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Aktuelle Einschatzung zu Medusa Mining Ltd.

18.02.2010 | Siegel, Martin

Medusa Mining Ltd. (AUS, Kurs 3,52 A$, MKP 596 Mio. A$) meldet fiir das Dezemberquartal
(Septemberquartal) aus der Co-O Mine auf den Philippinen einen Anstieg der Goldproduktion auf 21.108 0z
(18.054 0z), was einer Jahresrate von etwa 85.000 oz entspricht und das fur das Geschéaftsjahr 2009/10 von
86.000 auf 89.000 oz nochmals erhdhte Produktionsziel erreicht. Die Produktion soll planmafiig ab dem
Méarzquartal auf eine Jahresrate von 100.000 oz hochgefahren werden.

Bei Nettoproduktionskosten von 184 $/0z (193 $/0z) und einem Verkaufspreis von 1.111 $/0z (975 $/0z)
konnte die Bruttogewinnspanne von 782 $/oz auf 927 $/0z ausgeweitet werden. Die hohe Gewinnspanne ist
auf den hohen Goldgehalt der Erze von 18,7 g/t (14,8 g/t) zurlickzufuhren.

Medusa macht keine Angaben Uber die aktuelle Gewinnsituation. Auf der Basis einer jahrlichen Produktion
von 100.000 oz erreicht die Lebensdauer der Reserven 5,0 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 11,0
Jahre. Medusa ist nicht durch Vorwartsverkaufe belastet.

Am 30.06.09 (31.12.08) stand einem Cashbestand von 32,9 Mio. A$ (5,7 Mio. A$) eine gesamte
Kreditbelastung von 11,8 Mio. A$ (12,8 Mio. A$) gegeniiber. Zum 31.12.09 erhdhte sich der Cashbestand
auf 39,1 Mio. AS.

Beurteilung:

Medusa prasentiert sich als extrem profitabler mittelgro3er Goldproduzent. Positiv sind vor allem die hohe
Gewinnspanne der Produktion und die geringe Kreditbelastung. Sollte Medusa bei einer jahrlichen
Produktion von 100.000 oz eine Gewinnspanne von 700 A$/0z umsetzen kdnnen, wirde das KGV auf 8,5
zurlickfallen. Positiv ist das Explorationspotential. Problematisch ist der Produktionsstandort auf den
Philippinen. Medusa bleibt eine Kaufempfehlung.

Empfehlung:
Halten, unter 4,50 A$ kaufen, aktueller Kurs 3,52 A$, Kursziel 8,00 A$. Medusa wird mit geringen Umsétzen
in Frankfurt gehandelt (vgl. Kaufempfehlung vom 01.12.09 bei 4,24 A$).

© Martin Siegel
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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, da? 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 berat Dritte bei deren Anlageentscheidungen. Auch im Rahmen dessen umgesetzte
Empfehlungen unterliegen den obigen Bestimmungen.
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