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Millennium Minerals Ltd.: Gute Quartalszahlen,
starkes laufendes Quartal erwartet und
unglaubliche Bewertung!

29.10.2013 | Hannes Huster

Millennium Minerals legte heute die Quartalszahlen per Ende September vor. Das Unternehmen hat erneut

geliefert!

Im abgelaufenen Quartal wurden 15.650 Unzen Gold produziert, was minimal unter den Schatzungen von

16.000 Unzen lag. Es wurden 16.438 Unzen Gold verkauft, was zu einem Quartalsumsatz von 25,4 Millionen

AUD fiihrte. Durch die teilweise getatigte Absicherung lag der durchschnittliche Verkaufspreis bei 1.542
AUD. Die C1-Cashkosten lagen bei 924 AUD und die All-In Kosten bei 1.040 AUD, alles besser als geplant.

Das EBITDA der Mine lag bei 7,25 Millionen AUD und aus diesem Gewinn wurden 3,1 Millionen AUD an

Schulden zuriickbezahlt. Somit hat Millennium Minerals innerhalb der ersten 12 Produktionsmonate 25% der

aufgenommenen Verbindlichkeiten bereits getilgt. Per Ende September hatte das Unternehmen nur noch
33,7 Millionen Verbindlichkeiten ausstehen. Die Cash-Position inklusive Gold lag bei 10,10 Millionen AUD.
Im laufenden Quartal rechnet das Unternehmen mit einer

Goldproduktion von 23.000 bis 25.000 Unzen Gold, was einem Anstieg von rund 50% gegentuber dem

abgeschlossenen Quartal entspricht! Zustande kommt dieser deutliche Produktionsanstieg durch den Abbau

von hoher gradigem Material aus dem Golden Gate Pit und dem D Reef, die beide héherwertiges Material

beinhalten.

Fur das Gesamtjahr wurde die Produktionsvorhersage leicht von 78.000 Unzen auf 73.000 Unzen
zurickgenommen, da die neuen Pits etwas verspatet gestartet wurden.

Quarter ended Sep 2013 Jun 2013 Mar 2013 ¥TD September 30 2013
Total bem mined 696,943 672,808 591,483 1,961,234
Ore milled {tonnes) 369,244 373,449 346,396 1,089,089
Head grade (g/t Au) 1.48 1.56 1.71 1.58
Recovery (%) B5 g9 21 B3

Doré gold production {ounces) 15,549 15,704 20,058 59,311

Fine gold production (ounces) 15,650 16,441 17,089 49,180
Revenue (AUD) §25.4 million 528.6 million | £25.3 million 579.3 million
Cl1 Cash Cost ([AUD/ounce

poured) 924 76l B26 836

Gross Operating Margin

(AUD/ounce poured) 618 E26 784 744

Mine EBITDA (unaudited) (AUD) | $7.25M $12.14M $10.42M 529.81M

In den ersten neun Monaten des Jahres hat Millennium einen Umsatz von 79,3 Millionen AUD erwirtschaftet
und ein EBITDA in der Mine von 29,81 Millionen AUD!

Mit dem anvisierten Rekordquartal bis Dezember, sollte der Umsatz auf ber 110 Millionen AUD steigen und
das EBITDA der Mine aufdeutlich Gber 40 Millionen AUD!

Aktuell liegt der Borsenwert von Millennium bei 59,87 Millionen AUD, was angesichts der Fundamentaldaten
schon fast unglaublich ist. Wir sprechen von einem Kurs-Umsatz-Verhaltnis von 0,55 und einem EBITDA von
rund 40 Millionen AUD bei einem Bérsenwert, der gerade einmal 50% tber dem jahrlichen EBITDA liegt!
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Fazit:

Millennium Minerals hat erneut geliefert, obwohl die Schwéche des Aktienkurses im Vorfeld der Zahlen
wenig Hoffnung gemacht hat. Das Unternehmen hat in Sachen Aktionarspolitik mit Sicherheit Nachholbedarf,
doch operativ muss man vor dem Management den Hut ziehen! Von Beginn an produziert die Mine Gewinn
und das Unternehmen hat die Kosten der Produktion voll im Griff!

Bei einem EBITDA von voraussichtlich mehr als 40 Millionen AUD im laufenden Jahr muss das
Unternehmen mindestens mit 80 bis 120 Millionen AUD bewertet werden! Alles andere entspricht nicht im
Geringsten einer fairen Bewertung.

Millennium bleibt die unentdeckte Perle im australischen Goldsektor und unser 12-Monatskursziel liegt nun
bei 0,55 AUD je Aktie!
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Der australische Broker Patersons zeigte sich von den Zahlen ebenfalls Giberzeugt. Das Kursziel des
Analysten liegt bei 0,51 AUD je Aktie in der Nahe unseres Kursziels. AbschlieRend stellt der Analyst von
Patersons fest, dass Millennium der giinstigste Goldproduzent an der ASX ist!
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Event Impact - Materials Research PATERSONS

THE AUSTRALIAN STOCKBROKER

Millennium Minerals (MOY)  $0.26
Recommendation: BUY
Analyst: Tim McCormack Tel: +61 9286 1647

Event

» Fine gokd production for the () totaled 15.6koz (PSL est. 17.1koz) at @ sustaining cash cost of $1094/0z (PSL est. $1071/0z).

» Gold sales for the () totaled 26 5koz (FSLest. 17.1koz) at an average price received of $1542 oz, Revenue generated was in line with expectations at
£25.4m.

» Production guidance for CY13 has been downgraded from 78-82koz to «73koz. While disappointing the downgrade comes as no real surpnse and was
flagged m our Saptember resource book note (which outlined CY13 PSL ast, 74.5k0z).

# Dot and bease repayments totaled 53.1m for the O (est, 32.1m off senior debt and 50.7m off lezse lability) with the outstanding senior debt balance
now at 533.7m and lease facilities at ~36.3m. MOY has now paid down 25% of its debe commitments fram the three (s of production.

« Cash and gold on hand totaled $10.1m, balstzred by a $6m non-renounceable rights issue completed on 26 September, MOY's in-the-money hedge
boak at the end of the { was valued (mark-to-market basis] at $11.5m based on the remaining 73.7koz of gold hedged at an average price of
816310z

Impact

o Costs (sustaiming) of production jumped considerably from the previous  from $938/0z to $1094/ 2. Principally this was a result of processing
harder more abrasive zonzs of the Gobden Eaghe orebody which drove down recoveries to B5% (PSL est 89%). Blending of fresh and oxide ore types
from the Golden Eagle pit remains a key challenge for MOY to maintain recoveries »88%. We expect sustaining costs to remain within guidance for
Ff13 guidance of §970-1000/0z, underpimned by strong forecast production in the December (.

» With high grade are from the Golden Gate deposit szt to be transported and processed beginning next month we expect to see record production in
the December (. MOY has provided production quidance for this ( of 23-25koz (PSL est 24knz),

# We expect higher production this  to facilitate aggressive repayments (PSL est ~37m) which should see outstanding senior debt reduced to ~526m
by end of C13,

» MO remains one of the cheapest operating gold stocks on the ASX with a current Enterprise Value of ~$87m. Accordinghy we retain our BUY
recommendation and 50.54(sh.

© Hannes Huster
Quelle: Auszug aus dem Borsenbrief "Der Goldreport"

Anmerkung Redaktion: Herr Huster ist Referent auf der diesjahrigen Internationalen Edelmetall- und
Rohstoffmesse, die am 8. & 9. November in Miinchen stattfindet.

Pflichtangaben nach 834b WpHG und FinAnV

Wesentliche Informationsquellen fir die Erstellung dieses Dokumentes sind Veroéffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen des analysierten Emittenten und interne Erkenntnisse des
analysierten Emittenten).

Zum heutigen Zeitpunkt ist das Bestehen folgender Interessenkonflikte méglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéftsbeziehungen zu dem Emittenten.

2) sind am Grundkapital des Emittenten beteiligt oder kénnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate an der Fiihrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen.

5) haben innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im
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Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéaften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.
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