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Marktkommentare über Tanami Gold NL

25.05.2009 | Martin Siegel

25.05.2009 - Tanami Gold (AUS, Kurs 0,035 A$, MKP 124 Mio A$) meldet für das Märzquartal
(Dezemberquartal) einen Anstieg der Goldproduktion um etwa 50 % auf 5.971 oz, was einer Jahresrate von
etwa 25.000 oz entspricht und das von 70.000 auf 50.000 oz reduzierte jährliche Produktionsziel weiterhin
verfehlt. Für das Juniquartal erwartet Tanami einen Anstieg der Produktion auf 9.000 bis 11.000 oz. Tanami
macht keine Angaben über die aktuelle Gewinnsituation. Der Cashflowbericht deutet allerdings darauf hin,
dass weiterhin Verluste anfallen. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von 50.000 oz erreicht die
Lebensdauer der Reserven 2,3 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 5,6 Jahre. Tanami verfügt über
riesige Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von 27.000 km² in der Region, die teilweise spektakuläre
Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami ist nicht durch Vorwärtsverkäufe belastet. Am 31.12.08
(30.06.08) stand einem Cashbestand von 5,1 Mio A$ (2,7 Mio A$) eine gesamte Kreditbelastung von 13,6
Mio A$ (11,5 Mio A$) gegenüber. Zum 31.03.09 fiel der Cashbestand auf 3,0 Mio A$ zurück.
Beurteilung: Tanami leidet unter den aktuellen Verlusten und den anhaltenden Verzögerungen bei der
Aufnahme der Untertageproduktion. Problematisch ist auch die kurze Lebensdauer der Reserven und
Ressourcen. Positiv bleiben die hohen Goldgehalte, das Explorationspotential und die fehlenden
Vorwärtsverkäufe. Tanami ist im Verhältnis zu den Chancen relativ hoch bewertet. Sollte Tanami bei einer
Produktion von 50.000 oz eine Gewinnspanne von 100 A$ umsetzen können, würde das KGV nur auf 24,8
zurückfallen. Tanami bleibt damit eine Verkaufsposition.
Empfehlung: Über 0,03 A$ verkaufen, aktueller Kurs 0,035 A$. Tanami wird mit geringen Umsätzen in
Frankfurt gehandelt.

03.03.2009
Tanami Gold (AUS, Kurs 0,031 A$, MKP 106,2 Mio A$) meldet für das Dezemberquartal (Juniquartal) einen
weiteren Rückgang der Goldproduktion von 3.952 oz, was einer Jahresrate von etwa 16.000 oz entspricht
und das Produktionsziel von jährlich 70.000 oz weit verfehlt. Die Entwicklung der Coyote Untertagemine läuft
jedoch weiter und Tanami erwartet eine stabile Produktion ab März 2009. Der ursprünglich vom
Septemberquartal auf das Dezemberquartal verschobene Abbau hochgradiger Erze konnte demnach wieder
nicht umgesetzt werden. Tanami veröffentlicht keine aktuellen Ergebniszahlen. Aus dem Cashflowbericht
geht allerdings hervor, dass die Produktion erneut hohe Verluste verursacht hat. Tanami weist keine
Goldreserven aus. Der Umfang der Ressourcen deckt bei einer jährlichen Produktion von 70.000 oz einen
Zeitraum von 4,1 Jahren ab. Tanami verfügt über riesige Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von
27.000 km² in der Region, die teilweise spektakuläre Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami ist
nicht durch Vorwärtsverkäufe belastet. Am 30.06.08 (31.12.07) stand einem Cashbestand von 2,7 Mio A$
(32,2 Mio A$) eine gesamte Kreditbelastung von 11,5 Mio A$ (9,7 Mio A$) gegenüber. Trotz einer weiteren
Kapitalerhöhung im Märzquartal über 11,1 Mio A$ fiel der Cashbestand zum 31.03.09 auf 5,1 Mio A$ zurück.
Beurteilung: Tanami leidet unter den aktuellen Verlusten und den anhaltenden Verzögerungen bei der
Aufnahme der Untertageproduktion. Durch die anhaltenden Verluste ist Tanami mittlerweile in der Existenz
gefährdet. Problematisch ist auch die kurze Lebensdauer der Ressourcen. Positiv bleiben die hohen
Goldgehalte, das Explorationspotential und die fehlenden Vorwärtsverkäufe. Tanami eignet sich nur noch als
spekulative Beimischung für ein Explorationswertedepot. Wegen der anhaltenden Erfolglosigkeit stellen wir
Tanami zum Verkauf.
Empfehlung: Über 0,03 A$ verkaufen, aktueller Kurs 0,031 A$. Tanami wird mit geringen Umsätzen in
Frankfurt gehandelt.

14.08.2008
Tanami Gold (AUS, MKP 53,1 Mio. A$) meldet für das Juniquartal (Märzquartal) einen weiteren Rückgang
der Produktion auf 5.799 oz (6.122 oz), was einer Jahresrate von etwa 25.000 oz entspricht und nur etwa
35% der angestrebten Jahresrate von 70.000 oz erreicht. Der Abbau von hochgradigen Untertageerzen
verzögert sich bis in das Dezemberquartal, so daß auch für das Septemberquartal nicht mit einem Anstieg
der Produktion gerechnet werden kann. Die Nettoproduktionskosten von 935 $/oz aus dem Märzquartal
dürften weiter angestiegen sein, so daß Tanami weitere erhebliche Verluste verkraften muß. Im 1. Halbjahr
des Geschäftsjahres 2007/08 mußte Tanami bereits einen operativen Verlust in Höhe von 4,6 Mio. A$ oder
258 $/oz verkraften. Sollte Tanami eine Gewinnspanne von 100 A$/oz umsetzen können, würde das KGV
auf 7,6 zurückfallen. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von 70.000 oz erreicht die Lebensdauer der
Reserven 2,2 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 4,2 Jahre. Tanami verfügt über riesige
Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von 27.000 km² in der Region, die teilweise spektakuläre
Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami ist nicht durch Vorwärtsverkäufe belastet. Am 31.12.07
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(30.06.07) stand einem Cashbestand von 32,2 Mio. A$ (10,2 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 9,7
Mio. A$ (7,9 Mio. A$) gegenüber. Zum 30.06.08 fiel der Cashbestand auf 2,7 Mio. A$ zurück.
Beurteilung: Tanami leidet unter den aktuellen Verlusten und den anhaltenden Verzögerungen bei der
Aufnahme der Untertageproduktion. Durch die anhaltenden Verluste ist Tanami mittlerweile in der Existenz
gefährdet. Problematisch ist auch die kurze Lebensdauer der Reserven. Positiv bleiben die hohen
Goldgehalte, das Explorationspotential und die fehlenden Vorwärtsverkäufe. Tanami eignet sich nur noch als
spekulative Beimischung für ein Explorationswertedepot. Wir reduzieren unser maximales Kauflimit von 0,12
auf 0,06 A$.
Empfehlung: Halten, unter 0,06 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,045 A$, Kursziel 0,20 A$.

14.05.2008
Tanami Gold (IK) (AUS, MKP 94,4 Mio. A$) meldet für das Märzquartal (Dezemberquartal) einen Einbruch
der Goldproduktion auf 6.122 oz (11.779 oz), was einer Jahresrate von etwa 25.000 oz entspricht und nur
etwa 35% der angestrebten Jahresrate von 70.000 oz erreicht. Mit dem Abbau von hochgradigen
Untertageerzen ab Ende Juni könnte sich die Gewinnsituation der Tanami verbessern. Ursprünglich wollte
Tanami die Untertageerze bereits im Märzquartal erreichen. Bei Nettoproduktionskosten von 935 $/oz (591
$/oz) und einem Verkaufspreis von 956 $/oz (764 $/oz) brach die Bruttogewinnspanne von 173 auf 21 $/oz
ein, so daß Tanami nach Abschreibungen, Explorations- und Verwaltungskosten noch tiefer in die
Verlustzone gerutscht ist. Im 1. Halbjahr des Geschäftsjahres 2007/08 mußte Tanami einen operativen
Verlust in Höhe von 4,6 Mio. A$ oder 258 $/oz verkraften. Sollte Tanami eine Gewinnspanne von 200 A$/oz
umsetzen können, würde das KGV auf 6,7 zurückfallen. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von
70.000 oz erreicht die Lebensdauer der Reserven 2,2 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 4,2
Jahre. Tanami verfügt über riesige Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von 29.300 km² in der
Region, die teilweise spektakuläre Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami verfügt über keinerlei
Vorwärtsverkäufe und kann von jedem Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 31.12.07
(30.06.07) stand einem Cashbestand von 32,2 Mio. A$ (10,2 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 9,7
Mio. A$ (7,9 Mio. A$) gegenüber.
Beurteilung: Tanami leidet unter den aktuellen Verlusten und den anhaltenden Verzögerungen bei der
Aufnahme der Untertageproduktion. Wiederholt konnte das Management die Planungen nicht umsetzen.
Positiv bleiben die hohen Goldgehalte, das Explorationspotential, die fehlenden Vorwärtsverkäufe und die
niedrige Kreditbelastung. Problematisch ist die kurze Lebensdauer der Reserven. Tanami bleibt eine
Kaufempfehlung.
Empfehlung: Halten, unter 0,12 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,077 A$, Kursziel 0,20 A$.

11.02.2008
Tanami Gold (AUS, MKP 142 Mio. A$) meldet für das Dezemberquartal (Juniquartal) einen Anstieg der
Produktion im australischen Coyote Projekt auf 11.779 oz, was einer Jahresrate von etwa 45.000 oz
entspricht. Damit erreicht Tanami fast die angestrebte jährliche Produktionsrate von 50.000 oz. Mit der
Verarbeitung von Untertageerzen mit einem höheren Goldgehalt, dürfte die Produktion im Märzquartal die
jährliche Produktionsrate von 50.000 oz sogar übertreffen. Bei Nettoproduktionskosten von 591 $/oz und
einem Verkaufspreis von 764 $/oz konnte eine Bruttogewinnspanne von 173 $/oz umgesetzt werden. Damit
dürfte Tanami die Gewinnzone knapp erreicht haben. Sollte Tanami eine Gewinnspanne von 200 A$/oz
umsetzen können, würde das KGV auf 14,2 (10,6) zurückfallen. Auf der Basis einer jährlichen Produktion
von 50.000 oz erreicht die Lebensdauer der Reserven 3,1 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 5,9
Jahre. Tanami verfügt über riesige Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von 34.700 km² in der
Region, die teilweise spektakuläre Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami verfügt über keinerlei
Vorwärtsverkäufe und kann von jedem Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 30.06.07
(31.12.06) stand einem Cashbestand von 10,2 Mio. A$ (10,2 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 7,9
Mio. A$ (5,2 Mio. A$) gegenüber.
Beurteilung: Tanami entwickelt sich zu einem erfolgreichen kleineren australischen Goldproduzenten. Positiv
sind die hohen Goldgehalte, das Explorationspotential, die fehlenden Vorwärtsverkäufe und die niedrige
Kreditbelastung. Problematisch ist die kurze Lebensdauer der Reserven. Wegen der Verwässerung des
Aktienkapitals durch die Ausgabe weiterer Aktien reduzieren wir unser Kursziel von 0,25 auf 0,20 A$.
Empfehlung:Halten, unter 0,12 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,115 A$, Kursziel 0,20 A$.

31.07.2007
Tanami Gold (AUS, MKP 106 Mio. A$) meldet für das Juniquartal (Märzquartal) die Wiederaufnahme der
Produktion im australischen Coyote Projekt. Die Produktion erreichte zwischen dem 23.04.07 und dem
30.06.07 allerdings nur 1.713 oz, was einer Jahresrate von unter 10.000 oz entspricht. Tanami erwartet für
die nächsten 3 Jahre eine Produktion von jährlich 50.000 oz. Auf der Basis dieser Produktionshöhe erreicht
die Lebensdauer der Reserven 5,4 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 11,4 Jahre. Mit dem Abbau
von Erzen mit hohen Goldgehalten erhofft sich Tanami eine hohe Bruttogewinnspanne. Zuletzt erbrachte die
Exploration Goldgehalte von bis zu 253 g/t über eine Bohrkernlänge von 0,8 Metern. Sollte Tanami eine
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Bruttogewinnspanne von 200 A$/oz umsetzen können, würde das KGV auf 10,6 zurückfallen. Tanami
verfügt über riesige Explorationslizenzen mit einer Ausdehnung von 34.700 km² in der Region, die teilweise
spektakuläre Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami verfügt über keinerlei Vorwärtsverkäufe und
kann von jedem Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 31.12.06 (31.12.05) stand einem
Cashbestand von 10,2 Mio. A$ (2,5 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 5,2 Mio. A$ (3,1 Mio. A$)
gegenüber.
Beurteilung: Tanami kann die zunächst gescheiterte Produktionsaufnahme ohne größere Probleme wieder
aufnehmen. Derzeit muß Tanami allerdings hohe Verluste verkraften. Positiv sind jedoch die hohen
Goldgehalte, das verbleibende Explorationspotential, die fehlenden Vorwärtsverkäufe und die niedrige
Kreditbelastung. Tanami eignet sich derzeit nur für risikobewußte und langfristig orientierte Investoren als
kleine Beimischung für ein Goldminendepot. Wir nehmen unser maximales Kauflimit von 0,12 auf 0,10 A$
und unser Kursziel von 0,30 auf 0,25 A$ zurück und stufen Tanami als Halteposition ein.
Empfehlung: Halten, unter 0,10 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,115 A$, Kursziel 0,25 A$.

14.05.2007
Tanami Gold (IK) (AUS, MKP 104 Mio. A$) meldet für das Märzquartal einen Anstieg der Goldproduktion auf
2.981 oz. Die Produktion stammt aus dem Abbau niedriggradiger Erze. Nach dem völligen Versagen des
Kontraktpartners hat Tanami die Verantwortung für die Produktion selbst übernommen und den
Produktionsprozeß umgestellt. Der am 23.10.06 unterbrochene Erzabbau wurde am 23.04.07 wieder
gestartet. Die Anlage arbeitet mit einer Ausbeute von 90% zufriedenstellend. Durch weitere Tankanlagen soll
die Kapazität innerhalb der nächsten 6 Monate erweitert werden. Dennoch erwartet Tanami für die nächsten
3 Jahre nur eine Produktion von jährlich 50.000 oz. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von 50.000 oz
erreicht die Lebensdauer der Reserven 5,4 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 11,4 Jahre. Wegen
der hohen Goldgehalte rechnet Tanami mit niedrigen Nettoproduktionskosten, so daß mit einer hohen
Bruttogewinnspanne gerechnet werden kann, falls die Produktion erfolgreich gestaltet werden kann. Sollte
Tanami eine Bruttogewinnspanne von 200 A$/oz umsetzen können, würde das KGV auf 10,4 zurückfallen.
Tanami verfügt über weitere Explorationsprojekte in der Region, die teilweise spektakuläre
Explorationsergebnisse geliefert haben. Tanami verfügt über keinerlei Vorwärtsverkäufe und kann von jedem
Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 31.12.06 (31.12.05) stand einem Cashbestand von 10,2
Mio. A$ (2,5 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 5,2 Mio. A$ (3,1 Mio. A$) gegenüber. Wegen der
anhaltenden Verluste fiel der Cashbestand zum 31.03.07 auf 4,2 Mio. A$ zurück.
Beurteilung: Nach der vorläufig gescheiterten Produktionsaufnahme ist völlig offen, ob Tanami die
Entwicklung zu einem profitablen Goldproduzenten schaffen kann. Positiv sind jedoch die hohen
Goldgehalte, das verbleibende Explorationspotential, die fehlenden Vorwärtsverkäufe und die niedrige
Kreditbelastung. Tanami eignet sich derzeit nur für sehr risikobewußte Investoren als kleine Beimischung für
ein Goldminendepot. Wir nehmen unser Kursziel von 0,40 auf 0,30 A$ zurück und stufen Tanami nach dem
Kursanstieg als Halteposition ein.
Empfehlung: Halten, unter 0,12 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,145 A$, Kursziel 0,30 A$.

19.03.2007
Tanami Gold (AUS, MKP 83,5 Mio. A$) meldet für das Dezemberquartal (Juniquartal) nur eine marginale
Produktion von 1.930 oz, was einer Jahresrate von etwa 8.000 oz entspricht. Noch im Juniquartal wurde das
Produktionsziel nach der erfolgreichen Fertigstellung der Verarbeitungsanlagen von jährlich 60.000 auf
70.000 oz erhöht. Nachdem der Kontraktpartner völlig versagt hat, hat Tanami die Verantwortung für den
Produktion selbst übernommen und den Verarbeitungsprozeß umgestellt. Die Umstellung des
Produktionsprozesses soll im laufenden Märzquartal abgeschlossen werden, so daß erst in der Folge
bestätigt werden kann, ob der Abbau erfolgreich betrieben werden kann. Nach Angaben der Tanami sollte
die Produktion jedoch unproblematisch verlaufen. Positiv ist dabei, daß Erze in der Grube ohne weitere
Erdarbeiten sofort zur Verarbeitung zur Verfügung stehen. Die erforderlichen Mittel für die Umstellung
konnten über eine Kapitalerhöhung aufgenommen werden. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von
70.000 oz erreicht die Lebensdauer der Reserven 3,9 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 8,2
Jahre. Wegen der hohen Goldgehalte rechnet Tanami mit niedrigen Nettoproduktionskosten, so daß mit
einer hohen Bruttogewinnspanne gerechnet werden kann, falls die Produktion erfolgreich aufgenommen
werden kann. Sollte Tanami eine Bruttogewinnspanne von 200 A$/oz umsetzen können, würde das KGV auf
6,0 zurückfallen. Tanami verfügt über weitere Explorationsprojekte in der Region, die bereits Bohrergebnisse
mit ökonomischen Goldgehalten erbracht haben. Tanami verfügt über keinerlei Vorwärtsverkäufe und kann
von jedem Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 31.12.06 (31.12.05) stand einem Cashbestand
von 10,2 Mio. A$ (2,5 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 5,2 Mio. A$ (3,1 Mio. A$) gegenüber.
Beurteilung: Nach der gescheiterten Produktionsaufnahme ist völlig offen, ob Tanami die Entwicklung zu
einem profitablen Goldproduzenten schaffen kann. Positiv sind jedoch die hohen Goldgehalte, das
verbleibende Explorationspotential, die niedrigen Kreditbelastung und der hohe Hebel auf den Goldpreis.
Tanami eignet sich derzeit nur für sehr risikobewußte Investoren als kleine Beimischung für ein
Goldminendepot. Wir nehmen das maximale Kauflimit von 0,21 auf 0,12 A$ und das Kursziel von 0,50 auf
0,40 A$ zurück.
Empfehlung: Halten, unter 0,12 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,12 A$, Kursziel 0,40 A$.
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26.09.2006
Tanami Gold (AUS, MKP 110 Mio. A$) meldet für das Juniquartal (Septemberquartal) die erfolgreiche
Fertigstellung der Verarbeitungsanlagen im australischen Coyote Projekt. Mit der offiziellen Eröffnung der
Mine am 24.05.06 konnte der für das Juniquartal vorgesehene Produktionsbeginn eingehalten werden. Das
erste Gold wurde am 25.08.06 gewonnen. Bis Ende September soll die volle Kapazität der Anlage erreicht
werden. Das Produktionsziel für das Geschäftsjahr 2006/07 wurde am 03.07.06 von 60.000 auf 70.000 oz
angehoben. Auf der Basis einer jährlichen Produktion von 70.000 oz erreicht die Lebensdauer der Reserven
3,9 Jahre und die Lebensdauer der Ressourcen 8,2 Jahre. Wegen der hohen Goldgehalte rechnet Tanami
mit Nettoproduktionskosten von nur 260 $/oz, so daß mit einer hohen Bruttogewinnspanne gerechnet
werden kann. Sollte Tanami eine Bruttogewinnspanne von 200 A$/oz umsetzen können, würde das KGV auf
7,8 zurückfallen. Tanami verfügt über weitere Explorationsprojekte in der Region, die bereits Bohrergebnisse
mit ökonomischen Goldgehalten erbracht haben. Tanami verfügt über keinerlei Vorwärtsverkäufe und kann
von jedem Goldpreisanstieg in vollem Umfang profitieren. Am 31.12.05 (30.06.05) stand einem Cashbestand
von 2,5 Mio. A$ (1,0 Mio. A$) eine gesamte Kreditbelastung von 3,1 Mio. A$ (1,8 Mio. A$) gegenüber.
Beurteilung: Für Tanami zeichnet sich die Entwicklung zu einem gewinnstarken Goldproduzenten ab. Positiv
sind die hohen Goldgehalte, die zu einer hohen Gewinnspanne führen sollten, die
Explorationsmöglichkeiten, die fehlenden Vorwärtsverkäufe und die geringe Kreditbelastung. Wir erhöhen
unser maximales Kauflimit von 0,16 auf 0,21 A$ und unser Kursziel von 0,26 auf 0,50 A$ und stellen Tanami
zum Kauf. Wir nehmen Tanami nach der erfolgreichen Produktionsaufnahme in unser Produzentendepot
auf.
Empfehlung: Halten, unter 0,21 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,205 A$, Kursziel 0,50 A$.

02.01.2006
Tanami Gold (AUS, MKP 66,5 Mio. A$) meldet für das Septemberquartal gute Fortschritte bei der Erstellung
der Durchführbarkeitsstudie für das nordaustralische Coyote Projekt. In dem Projekt wird zunächst mit einer
jährlichen Produktion von 50.000 oz über einen Zeitraum von 4 Jahren geplant. Die Ressource, die über-
und untertage abgebaut werden soll, umfaßt aktuell bei 656.000 oz bei einem Goldgehalt von 5,2 g/t und
würde bei einer jährlichen Produktion von 50.000 oz eine Lebensdauer von 13,1 Jahren abdecken. Die
Investitionskosten werden nur mit 7,5 Mio. A$ veranschlagt. Die Produktionskosten sollen bei 260 $/oz
liegen, so daß mit einer hohen Bruttogewinnspanne gerechnet werden kann. Der Produktionsbeginn ist
bereits für das Juniquartal 2006 vorgesehen. Am 21.12.05 meldete Tanami, daß die Entscheidung für die
Entwicklung des Projekts getroffen und bereits eine Verarbeitungsanlage gekauft wurde. Tanami verfügt
über weitere Explorationsprojekte in der Region, die bereits Bohrergebnisse mit ökonomischen Goldgehalten
erbracht haben. Tanami hält 30 Mio Aktien der Deep Yellow (AUS), die im Austausch für ein Uranprojekt
ausgegeben wurden. Die Aktien haben einen aktuellen Börsenwert von 2,4 Mio. A$. Am 30.06.05 stand
einem Cashbestand von 1,0 Mio A$ eine gesamte Kreditbelastung von 1,8 Mio. A$ gegenüber.
 Beurteilung: Tanami präsentiert sich als solider Explorationswert, der gute Chancen hat eine profitable
Produktion aufzubauen. Positiv sind vor allem die niedrigen Investitionskosten. Sollte Tanami eine jährliche
Produktion von 50.000 oz bei einer Gewinnspanne von 100 A$/oz umsetzen können, würde das KGV einen
Wert von 13,3 erreichen. Dabei ist sowohl eine höhere Produktion wie auch eine höhere Gewinnspanne
vorstellbar, so daß das KGV auch unter 10 zurückfallen könnte. Wir nehmen Tanami als Halteposition in
unser Explorationswertedepot auf.
Empfehlung: Halten, unter 0,16 A$ kaufen, aktueller Kurs 0,175 A$, Kursziel 0,26 A$.

12.01.2001
Tanami Gold (AUS, MKP 17,5 Mio. A$) meldet für das Dezemberquartal die Aktivierung des Harts Range
Platin- und Palladiumprojekt in Nordaustralien. Gesteinsproben, die in den Jahren 1992 bis 1996 genommen
wurden enthielten Platingehalte bis zu 0,6 g/t und Palladiumgehalte bis zu 1,4 g/t. Tanami hat nach der
Auswertung der vorhandenen Daten Explorationsgebiete über 10.000 km² in der Region beantragt und will
die Exploration auf Platin- und Palladiumprojekte verlagern. Bereits am 1. Dezember 2000 vereinbarte
Tanami ein Joint Venture mit Homestake (NA). Homestake beteiligt sich mit 10,3 Mio. Aktien zu 0,146 A$ an
Tanami. Dafür erhält Homestake das Recht in gemeinsame Explorationsvorhaben der Tanami einzusteigen.
Durch Explorationsausgaben von 3,0 Mio. A$ kann Homestake 51% der frei verfügbaren Projektanteile
erwerben. Glengarry (AUS) behält unabhängig von den Vereinbarungen zwischen Tanami und Homestake
einen Anteil von 7,5% der Projekte. Bislang konnte in den Projekten, die in einer der interessantesten
Explorationsregionen Australiens liegen, eine Ressource über 186.000 oz Gold (100%) nachgewiesen
werden. Die jetzt engere Bindung an Homestake machte es notwendig, die strategische Allianz mit Gutnick
Resources (AUS) zu beenden. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats Joseph Gutnick verließ daraufhin Tanami
Gold.
Beurteilung: Die Verlagerung des Unternehmensschwerpunktes in den Platin- und Palladiumbereich ist als
PR-Maßnahme zu beurteilen, die den Anstieg der Preise für Platin- und Palladium für die Pflege des
Aktienkurses nutzen soll. Die Joint Venture Gebiete mit Homestake sind vielversprechend. Bislang blieb der
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Durchbruch in der Exploration jedoch aus. Mit einem Cashbestand von 0,7 Mio. A$ müssen in den nächsten
Monaten weitere Kapitalerhöhungen durchgeführt werden, die den Aktienkurs belasten könnten. Ein
Investment in Tanami ist bis auf ein kurzfristiges Spiel im Platin- und Palladiumbereich nicht zu empfehlen.
Empfehlung: Meiden, aktueller Kurs 0,13 A$.

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