzinstrumenten dieses Unternehmens betreffend, federfihrend oder mitfiihrend beteiligt.

(5) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung uber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen oder Emittenten des analysierten Finanzinstruments
getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Finanzanalyse (ohne Bewertungsteil) vor Veroffentlichung
zuganglich gemacht.

(5) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Unternehmens bzw. Emittenten
(6) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung uber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten iber dieses Unternehmen oder Finanzinstrument getroffen. Im
Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Dritten und/oder und/oder Unternehmen und/oder Emittenten des Finanzinstruments der
Entwurf der Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Veréffentlichung zuganglich gemacht.

(6) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Dritten und/oder Emittent

(7) Der zustandige Analyst, der Chefanalyst, der stellvertretende Chefanalyst und oder eine sonstige an der Studienerstellung beteiligte
Person halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustéandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vorstands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustéandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Veroffentlichung Anteile an dem von ihm analysierten Unternehmen vor der
offentlichen Emission erhalten bzw. erworben.
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(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die
Erbringung von Beratungsleistungen mit dem analysierten Unternehmen geschlossen.

(11) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat bedeutende finanzielle Interessen an dem analysierten Unternehmen,
wie z.B. die Gewinnung und/oder Ausiibung von Mandaten beim analysierten Unternehmen bzw. die Gewinnung und/oder Erbringung
von Dienstleistungen fir das analysierte Unternehmen (z.B. Présentation auf Konferenzen, Roundtables, Roadshows etc.)

(12) Das analysierte Unternehmen befindet sich zum Zeitpunkt der Finanzanalyse in einem, von der GBC AG oder mit ihr verbundenen
juristischen Person, betreuten oder beratenen Finanzinstrument oder Finanzprodukt (wie z.B. Zertifikat, Fonds etc.)

§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdglichen Interessenskonflikten vorzubeugen bzw. diese, sofern vorhanden, of-
fenzulegen. Verantwortlich fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Kristina Bauer, Email:
bauer@gbc-ag.de

§ 2 (VI) Verantwortlich fir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen firr die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als Resear-
chinstitut bei der zustandigen Aufsichtsbehtérde (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Marie-Curie-Str.
24-28, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstande Manuel Hélzle (Vorsitz) und Jérg Grunwald.

Die fur diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:
Julien Desrosiers, Finanzanalyst

8§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlieRlich zu Ihrer Information zur Verfigung gestellt und darf nicht
reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auf3erhalb den Grenzen des Urhe-
bergesetzes erfordert grundsétzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu einer Ubertragung
von Nutzungs- und Verdffentlichungsrechten gekommen ist.
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