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Marktkommentare Uber Consolidated Minerals
Ltd.

28.06.2007 | Martin Siegel

28.06.2007 - Consolidated Minerals (AUS, Kurs 3,19 A$, MKP 726 Mio. A$) meldet fiir das Marzquartal
(Juniquartal 2006) einen Rickgang der Manganproduktion auf 196.000 t, was einer Jahresrate von 800.000 t
entspricht und unter der Planung einer Produktion zwischen 900.000 und 925.000 t liegt. Die
Chromproduktion erreichte mit 62.000 t das Planungsziel einer Jahresproduktion zwischen 240.000 und
250.000 t. Die Nickelproduktion lag bei 966 t, was einer Jahresrate von etwa 4.000 t entspricht. Am 19.06.07
startete Cons Minerals die Nickelproduktion im Widgiemooltha Projekt. Die Produktion soll innerhalb von 3
Jahren auf jahrlich 4.000 t Nickel hochgefahren werden. Im 1. Halbjahr des Geschéftsjahres 2006/07
erreichte der operative Gewinn 14,8 Mio. A$, was einem aktuellen KGV von 24,5 entspricht. Auf der Basis
einer jahrlichen Produktion von 900.000 t Mangan erreicht die Lebensdauer der Reserven 9,5 Jahre und die
Lebensdauer der Ressourcen 17,6 Jahre. Cons Minerals unterhalt geringe Vorwartsverkaufe, die bei der
Bewertung der Gesellschaft jedoch keine wesentliche Rolle spielen. Die Dividendenzahlungen wurden
wieder aufgenommen. Aus einer Halbjahresdividende von 0,045 A$ errechnet sich eine Dividendenrendite
von 2,8%. Am 31.12.06 (30.06.06) stand einem Cashbestand von 41,5 Mio. A$ (77,0 Mio. A$) eine gesamte
Kreditbelastung von 243,1 Mio. A$ (251,1 Mio. A$) gegenuber. Am 28.06.07 erhalt Cons Minerals ein
Ubernahmeangebot von Territory Resources, in dem jedoch keine genauen Preise genannt werden, da das
Angebot von einer genauen Untersuchung interner Daten der Cons Minerals abhéangig gemacht wird.
Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als substanzstarker Basismetallwert. Die Diversifikation in
verschiedene Metalle erdffnet die Moglichkeit zu Ausgliederungen und Bérsengangen. Wegen der
unibersichtlichen Struktur, der aktuellen Gewinnschwache und der hohen Kreditbelastung bleibt Cons
Minerals eine Verkaufsposition. Das aktuelle Angebot der Territory Resources eréffnet eine gute Mdglichkeit
Cons Minerals in steigende Kurse hinein zu verkaufen. Wir erhéhen unser Kursziel von 2,50 auf 3,00 A$.
Empfehlung: Uber 3,00 A$ verkaufen, aktueller Kurs 3,19 A$, Rickkauf unter 1,50 AS$.

24.10.2006

Consolidated Minerals (AUS, MKP 555 Mio. A$) meldet fir das Juniquartal (Marzquartal 2005) einen Anstieg
der Manganproduktion auf 215.000 t und erreicht damit fir das Geschéftsjahr 2005/06 eine
Gesamtproduktion von 888.000 t. Im Beta Hunt Projekt lag die Nickelproduktion bei 1.070 t im Quartal und
bei 4.450 t im Gesamtjahr. Im Coobina Projekt konnten zusétzlich 66.000 t Chrom im Quartal und 253.000 t
Chrom im Gesamtjahr geférdert werden. Die Lebensdauer der Reserven im Manganprojekt liegt aktuell bei
4,6 Jahren, die Lebensdauer der Ressourcen bei 7,3 Jahren. Neben den 3 Produktionsstatten exploriert
Cons Minerals weitere Projekte im Nickel- und Eisenerzbereich. Im Geschéftsjahr 2005/06 verzeichnete
Cons Minerals einen Verlust in Hohe von 6,6 Mio A$, der vor allem auf Abschreibungen zuriickzuftihren war.
Cons Minerals unterhalt umfangreiche Vorwartsverkéaufe vor allem im Nickelbereich, macht aber keine
Angaben Uber die Hohe der unrealisierten Verluste. Die Dividendenzahlungen wurden eingestellt. Am
30.06.06 (31.12.04) stand einem Cashbestand von 77,0 Mio. A$ (65,7 Mio. A$) eine gesamte
Kreditbelastung von 251,1 Mio. A$ (107,2 Mio. A$) gegeniber.

Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als substanzstarker Basismetallwert. Die Diversifikation in
verschiedene Metalle erdffnet die Moglichkeit zu Ausgliederungen und Bdrsengéangen in einer moglichen
Hausse. Wegen der uniibersichtlichen Struktur, der aktuellen Gewinnschwéche und der steigenden
Kreditbelastung bleibt Cons Minerals eine Verkaufsposition.

Empfehlung: Uber 2,50 A$ verkaufen, aktueller Kurs 2,50 A$, Riickkauf unter 1,50 A$.

07.07.2005

Consolidated Minerals (AUS, MKP 786 Mio. A$) meldet fir das Marzquartal einen Anstieg der
Manganproduktion auf 139.374 t, was einer Jahresrate von 560.000 t entspricht. Die angestrebte Jahresrate
von 1,0 Mio. t wird damit erneut weit verfehlt. Die Reserven konnten auf 11,1 Mio. t erweitert werden und
decken eine Lebensdauer von 8,2 Jahren ab. Die Lebensdauer der Ressourcen liegt bei 12,8 Jahren. Die
Chromproduktion in der Coobina Mine konnte auf 62.000 t gesteigert werden, was einer Jahresrate von etwa
250.000 t entspricht. Angaben zu Reserven und Ressourcen im Chrombereich liegen nicht vor. Die
Nickelproduktion erreichte 1.085 t, was einer Jahresrate von etwa 4.300 t entspricht. Mit der Ubernahme der
Reliance (AUS) soll die Nickelproduktion deutlich ausgeweitet werden. Cons Minerals macht keine Angaben
Uber die aktuelle Gewinnsituation. Im 1. Halbjahr des Geschéftsjahres 2004/05 erreichte der operative
Gewinn 56,2 Mio. A$, was einem aktuellen KGV von 7,0 entspricht. Etwa die Halfte des Gewinns ist jedoch
auf den Verkauf der Beteiligung an Portman (AUS) zuruckzufuhren. Mit einer halbjahrlich ausbezahlten
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Dividende von insgesamt 0,12 A$ erreicht die aktuelle Dividendenrendite 3,2%. Am 31.12.04 (30.06.04)
stand einem Cashbestand von 65,7 Mio. A$ (42,6 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 107,2 Mio. A$
(68,5 Mio. A$) gegenuber.

Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als profitabler und wachstumsstarker Basismetallwert. Die
Diversifikation in verschiedene Metalle gibt Cons Minerals Substanz und eréffnet die Mdglichkeit zu
Ausgliederungen und Bdrsengangen in einer moglichen Hausse. Problematisch erscheint die steigende
Kreditbelastung, die jedoch zum grofiten Teil auf die Finanzierung der Ubernahme der Reliance (AUS)
zurtickzufuihren sein sollte. Wegen des abnehmenden Aktienkurspotentials stellen wir Cons Minerals nach
dem Kursanstieg zum Verkauf.

Empfehlung: Verkaufen, aktueller Kurs 3,70 A$.

21.01.2005

Consolidated Minerals (AUS, MKP 523 Mio. A$) meldet fir das Dezemberquartal aus der Woodie Woodie
Mine einen Rickgang der Manganproduktion um 21,7% auf 112.000 t, was einer Jahresrate von etwa
450.000 t entspricht. Damit wurde die angestrebte Jahresrate von 800.000 t weit verfehlt. Im 1. Halbjahr des
Geschaftsjahres 2005 wird eine Steigerung der Produktion um 60% auf eine Jahresrate von 1,0 Mio. t
angestrebt, wobei entweder die prozentuale Angabe der Produktionssteigerung oder die angestrebte Héhe
der Produktion auf der Basis der aktuellen Produktionszahlen nicht schlissig ist. Die Ressource konnte auf
13,7 Mio. t mehr als verdreifacht werden, was einer Lebensdauer von 13,7 Jahren entspricht. Cons Minerals
macht weiterhin keine Angaben Uber die Hohe der Reserven. Die Chromproduktion in der Coobina Mine fiel
um 11,6% auf 53.000 t zurlick, was einer Jahresrate von etwa 200.000 t entspricht. Angaben zu Reserven
und Ressourcen im Chrombereich liegen nicht vor. Cons Minerals verfolgt weitere Projekte im Eisenerz und
Nickelbereich und hat sich neben der eigenen Entwicklung der Projekte auch an anderen kleineren
australischen Unternehmen beteiligt. Cons Minerals macht keine Angaben Uber die aktuelle Gewinnsituation.
Im Geschaftsjahr 2003/04 erreichte der operative Gewinn 34,5 Mio. A$, was einem aktuellen KGV von 14,5
entspricht. Mit einer halbjéhrlich ausbezahlten Dividende von insgesamt 0,08 A$ erreicht die aktuelle
Dividendenrendite 2,9%. Am 30.06.04 (31.12.03) stand einem Cashbestand von 42,6 Mio. A$ (8,8 Mio. A$)
eine gesamte Kreditbelastung von 68,5 Mio. A$ (81,5 Mio. A$) gegeniiber. Die Beteiligung an Portman
(AUS) konnte mit einem Vorsteuergewinn von 24,7 Mio. A$ verkauft werden.

Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als profitabler Basismetallwert, der vor allem von Exporten in das
wachstumsstarke China profitiert. Positiv sind die ausgepragte Wachstumsstrategie, die erfolgreiche
Spekulation in Portman und der zunehmende Cashbestand. Die Diversifikation in verschiedene Metalle gibt
Cons Minerals Substanz und eréffnet die Mdglichkeit zu Ausgliederungen und Bérsengéngen in einer
mdglichen Hausse. Problematisch bleiben die ungeniigenden Angaben zur Reservensituation. Wegen des
abnehmenden Aktienkurspotentials stellen wird Cons Minerals nach dem Kursanstieg zum Verkauf und
empfehlen die freiwerdenden Mittel in Perilya, Sally Malay, Mincor und CBH Resources zu investieren. Wir
erhdhen das Kauflimit von 0,60 auf 1,50 A$ und das Kursziel von 1,50 auf 2,50 A$.

Empfehlung: Verkaufen, aktueller Kurs 2,87 A$, unter 1,50 A$ zuriickkaufen.

14.07.2004

Consolidated Minerals (AUS, MKP 224 Mio. A$) meldet fir das Marzquartal eine konstante
Manganproduktion von 143.000 t, was einer Jahresrate von etwa 600.000 t entspricht. Derzeit wird geplant,
die Produktion auf eine Jahresrate von 800.000 t zu erhthen. Cons Minerals macht keine Angaben uber die
Hohe der Reserven. Die Ressourcen umfassen 4,2 Mio. t, was einer Lebensdauer von 7,1 Jahren entspricht.
Die Lebensdauer der Ressourcen konnte demnach trotz des Abbaus um 1 Jahr verlangert werden. Die
Chromproduktion erreichte im Marzquartal 61.000 t, was einer Jahresrate von etwa 250.000 t entspricht.
Angaben zu Reserven und Ressourcen im Chrombereich liegen nicht vor. Cons Minerals macht keine
Angaben Uber die aktuelle Gewinnsituation. Im 1. Halbjahr des Geschéftsjahres 2003/04 lag der operative
Gewinn bei 9,1 Mio. A$, was einem aktuellen KGV von 12,3 entspricht. In Zukunft will Cons Minerals den
Unternehmensschwerpunkt auf die Eisenerzproduktion verlagern. Mit der Fortescue Metal Group wurde
bereits ein 50/50 Joint Venture zur Entwicklung des Mindy Mindy Projekts vereinbart, aus dem jedoch noch
keine wesentlichen Ergebnisse gemeldet wurden. Mit einer halbjéhrlich ausbezahlten Dividende von
insgesamt 0,06 A$ erreicht die aktuelle Dividendenrendite 4,8%. Am 31.12.03 stand einem Cashbestand von
8,8 Mio. A$ (3,5 Mio. A3) eine gesamte Kreditbelastung von 81,5 Mio. A$ (69,1 Mio. A$) gegenliber. Uber
eine Kapitalerh6hung konnten im Mérz 25,3 Mio. A$ aufgenommen werden. Am 1. Juli meldete Cons
Minerals den Kauf von 7,9% der Portman (AUS) fiir 23,1 Mio. A$ und bezahlte daflr 1,72 A$/Portman Aktie.
Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als profitabler und dividendenstarker Basismetallwert, der vor
allem von Exporten in das wachstumsstarke China profitiert. Wegen unzureichender Angaben bei den
Reserven ist eine abschlieBende Beurteilung weiterhin nicht méglich. Chancen aber auch Risiken beinhaltet
die beabsichtigte Verschiebung des Unternehmensschwerpunktes in den Eisenerzbereich. Problematisch
erscheint die hohe und weiter steigende Kreditbelastung. Cons Minerals eignet sich als Beimischung im
Basismetallbereich. Da die Gesellschaft wegen unzureichender Angaben nicht abschliel3end beurteilt
werden kann, sollte die Position vorlaufig untergewichtet bleiben.

Empfehlung: Halten, unter 0,60 A$ kaufen, aktueller Kurs 1,25 A$, Kursziel 1,50 A$.
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27.01.2004

Cons Minerals (AUS, MKP 157 Mio. A$) meldet fiir das Septemberquartal einen Riickgang der
Manganproduktion um 7,2% auf 154.000 t, was einer unverandert hohen Jahresrate von etwa 600.000 t
entspricht. Cons Minerals macht keine Angaben Uber die Hohe der Reserven. Die Ressourcen umfassen 3,7
Mio. t, was einer Lebensdauer von 6,1 Jahren entspricht. Die Chromproduktion erreichte im
Septemberquartal 62.000 t, was einer Jahresrate von etwa 250.000 t entspricht. Angaben zu Reserven und
Ressourcen im Chrombereich liegen nicht vor. In Zukunft will Cons Minerals den Unternehmensschwerpunkt
auf die Eisenerzproduktion verlagern. Mit der Fortescue Metal Group wurde bereits ein 50/50 Joint Venture
zur Entwicklung des Mindy Mindy Projekts vereinbart, aus dem jedoch noch keine wesentlichen Ergebnisse
gemeldet wurden. Mit einem operativen Gewinn von 11,1 Mio. A$ erreichte Cons Minerals im Geschéftsjahr
2002/03 ein KGV von 14,1. Mit einer halbjahrlich ausbezahlten Dividende von insgesamt 0,05 A$ erreicht die
aktuelle Dividendenrendite 4,9%. Am 30.06.03 stand einem Cashbestand von 3,5 Mio. A$ eine gesamte
Kreditbelastung von 69,1 Mio. A$ gegeniber.

Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als profitabler und dividendenstarker Basismetallwert, der vor
allem von Exporten in das wachstumsstarke China profitiert. Zuletzt verzeichneten Mangan und Chrom
Preisanstiege von 7 bzw. 25%. Wegen unzureichender Angaben bei den Reserven ist eine abschlielende
Beurteilung weiterhin nicht méglich. Chancen aber auch Risiken beinhaltet die beabsichtigte Verschiebung
des Unternehmensschwerpunktes in den Eisenerzbereich. Problematisch erscheint die hohe
Kreditbelastung. Cons Minerals eignet sich als Beimischung im Basismetallbereich. Da die Gesellschaft
wegen unzureichender Angaben nicht abschlie3end beurteilt werden kann, sollte die Position vorlaufig
untergewichtet bleiben.

Empfehlung: Halten, unter 0,60 A$ kaufen, aktueller Kurs 1,03 A$, Kursziel 1,50 A$.

23.09.2003

Cons Minerals (AUS, MKP 124 Mio. A$) meldet fir das Juniquartal aus der australischen Woodie Woodie
Mine eine Manganproduktion von 166.000 t. Die Jahresrate konnte damit auf 619.000 t gesteigert werden.
Cons Minerals berichtet zwar Uber eine erfolgreiche Exploration, macht jedoch keine Angaben Uber die
Reservensituation. Die Chromproduktion in der Pilbara Mine brach dagegen um 75,9% auf 3.364 t ein. Nach
umfangreichen Explorationsarbeiten soll die Produktion jedoch bereits im laufenden Geschéaftsjahr wieder
gesteigert werden. In Zukunft will Cons Minerals den Unternehmensschwerpunkt auf die Eisenerzproduktion
verlagern. Mit der Fortescue Metal Group wurde bereits ein 50/50 Joint Venture zur Entwicklung des Mindy
Mindy Projekts vereinbart. Mit einem operativen Gewinn von 11,1 Mio. A$ erreichte Cons Minerals im
Geschaftsjahr 2002/03 ein KGV von 11,2. Mit einer halbjahrlich ausbezahlten Dividende von insgesamt 0,05
AS$ erreicht die aktuelle Dividendenrendite 6,1%. Am 30.06.03 stand einem Cashbestand von 3,5 Mio. A$
eine gesamte Kreditbelastung von 69,1 Mio. A$ gegeniiber.

Beurteilung: Cons Minerals prasentiert sich als profitabler und dividendenstarker Basismetallwert, der vor
allem von Exporten in das wachstumsstarke China profitiert. Wegen unzureichender Angaben bei den
Reserven ist eine abschlieBende Beurteilung derzeit nicht moglich. Chancen aber auch Risiken beinhaltet
die beabsichtigte Verschiebung des Unternehmensschwerpunktes in den Eisenerzbereich. Problematisch
erscheint die hohe Kreditbelastung. Cons Minerals eignet sich als Beimischung im Basismetallbereich. Da
die Gesellschaft wegen unzureichender Angaben nicht abschlieRend beurteilt werden kann, sollte die
Position vorlaufig untergewichtet bleiben.

Empfehlung: Halten, unter 0,60 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,82 A$, Kursziel 1,50 A$.
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