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Aktuelle Einschatzung zu Adamus Resources
Ltd.

02.03.2009 | Siegel, Martin

Adamus Resources Ltd. (AUS, Kurs 0,29 A$, MKP 44,9 Mio. A$) meldet fir das Dezemberquartal
(Juniquartal) die Erteilung der Abbaugenehmigung im Southern Ashanti Goldprojekt in Ghana. Die
Finanzierung des Projekts soll noch im Méarzquartal abgeschlossen werden. In dem Projekt liegt eine
Reserve Uber 734.000 oz (Adamus Anteil) und eine Ressource Uber 1,5 Mio. 0z (Adamus Anteil) vor.

Adamus halt 90% des Projektes, 10% die Regierung Ghanas. Die Durchfihrbarkeitsstudie stellt eine
jahrliche Produktion von 90.000 oz (Adamus Anteil) Gber einen Zeitraum von 6,5 Jahren und
Nettoproduktionskosten von 345 $/o0z in Aussicht.

Auf der Basis einer jahrlichen Produktion von 90.000 oz (Adamus Anteil) erreicht die Lebensdauer der
Reserven 9,1 Jahre (8,2 Jahre) und die Lebensdauer der Ressourcen 18,3 Jahre (16,0 Jahre). Zudem
besteht weiteres Explorationspotential. Im Bokrobo Projekt konnte beispielsweise ein Goldgehalt von 12,9 g/t
Uber eine Bohrkernlange von 5 Metern bestatigt werden.

Sollte Adamus eine Gewinnspanne von 200 A$/oz umsetzen kdnnen, wirde das KGV auf 2,5 zuriickfallen.

Die Investitionskosten von 103,4 Mio. A$ sollen Uber einen Zeitraum von 2,8 Jahren amortisiert werden. Am
31.12.08 (31.03.08) stand einem Cashbestand von 1,2 Mio. A$ (1,6 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung
von 1,9 Mio. A$ (0,1 Mio. A$) gegeniiber.

Beurteilung:

Adamus prasentiert sich als glinstig bewerteter australischer Explorationswert. Problematisch sind die lange
Vorlaufzeit und die ausstehende Finanzierung des Projekts sowie der Produktionsstandort in Ghana. Positiv
sind die niedrige Bewertung, das verbleibende Explorationspotential, die fehlenden Vorwartsverkaufe und
die niedrige Kreditbelastung. Adamus eignet sich als Beimischung fir ein australisches
Explorationswertedepot. Adamus bleibt eine Kaufposition. Wir reduzieren unser maximales Kauflimit von
0,70 auf 0,35 A% und unser Kursziel von 2,20 auf 1,70 A$.

Empfehlung:
Halten, unter 0,35 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,29 A$, Kursziel 1,70 A$. Adamus wird umsatzlos in Frankfurt
und Berlin-Bremen notiert (vgl. Kaufempfehlung vom 10.09.08 bei 0,33 A$).

© Martin Siegel
www.goldhotline.de

Interessenkonflikte (mit IK gekennzeichnet): Die Mitarbeiter des Goldmarkts, die an der Erstellung von
Aktienempfehlungen beteiligt sind, haben sich verpflichtet etwaige Interessenkonflikte offen zu legen. In dem
Fall, da3 zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Goldmarkts in einer zum Kauf oder Verkauf empfohlenen
Aktie Positionen gehalten werden, wird dies im entsprechenden redaktionellen Artikel kenntlich gemacht. Die
Siegel Investments beréat Dritte bei deren Anlageentscheidungen. Auch im Rahmen dessen umgesetzte
Empfehlungen unterliegen den obigen Bestimmungen.
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