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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

bitte lesen Sie den vollsténdigen Disclaimer auf
den folgenden Seiten aufmerksam durch,
BEVOR Sie mit der Lektiire dieser Swiss Resour-
ce Capital Publikation beginnen. Durch Nutzung
dieser Swiss Resource Capital Publikation erkla-
ren Sie, dass Sie den folgenden Disclaimer al-
lumfassend verstanden haben und dass Sie mit
dem folgenden Disclaimer allumfassend einver-
standen sind. Sollte mindestens einer dieser
Punkte nicht zutreffen, so ist die Lektiire und
Nutzung dieser Publikation nicht gestattet.

Wir weisen auf Folgendes hin:

Die Swiss Resource Capital AG sowie die Auto-
ren der Swiss Resource Capital AG halten aktuell
direkt und/oder indirekt Aktien an folgenden, in
dieser Publikation erwahnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Eloro Resources, Endea-
vour Silver, First Majestic Silver, MAG Silver, Rey-
na Silver, Sierra Madre Gold & Silver, Vizsla Silver.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG konnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen
Wertpapieren und Optionen, Futures und ande-
ren Derivaten, die auf diesen Wertpapieren ba-
sieren, halten. Weiterhin behalten sich die Swiss
Resource Capital AG sowie die jeweiligen Auto-
ren samtlicher Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorge-
stellte Wertpapiere und Optionen, Futures und
andere Derivate, die auf diesen Wertpapieren
basieren zu kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch
besteht die Madglichkeit eines Interessenkon-
flikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Unterneh-
men IR-Beratungsvertrige geschlossen:

MAG Silver, Sierra Madre Gold & Silver und Vizsla
Silver. Hierdurch besteht die Mdglichkeit eines
Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Werten mit
einer Aufwandsentschddigung entlohnt: Eloro
Resources, Endeavour Silver, First Majestic Sil-
ver, MAG Silver, Reyna Silver, Sierra Madre Gold
& Silver, Vizsla Silver. Alle genannten Werte tre-
ten daher als Sponsor dieser Publikation auf.
Hierdurch besteht die Moglichkeit eines Interes-
senkonflikts.

Risikohinweis und Haftung

Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des
WpHG (Deutschland) bzw. des BérseG (Osterreich)
sowie der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht
(Schweiz) und kein Finanzunternehmen im Sinne

des § 1 Abs. 3 Nr. 6 KWG. Bei sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG (dazu z&hlen
im Folgenden stets auch alle Publikationen, die auf
der Webseite www.resource-capital.ch sowie allen
Unterwebseiten (wie zum Beispiel www.resour-
ce-capital.ch/de) verbreitet werden sowie die Web-
seite www.resource-capital.ch selbst und deren
Unterwebseiten) handelt es sich ausdriicklich weder
um Finanzanalysen, noch sind diese einer professi-
onellen Finanzanalyse gleichzusetzen. Stattdessen
dienen samtliche Publikationen der Swiss Resource
Capital AG ausschlieBlich der Information und stel-
len ausdriicklich keine Handelsempfehlung hinsicht-
lich des Kaufs oder Verkaufs von Wertpapieren dar.
Samtliche Publikationen der Swiss Resource Capital
AG geben lediglich die Meinung des jeweiligen Au-
tors wieder. Sie sind weder explizit noch implizit als
Zusicherung einer bestimmten Kursentwicklung der
genannten Finanzinstrumente oder als Handlungs-
aufforderung zu verstehen. Jedes Investment in
Wertpapiere, die in Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG erwahnt werden, birgt Risiken, die
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und - je
nach Art des Investments — sogar zu dartber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, fihren kdnnen. Allgemein sollten Kauf-
bzw. Verkaufsauftrdge zum eigenen Schutz stets li-
mitiert werden.

Dies gilt insbesondere fiir in sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Be-
reich und dabei vor allem fir Explorations-Unter-
nehmen und Rohstoff-Unternehmen, die sich aus-
schlieBlich fur spekulative und risikobewusste Anle-
ger eignen, aber auch fir alle anderen Wertpapiere.
Jeder Borsenteilnehmer handelt stets auf eigenes
Risiko. Die in séamtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG bereitgestellten Informationen
ersetzen keine auf die individuellen Bedirfnisse aus-
gerichtete fachkundige Anlageberatung. Trotz sorg-
faltiger Recherche Ubernimmt weder der jeweilige
Autor noch die Swiss Resource Capital AG weder
eine Gewahr noch eine Haftung flr die Aktualitat,
Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstandigkeit, An-
gemessenheit oder Qualitat der bereitgestellten In-
formationen. Fir Vermdgensschaden, die aus Inves-
titionen in Wertpapieren resultieren, fir die in samtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
Informationen bereitgestellt wurden, wird weder von
Seiten der Swiss Resource Capital AG noch vom
jeweiligen Autor weder ausdriicklich noch still-
schweigend eine Haftung tbernommen.

Jedwedes Investment in Wertpapiere ist mit Risi-
ken behaftet. Durch politische, wirtschaftliche oder
sonstige Veranderungen kann es zu erheblichen
Kursverlusten, im auBersten und schlimmsten Fall
sogar zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
und - je nach Art des Investments — sogar zu dari-
ber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nach-
schusspflichten kommen. Insbesondere Invest-
ments in (auslédndische) Nebenwerte sowie Small-
und Micro-Cap-Werte und dabei vor allem in
Explorations-Unternehmen und Rohstoff-Unterneh-
men generell, sind mit einem berdurchschnittlich
hohen Risiko verbunden. So zeichnet sich dieses

Marktsegment durch eine besonders groBe Volatili-
tat aus und birgt die Gefahr eines Totalverlustes des
investierten Kapitals und — je nach Art des Invest-
ments — darliber hinausgehender Verpflichtungen,
bspw. Nachschusspflichten. Weiterhin sind Small-
und Micro-Caps oft duBerst markteng, weswegen
jede Order streng limitiert werden sollte und auf-
grund einer hdufig besseren Kursstellung an der je-
weiligen Heimatborse agiert werden sollte. Eine In-
vestition in Wertpapiere mit geringer Liquiditat und
niedriger Bdrsenkapitalisierung ist daher héchst
spekulativ und stellt ein sehr hohes Risiko, im au-
Bersten und schlimmsten Fall sogar bis zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals und - je nach Art
des Investments — sogar bis zu darliber hinausge-
henden Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten, dar. Engagements in den Publikationen der, in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG vorgestellten Aktien und Produkte bergen
zudem teilweise Wahrungsrisiken. Die Depotanteile
einzelner Aktien sollten gerade bei Small- und
Micro-Cap-Werten und bei niedrig kapitalisierten
Werten sowie bei Derivaten und Hebelprodukten nur
so viel betragen, dass auch bei einem méglichen
Totalverlust das Depot nur marginal an Wert verlie-
ren kann.

Samtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwe-
cken. Samtliche Informationen und Daten in samtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
stammen aus Quellen, die die Swiss Resource Capi-
tal AG sowie die jeweiligen Autoren zum Zeitpunkt
der Erstellung fiir zuverldssig und vertrauenswurdig
halten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von
ihr zur Erstellung sémtlicher veréffentlichter Inhalte
beschaftigten oder beauftragten Personen haben
die groBtmaogliche Sorgfalt darauf verwandt, sicher-
zustellen, dass die verwendeten und zugrunde lie-
genden Daten und Tatsachen vollstédndig und zutref-
fend sowie die herangezogenen Einschatzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind. Daher
ist die Haftung fiir Vermégensschaden, die aus der
Heranziehung der Ausfiihrungen fiir die eigene Anla-
geentscheidung maoglicherweise resultieren kdnnen,
kategorisch ausgeschlossen.

Samtliche in Publikationen der Swiss Resource
Capital AG verdffentlichten Informationen geben le-
diglich einen Einblick in die Meinung der jeweiligen
Autoren bzw. Dritter zum Zeitpunkt der Publikations-
erstellung wieder. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG noch die jeweiligen Autoren kénnen deshalb
fur daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar
gemacht werden. Alle Angaben sind ohne Gewahr.
Sowohl die Swiss Resource Capital AG als auch die
jeweiligen Autoren versichern aber, dass sie sich
stets nur derer Quellen bedienen, die sowohl die
Swiss Resource Capital AG als auch die jeweiligen
Autoren zum Zeitpunkt der Erstellung fur zuverlassig
und vertrauenswirdig erachten. Obwohl die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG enthaltenen Wertungen und Aussagen mit der
angemessenen Sorgfalt erstellt wurden, Uberneh-
men weder die Swiss Resource Capital AG noch die
jeweiligen Autoren jedwede Verantwortung oder
Haftung fiir die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Ge-

nauigkeit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder
Qualitdt der dargestellten Sachverhalte, fur Ver-
sdumnisse oder flr falsche Angaben. Dies gilt eben-
so fur alle in Interviews oder Videos geduBerten Dar-
stellungen, Zahlen, Planungen und Beurteilungen
sowie alle weiteren Aussagen.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren haben keine Aktualisierungspflicht. Die
Swiss Resource Capital AG sowie die jeweiligen Au-
toren weisen explizit darauf hin, dass Veranderun-
gen in den verwendeten und zugrunde gelegten
Daten und Tatsachen bzw. in den herangezogenen
Einschéatzungen einen Einfluss auf die prognostizier-
te Kursentwicklung oder auf die Gesamteinschét-
zung des besprochenen Wertpapiers haben kénnen.
Die Aussagen und Meinungen der Swiss Resource
Capital AG bzw. des jeweiligen Autors stellen keine
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpa-
piers dar.

Weder durch den Bezug noch durch die Nutzung
jedweder Publikation der Swiss Resource Capital
AG, noch durch darin ausgesprochene Empfehlun-
gen oder wiedergegebene Meinungen kommt ein
Anlageberatungs- oder Anlagevermittlungsvertrag
zwischen der Swiss Resource Capital AG bzw. dem
jeweiligen Autor und dem Bezieher dieser Publikati-
on zustande.

Investitionen in Wertpapiere mit geringer Han-
delsliquiditat sowie niedriger Borsenkapitalisierung
sind hochst spekulativ und stellen ein sehr hohes
Risiko dar. Aufgrund des spekulativen Charakters
dargestellter Unternehmen, deren Wertpapiere oder
sonstiger Finanzprodukte, ist es durchaus méglich,
dass bei Investitionen Kapitalminderungen bis hin
zum Totalverlust und - je nach Art des Investments
— sogar zu darlUber hinausgehenden Verpflichtun-
gen, bspw. Nachschusspflichten eintreten kénnen.
Jedwede Investition in Optionsscheine, Hebelzertifi-
kate oder sonstige Finanzprodukte ist sogar mit &du-
Berst groBen Risiken behaftet. Aufgrund von politi-
schen, wirtschaftlichen oder sonstigen Veranderun-
gen kann es zu erheblichen Kursverlusten, im
schlimmsten Fall zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals oder - je nach Art des Investments — sogar
zu darlber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw.
Nachschusspflichten, kommen. Jeglicher Haftungs-
anspruch, auch fir ausléandische Aktienempfehlun-
gen, Derivate und Fondsempfehlungen wird daher
von Seiten der Swiss Resource Capital AG und den
jeweiligen Autoren grundsétzlich ausgeschlossen.
Zwischen dem Leser bzw. Abonnenten und den Au-
toren bzw. der Swiss Resource Capital AG kommt
durch den Bezug einer Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG kein Beratungsvertrag zustande,
da sich samtliche darin enthaltenen Informationen
lediglich auf das jeweilige Unternehmen, nicht aber
auf die Anlageentscheidung, beziehen. Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG stellen weder
direkt noch indirekt ein Kauf- oder Verkaufsangebot
fur das/die behandelte(n) Wertpapier(e) noch eine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapie-
ren generell dar. Eine Anlageentscheidung hinsicht-
lich irgendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage jeglicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG erfolgen.

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
dirfen nicht — auch nicht teilweise - als Grundlage
fur einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch im-
mer, dienen oder in einem solchen Zusammenhang
als verlasslich herangezogen werden. Die Swiss Re-
source Capital AG ist nicht verantwortlich fir Konse-
quenzen, speziell furr Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Verdffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Ruckschlisse folgen bzw. folgen kénn-
ten. Die Swiss Resource Capital AG bzw. die jewei-
ligen Autoren Ubernehmen keine Garantie dafur,
dass erwartete Gewinne oder genannte Kursziele
erreicht werden.

Der Leser wird mit Nachdruck aufgefordert, alle
Behauptungen selbst zu Gberprifen. Eine Anlage in
die von der Swiss Resource Capital AG bzw. den
jeweiligen Autoren vorgestellten, teilweise hochspe-
kulativen Aktien und Finanz-Produkte sollte nicht
vorgenommen werden, ohne vorher die neuesten
Bilanzen und Vermd&gensberichte des Unterneh-
mens bei der Securities and Exchange Comission
(SEC) (=US-Borsenaufsichtsamt) unter der Adresse
www.sec.gov oder anderweitigen Aufsichtsbehor-
den zu lesen und anderweitige Unternehmensein-
schéatzungen durchzufihren. Weder die Swiss Re-
source Capital AG, noch die jeweiligen Autoren
Ubernehmen jedwede Garantie dafiir, dass der er-
wartete Gewinn oder die genannten Kursziele er-
reicht werden. Weder die Swiss Resource Capital
AG noch die jeweiligen Autoren sind professionelle
Investitions- oder Vermdgensberater. Der Leser soll-
te sich daher dringend vor jeder Anlageentschei-
dung (z.B. durch die Hausbank oder einen Berater
des Vertrauens) weitergehend beraten lassen. Um
Risiken abzufedern, sollten Kapitalanleger ihr Ver-
mdgen grundsatzlich breit streuen.

Zudem begriiBt und unterstiitzt die Swiss Re-
source Capital AG die journalistischen Verhaltens-
grundsatze und Empfehlungen des Deutschen Pres-
serates zur Wirtschafts— und Finanzmarktberichter-
stattung und wird im Rahmen ihrer Aufsichtspflicht
darauf achten, dass diese von den Mitarbeitern,
Autoren und Redakteuren beachtet werden.

Vorausschauende Informationen

Informationen und Statements in sémtlichen Pu-
blikationen der Swiss Resource Capital AG, insbe-
sondere in (Ubersetzten) Pressemitteilungen, die
keine historischen Fakten sind, sind sogenannte
sforward-looking Information“ (vorausschauende In-
formationen) im Sinne der gulltigen Wertpapiergeset-
ze. Sie enthalten Risiken und Unsicherheiten, aber
nicht auf gegenwartige Erwartungen des jeweils be-
treffenden Unternehmens, der jeweils betreffenden
Aktie oder des jeweiligen Wertpapiers beschrankt,
Absichten, Plane und Ansichten. Vorausschauende
Informationen kénnen oft Worte wie z. B. ,erwar-
ten“, ,glauben®, ,annehmen®, ,Ziel“, ,Plan“, ,Ziel-
setzung“, ,beabsichtigen“, ,schatzen”, ,kénnen*,
»sollen®, ,dirfen” und ,werden“ oder die Negativfor-
men dieser Ausdriicke oder dhnliche Worte, die zu-
kinftige Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellun-

gen, Plane, Zielsetzungen, Absichten oder Statem-
ents zukinftiger Ereignisse oder Leistungen
andeuten, enthalten. Beispiele fur vorausschauende
Informationen in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG schlieBen ein: Produktions-
richtlinien, Schatzungen zukunftiger/anvisierter Pro-
duktionsraten sowie Plane und Zeitvorgaben hin-
sichtlich weiterer Explorations- und Bohr- sowie
Entwicklungsarbeiten. Diese vorausschauenden In-
formationen basieren zum Teil auf Annahmen und
Faktoren, die sich &ndern oder sich als falsch her-
ausstellen kénnten und demzufolge bewirken, dass
sich die tatsdchlichen Ergebnisse, Leistungen oder
Erfolge wesentlich von jenen unterscheiden, die die
von diesen vorausschauenden Aussagen angege-
ben oder vorausgesetzt wurden. Solche Faktoren
und Annahmen schlieBen ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Versagen der Erstellung von Ressour-
cen- und Vorratsschatzungen, der Gehalt, die Erz-
ausbringung, die sich von den Schatzungen unter-
scheidet, der Erfolg zukinftiger Explorations- und
Bohrprogramme, die Zuverlassigkeit der Bohr-, Pro-
ben- und Analysendaten, die Annahmen bezlglich
der Genauigkeit des Reprasentationsgrads der Ver-
erzung, der Erfolg der geplanten metallurgischen
Testarbeiten, die signifikante Abweichung der Kapi-
tal- und Betriebskosten von den Schétzungen, Ver-
sagen notwendiger Regierungs- und Umweltgeneh-
migungen oder anderer Projektgenehmigungen,
Anderungen der Wechselkurse, Schwankungen der
Rohstoffpreise, Verzégerungen bei den Projektent-
wicklungen und andere Faktoren.

Potenzielle Aktionére und angehende Investoren
sollten sich bewusst sein, dass diese Statements
bekannten und unbekannten Risiken, Unsicherhei-
ten und anderen Faktoren unterliegen, die dazu fih-
ren kdénnten, dass sich die tatsachlichen Ergebnisse
wesentlich von jenen unterscheiden, die die voraus-
schauenden Statements andeuteten. Solche Fakto-
ren schlieBen Folgendes ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Risiken hinsichtlich der Ungenauigkeit
der Mineralvorrats- und Mineralressourcenschat-
zungen, Schwankungen des Goldpreises, Risiken
und Gefahren in Verbindung mit der Mineralexplora-
tion, der Entwicklung und dem Bergbau, Risiken
hinsichtlich der Kreditwiirdigkeit oder der Finanzla-
ge der Zulieferer, der Veredlungsbetriebe und ande-
rer Parteien, die mit dem Unternehmen Geschéfte
betreiben; der unzureichende Versicherungsschutz
oder die Unfahigkeit zum Erhalt eines Versiche-
rungsschutzes, um diese Risiken und Gefahren ab-
zudecken, Beziehungen zu Angestellten; die Bezie-
hungen zu und die Forderungen durch die lokalen
Gemeinden und die indigene Bevdlkerung; politi-
sche Risiken; die Verfugbarkeit und die steigenden
Kosten in Verbindung mit den Bergbaubeitrdgen
und Personal; die spekulative Art der Mineralexplo-
ration und ErschlieBung einschlieBlich der Risiken
zum Erhalt und der Erhaltung der notwendigen Li-
zenzen und Genehmigungen, der abnehmenden
Mengen oder Gehalte der Mineralvorrate wéahrend
des Abbaus; die globale Finanzlage, die aktuellen
Ergebnisse der gegenwartigen Explorationsaktivita-
ten, Veranderungen der Endergebnisse der Wirt-
schaftlichkeitsgutachten und Verdnderungen der



Projektparameter, um unerwartete Wirtschaftsfak-
toren und andere Faktoren zu berlicksichtigen, Risi-
ken der gestiegenen Kapital- und Betriebskosten,
Umwelt-, Sicherheits- oder Behoérdenrisiken, Ent-
eignung, der Besitzanspruch des Unternehmens
auf die Liegenschaften einschlieBlich deren Besitz,
Zunahme des Wettbewerbs in der Bergbaubranche
um Liegenschaften, Gerétschaften, qualifiziertes
Personal und deren Kosten, Risiken hinsichtlich der
Unsicherheit der zeitlichen Planung der Ereignisse
einschlieBlich Steigerung der anvisierten Produkti-
onsraten und Wéahrungsschwankungen. Den Aktio-
naren wird zur Vorsicht geraten, sich nicht tiberma-
Big auf die vorausschauenden Informationen zu
verlassen. Von Natur aus beinhalten die voraus-
schauenden Informationen zahlreiche Annahmen,
nattrliche Risiken und Unsicherheiten, sowohl all-
gemein als auch spezifisch, die zur Méglichkeit bei-
tragen, dass die Prognosen, Vorhersagen, Projekti-
onen und verschiedene zukiinftige Ereignisse nicht
eintreten werden. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG noch das jeweils betreffende Unternehmen,
die jeweils betreffende Aktie oder das jeweilige
Wertpapier sind nicht verpflichtet, etwaige voraus-
schauende Informationen 6ffentlich auf den neues-
ten Stand zu bringen oder auf andere Weise zu kor-
rigieren, entweder als Ergebnis neuer Informatio-
nen, zuklnftiger Ereignisse oder anderer Faktoren,
die diese Informationen beeinflussen, auBer von
Gesetzes wegen.

Hinweise gemaB §34b Abs. 1 WpHG in Verbin-
dung mit FinAnV (Deutschland) und gemaB § 48f
Abs. 5 BorseG (Osterreich) sowie Art. 620 bis 771
Obligatorenrecht (Schweiz)

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren sémtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kdnnen fiur die Vorbereitung,
die elektronische Verbreitung und Veréffentlichun-
gen der jeweiligen Publikation sowie fir andere
Dienstleistungen von den jeweiligen Unternehmen
oder verbundenen Dritten beauftragt worden und
entgeltlich entlohnt worden sein. Hierdurch besteht
die Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren s@mtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kdnnen jederzeit Long- oder
Shortpositionen in den beschriebenen Wertpapie-
ren und Optionen, Futures und anderen Derivaten,
die auf diesen Wertpapieren basieren, halten. Wei-
terhin behalten sich die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren sémtlicher Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG das Recht vor,
zu jeder Zeit vorgestellte Wertpapiere und Optio-
nen, Futures und andere Derivate, die auf diesen
Wertpapieren basieren zu kaufen oder zu verkau-
fen. Hierdurch besteht die Mdglichkeit eines Inter-
essenkonflikts.

Einzelne Aussagen zu Finanzinstrumenten, die
durch Publikationen der Swiss Resource Capital AG
sowie der jeweiligen Autoren im Rahmen der darin
jeweils angebotenen Charts getroffen werden, sind
grundsétzlich keine Handelsempfehlungen und
nicht mit einer Finanzanalyse gleichzusetzen.

Eine Offenlegung zu Wertpapierbeteiligungen der
Swiss Resource Capital AG sowie der jeweiligen Au-
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toren und/oder Entlohnungen der Swiss Resource
Capital AG sowie der jeweiligen Autoren durch das
mit der jeweiligen Publikation in Zusammenhang
stehende Unternehmen oder Dritte, werden in be-
ziehungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgeman ausgewiesen.

Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht naher erlautert, Tagesschlusskur-
se des zurlickliegenden Bdrsentages oder aber ak-
tuellere Kurse vor der jeweiligen Verdffentlichung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
in s@mtlichen Publikationen der Swiss Resource
Capital AG veroffentlichten Interviews und Ein-
schéatzungen von den jeweiligen Unternehmen oder
verbundenen Dritten in Auftrag gegeben und be-
zahlt worden sind. Die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren werden teilweise direkt
oder indirekt fUr die Vorbereitung und elektronische
Verbreitung der Veréffentlichungen und fiir andere
Dienstleistungen von den besprochenen Unterneh-
men oder verbundenen Dritten mit einer Aufwands-
entschédigung entlohnt.

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
darfen weder direkt noch indirekt nach GroBbritanni-
en, Japan, in die USA oder Kanada oder an
US-Amerikaner oder eine Person, die ihren Wohn-
sitz in den USA, Japan, Kanada oder GroBbritannien
hat, Ubermittelt werden, noch in deren Territorium
gebracht oder verteilt werden. Die Veréffentlichun-
gen/Publikationen und die darin enthaltenen Infor-
mationen dirfen nur in solchen Staaten verbreitet
oder veroffentlicht werden, in denen dies nach den
jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuldssig
ist. US Amerikaner fallen unter Regulation S nach
dem U.S. Securities Act of 1933 und diirfen keinen
Zugriff haben. In GroBbritannien dirfen die Publika-
tionen nur solchen Personen zuganglich gemacht
werden, die im Sinne des Financial Services Act
1986 als ermachtigt oder befreit gelten. Werden die-
se Einschrankungen nicht beachtet, kann dies als
VerstoB gegen die jeweiligen Landergesetze der ge-
nannten und analog dazu mdéglicherweise auch
nicht genannten L&nder gewertet werden. Eventuell
daraus entstehende Rechts- oder Haftungsanspru-
che obliegen demjenigen, der Publikationen der
Swiss Resource Capital AG in den genannten Lan-
dern und Regionen publik gemacht oder Personen
aus diesen Léandern und Regionen Publikationen der
Swiss Resource Capital AG zur Verfligung gestellt
hat, nicht aber der Swiss Resource Capital AG
selbst.

Die Nutzung jeglicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist nur flr den privaten Eigen-
bedarf vorgesehen. Eine professionelle Verwertung
ist der Swiss Resource Capital AG vorab anzuzeigen
bzw. deren Einversténdnis einzuholen und ist zudem
entgeltpflichtig.

Samtliche Informationen Dritter, insbesondere die
von externen Nutzern bereitgestellten Einschatzun-
gen, geben nicht zwangslaufig die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wider, so dass die Swiss
Resource Capital AG entsprechend keinerlei Ge-
wahr auf die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauig-

keit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualitat
der Informationen tibernehmen kann.

Hinweis zur symmetrischen Informations- und
Meinungsgenerierung

Die Swiss Resource Capital AG kann nicht aus-
schlieBen, dass andere Borsenbriefe, Medien oder
Research-Firmen die, in sémtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vorgestellten Aktien,
Unternehmen und Finanz-Produkte, im gleichen
Zeitraum besprechen. Daher kann es in diesem Zeit-
raum zur symmetrischen Informations- und Mei-
nungsgenerierung kommen.

Keine Garantie fiir Kursprognosen

Bei aller kritischen Sorgfalt hinsichtlich der Zu-
sammenstellung und Uberpriifung der Quellen derer
sich die Swiss Resource Capital AG bedient, wie
etwa SEC Filings, offizielle Firmennews oder Inter-
viewaussagen der jeweiligen Firmenleitung, kénnen
weder die Swiss Resource Capital AG noch die je-
weiligen Autoren jedwede Gewahr fur die Richtig-
keit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der in den
Quellen dargestellten Sachverhalte geben. Auch
Ubernehmen weder die Swiss Resource Capital AG
noch die jeweiligen Autoren jedwede Garantie oder
Haftung dafiir, dass die in sémtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vermuteten Kurs-
oder Gewinnentwicklungen der jeweiligen Unter-
nehmen bzw. Finanzprodukte erreicht werden.

Keine Gewabhr fiir Kursdaten

Fur die Richtigkeit der in sadmtlichen Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG dargestellten
Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und
Aktienmarkten wird keine Gewahr tibernommen.

Urheberrecht

Die Urheberrechte der einzelnen Artikel liegen bei
dem jeweiligen Autor. Nachdruck und/oder kom-
merzielle Weiterverbreitung sowie die Aufnahme in
kommerzielle Datenbanken ist nur mit ausdrickli-
cher Genehmigung des jeweiligen Autors oder der
Swiss Resource Capital AG erlaubt.

Samtliche, von der Swiss Resource Capital AG
oder auf der www.resource-capital.ch -Webseite
und entsprechender Unterwebseiten oder innerhalb
des www.resource-capital.ch -Newsletters und von
der Swiss Resource Capital AG auf anderen Medien
(z.B. Twitter, Facebook, RSS-Feed) veroffentlichten
Inhalte unterliegen dem deutschen, dem &sterreichi-
schen und dem schweizer Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen, dsterreichischen
und schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jewei-
ligen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fur Ver-
vielféltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspei-
cherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhal-
ten in Datenbanken oder anderen elektronischen
Medien und Systemen. Inhalte und Rechte Dritter

sind dabei als solche gekennzeichnet. Die unerlaub-
te Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte
oder kompletter Seiten ist nicht gestattet und straf-
bar. Lediglich die Herstellung von Kopien und
Downloads fiir den persénlichen, privaten und nicht
kommerziellen Gebrauch ist erlaubt.

Links zur Webseite des Anbieters sind jederzeit
willkommen und beddrfen keiner Zustimmung durch
den Anbieter der Webseite. Die Darstellung dieser
Webseite in fremden Frames ist nur mit Erlaubnis
zulassig. Bei Zuwiderhandlung beziglich jeglicher
Urheberrechte wird durch die Swiss Resource Capi-
tal AG ein Strafverfahren eingeleitet.

Hinweise der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht

Weitere Hinweise, die dazu beitragen sollen, sich
vor unseridsen Angeboten zu schiitzen finden Sie in
Broschiiren der BaFin direkt auf der Behdrdenweb-
seite www.bafin.de.

Haftungsbeschrankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch — Webseite sowie
sdmtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch — Newsletter sowie sdmtliche Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG enthalten
VerknUpfungen zu Webseiten Dritter (“externe
Links”). Diese Webseiten unterliegen der Haftung
der jeweiligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital
AG hat bei der erstmaligen Verknlipfung der exter-
nen Links die fremden Inhalte daraufhin Uberprift,
ob etwaige RechtsverstoBe bestehen. Zu dem Zeit-
punkt waren keine RechtsverstéBe ersichtlich. Die
Swiss Resource Capital AG hat keinerlei Einfluss auf
die aktuelle und zukiinftige Gestaltung und auf die
Inhalte der verknupften Webseiten. Das Setzen von
externen Links bedeutet nicht, dass sich die Swiss
Resource Capital AG die hinter dem Verweis oder
Link liegenden Inhalte zu Eigen macht. Eine sténdi-
ge Kontrolle dieser externen Links ist fur die Swiss
Resource Capital AG ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstoBe nicht zumutbar. Bei Kenntnis von
RechtsverstdBen werden jedoch derartige externe
Links von Webseiten der Swiss Resource Capital
AG unverziiglich geléscht. Falls Sie auf eine Websei-
te stoBen, deren Inhalt geltendes Recht (in welcher
Form auch immer) verletzt, oder deren Inhalt (The-
men) in irgendeiner Art und Weise Personen oder
Personengruppen beleidigt oder diskriminiert ver-
standigen Sie uns bitte sofort.

“Mit Urteil vom 12.Mai 1998 hat das Landgericht
Hamburg entschieden, dass man durch die Ausbrin-
gung eines Links die Inhalte der gelinkten Webseiten
gegebenenfalls mit zu verantworten hat. Dies kann
nur dadurch verhindert werden, dass man sich aus-
dricklich von diesem Inhalt distanziert. Fir alle
Links auf der Homepage www.resource-capital.ch
und ihrer Unterwebseiten sowie in sémtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG gilt: Die
Swiss Resource Capital AG distanziert sich hiermit
ausdricklich von allen Inhalten aller gelinkten Web-
seiten auf der www.resource-capital.ch -Webseite
sowie ihrer Unterwebseiten und im www.resour-
ce-capital.ch -Newsletter sowie in sémtlichen Publi-

kationen der Swiss Resource Capital AG und ma-
chen uns diese Inhalte nicht zu Eigen.”

Haftungsbeschrankung fiir Inhalte dieser Web-
seite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.
ch sowie ihrer Unterwebseiten werden mit groBt-
maoglicher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Ca-
pital AG Ubernimmt jedoch keine Gewéhr fiir die
Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der bereit-
gestellten Inhalte. Die Nutzung der Inhalte der Web-
seite www.resource-capital.ch sowie ihrer Unter-
webseiten erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers.
Namentlich gekennzeichnete Beitrage geben die
Meinung des jeweiligen Autors und nicht immer die
Meinung der Swiss Resource Capital AG wieder.

Haftungsbeschrankung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

Die Swiss Resource Capital AG wird sich bemi-
hen, den Dienst mdglichst unterbrechungsfrei zum
Abruf anzubieten. Auch bei aller Sorgfalt kdnnen
aber Ausfallzeiten nicht ausgeschlossen werden.
Die Swiss Resource Capital AG behalt sich das
Recht vor, ihr Angebot jederzeit zu &ndern oder ein-
zustellen.

Haftungsbeschrankung fiir Werbeanzeigen

Fur den Inhalt von Werbeanzeigen auf der www.
resource-capital.ch Webseite und ihrer Unterweb-
seiten oder im www.resource-capital.ch — Newslet-
ter sowie in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige
Autor bzw. das werbetreibende Unternehmen ver-
antwortlich, ebenso wie fur den Inhalt der beworbe-
nen Webseite und der beworbenen Produkte und
Dienstleistungen. Die Darstellung der Werbeanzeige
stellt keine Akzeptanz durch die Swiss Resource
Capital AG dar.

Kein Vertragsverhéltnis

Mit der Nutzung der www.resource-capital.ch
Webseite sowie ihrer Unterwebseiten und des www.
resource-capital.ch — Newsletters sowie séamtlicher
Publikationen der Swiss Resource Capital AG
kommt keinerlei Vertragsverhaltnis zwischen dem
Nutzer und der Swiss Resource Capital AG zustan-
de. Insofern ergeben sich auch keinerlei vertragliche
oder quasivertragliche Anspriiche gegen die Swiss
Resource Capital AG.

Schutz persoénlicher Daten

Die personenbezogenen Daten (z.B. Mail-Adres-
se bei Kontakt) werden nur von der Swiss Resource
Capital AG oder von dem betreffenden Unterneh-
men zur Nachrichten- und Informationsiibermittiung
im Allgemeinen oder fiir das betreffende Unterneh-
men verwendet.

Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Még-
lichkeit zur Eingabe persénlicher oder geschaftlicher
Daten (Emailadressen, Namen, Anschriften) besteht,
so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des
Nutzers auf ausdricklich freiwilliger Basis. Die Inan-
spruchnahme und Bezahlung aller angebotenen
Dienste ist — soweit technisch méglich und zumut-
bar — auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudo-
nyms gestattet. Die Swiss Resource Capital AG
weist darauf hin, dass die Datenlbertragung im In-
ternet (z.B. bei der Kommunikation per E-Mail) Si-
cherheitsliicken aufweisen kann. Ein lickenloser
Schutz der Daten vor dem Zugriff durch Dritte ist
nicht mdéglich. Entsprechend wird keine Haftung fir
die unbeabsichtigte Verbreitung der Daten Uber-
nommen. Die Nutzung der im Rahmen des Impres-
sums oder vergleichbarer Angaben veréffentlichten
Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und
Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten
Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte
gegen die Versender von sogenannten Spam-Mails
bei VerstdBen gegen dieses Verbot sind ausdriick-
lich vorbehalten.

Indem Sie sich auf der www.resource-capital.ch
Webseite, einer ihrer Unterwebseiten oder www.re-
source-capital.ch — Newsletter anmelden, geben Sie
uns die Erlaubnis, Sie per E-Mail zu kontaktieren.
Die Swiss Resource Capital AG erhalt und speichert
automatisch Uber ihre Server-Logs Informationen
von lhrem Browser einschlieBlich Cookie-Informati-
onen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafur, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren durfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

wir starteten unsere Spezialreportreihe (zu der
noch ein Edelmetall-, ein Batteriemetall- und ein
Uranreport gehort) im Jahr 2016 mit einem Sil-
ber-Report und prasentieren lhnen mit dieser
Ausgabe wieder viele Informationen zum wohl
wichtigsten Metall der kommenden Jahrzehnte.
Denn Silber findet immer mehr Anwendungs-
moglichkeiten. Gerade die Boom-Markte Photo-
voltaik, Elektromobilitdt und 5G werden ab so-
fort die Nachfrage steigen lassen bei gleichzeitig
fallendem Angebot. Die Silberproduktion wird
auch in 2022 weltweit ricklaufig sein. Schon
jetzt deutet sich in diesen Sektoren ein enormes
Nachfragewachstum nach Silber an, das aus
den aktuell bestehenden Minen nicht gedeckt
werden wird. In 2021 sah man bereits ein Defizit
von 50 Millionen Unzen Silber und flir 2022 wer-
den bereits 70 Millionen Unzen Silberdefizit er-
wartet. Die Solarindustrie geht durch die Decke.
Alleine in den USA werden nachstes Jahr 30 Gi-
gawatt installiert, steigend auf 50 Gigawatt im
Jahr 2027. Dies wird die Silbernachfrage alleine
pro Jahr um ca. 70-100 Mio. Unzen dann steigen
lassen da man fir 1 Gigawatt Solar ca. 2,2 Mio.
Unzen Silber verbraucht.

Die Lagerbestande der LBMA in London sind
letzten Monat auf rund 920 Mio. Unzen Silber
gefallen. Dies bedeutet, dass auch die physi-
schen Bestédnde sich zum Ende neigen. Ange-
sichts immer ausufernder Geldmengenvermeh-
rung wird Silber in den kommenden Jahren mit
Sicherheit eine weiterhin hohe Nachfrage aus
dem Investmentsektor verzeichnen kdénnen.

Zudem koénnte ein hochgradig manipulierter Sil-
ber-Futures-Markt in absehbarer Zeit hochgra-
dig in Bedrdngnis kommen, wenn es darum
geht, physische Lieferungen decken zu missen.
Denn die 920 Mio. Unzen der LBMA beinhalten
auch die ETF-Bestande die bereits Anlegern ge-
héren. Man stellt es aber gerne so dar, dass die
Lieferungen kein Problem darstellen. Jedoch
kann man nicht ausliefern, was einem nicht ge-
hort. Denn dann ware es Diebstahl...

Wir stellen lhnen in diesem Silber-Report einige
interessante Unternehmen vor, die sich flir eine

Spekulation auf steigende Silberpreise eignen.
Auch wollen wir Ihnen mittels unseres allgemei-
nen Teils das nétige Basiswissen an die Hand
geben, sodass Sie lhre eigenen Entscheidungen
treffen kénnen.

Die Swiss Resource Capital AG hat es sich zur
Aufgabe gemacht, Rohstoffinvestoren, Interes-
sierten und solchen die es werden mdchten, aktu-
ell und umfangreich zu den verschiedensten Roh-
stoffen und Minenunternehmen zu informieren.
Auf unserer Webseite www.resource-capital.ch
finden Sie mehr als 35 Unternehmen und viele In-
formationen und Artikel rund um das Thema Roh-
stoffe.

Wir méchten Ihnen durch unsere Spezialreports
die nétigen Einblicke geben und Sie umfassend
informieren. Zuséatzlich stehen lhnen jederzeit
unsere beiden Rohstoff IP-TV-Kanédle www.
Commodity-TV.net & www.Rohstoff-TV.net im-
mer kostenfrei zur Verflgung. Fir unterwegs
empfiehlt sich unsere neue Commodity-TV App
fur iPhone und Android, die Sie mit Echtzeit-
charts, Kursen und auch den neuesten Videos
versorgt.

Mein Team und ich wiinschen Ihnen viel SpaB
beim Lesen des Spezialreports Silber und hoffen
lhnen viele neue Informationen, Eindriicke und
Ideen liefern zu kdnnen.

lhr Jochen Staiger

Jochen Staiger ist Griinder und
Vorstand der Swiss Resource
Capital AG mit Sitz in Herisau,
Schweiz. Als Chefredakteur und
Griinder der ersten beiden
Rohstoff IP-TV-Kanale
Commodity-TV und des
deutschen Pendants Rohstoff-TV
berichtet er (iber Unternehmen,
Experten, Fondsmanager und
vielfaltige Themen rund um den
internationalen Bergbau und den
entsprechenden Metallen.

Tim Rddel ist Manager

Newsletter, Threads & Special
Reports der SRC AG. Er ist seit
liber 15 Jahren im Rohstoff-
Sektor aktiv und begleitete dabei
mehrere Redakteurs- und
Chef-Redakteurs- Posten, u.a.
beim Rohstoff-Spiegel, der
Rohstoff-Woche, den
Rohstoffraketen, der Publikation
Wahrer Wohistand und dem First
Mover. Er verfiigt Giber ein
immenses Rohstoff-Fachwissen
und ein weitlaufiges Netzwerk
innerhalb der gesamten
Rohstoff-Welt.
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Das Wundermetall glanzt mit tausenden
Anwendungsmoglichkeiten, die die kiinftige Nachfrage
explodieren lassen werden!

Silber ist fiir viele High-Tech-
Anwendungen unersetzlich

Silber ist fur viele Privatanleger lediglich eine Art
Wertaufbewahrungsmittel mit wenig Glanz und
Gloria. Doch diese Sichtweise ist komplett
falsch. Denn Silber ist zwar ganz klar ein Invest-
ment zum Werterhalt und in Form von Schmuck
auch schon anzuschauen, dennoch besitzt Sil-
ber eine Art ,Hybrid-Funktion®. Das bedeutet,
dass zuletzt rund 50% der gesamten Silber-
nachfrage aus der Industrie kamen, wéahrend
der Rest vor allem von professioneller Investo-
renseite in Form von Barren und Minzen sowie
von der Schmuckindustrie nachgefragt wurde.
Dabei zog die Nachfrage im vergangenen Jahr
stark an. Auch von Investorenseite, vielmehr
aber kommt immer mehr Nachfrage von Seiten
gerade entstehender Boom-High-Tech-Bran-
chen wie etwa der Elektromobilitat, der Photo-
voltaik und der 5G-Technik. Obwohl gerade in
der Elektrotechnik Kupfer mit Abstand am meis-
ten eingesetzt wird, machen seine unschlagba-
ren Eigenschaften hinsichtlich der hdchsten
elektrischen Leitfahigkeit aller Elemente und der
hochsten thermischen Leitfahigkeit aller Metal-
le, Silber ganz klar zu einem der am stérksten
nachgefragten Metalle des laufenden Jahr-
zehnts, wobei die Férderung schon langst nicht
mehr schritthalten kann und de facto seit meh-
reren Jahren ein immer gréBeres Angebotsdefi-
zit am Silbermarkt vorherrscht.

Die Elektro(auto)revolution, der
massive Ausbau bei regenerativen
Energiequellen und die weltweite
Etablierung der 5G-Technik lassen
die Silbernachfrage regelrecht
explodieren

Gerade aus der Industrie wird zukinftig eine re-
gelrechte Nachfrageexplosion mit Zuwachsra-
ten im zweistelligen Prozentbereich zu erwarten
sein, wobei erste Anzeichen daflir schon seit
mehreren Jahren splrbar sind. Dabei wird vor
allem der Energiesektor eine dominante Rolle
einnehmen. Gerade der Einsatz in vielen neuen
Bauteilen von immer mehr Elektrofahrzeugen, in

Photovoltaikanlagen (Uber mehrere Jahrzehnte
verbaut), aber auch bei 5G-Netzen und im Me-
dizinbereich, wird die industrielle Nachfrage in
den kommenden Jahren stark ansteigen lassen.
Mdglich machen dies die speziellen, durch kein
anderes Metall ersetzbaren Eigenschaften von
Silber, auf die im Folgenden né&her eingegangen
wird.

Das Element Silber

Silber ist ein chemisches Element mit dem Ele-
mentsymbol Ag und der Ordnungszahl 47 und
zahlt zu den so genannten Ubergangsmetallen,
zu denen auch die Edelmetalle gehéren. Rein
chemisch gesehen sind Edelmetalle Metalle, die
korrosionsbestandig sind, das heiBt die in na-
tdrlicher Umgebung unter Einwirkung von Luft
und Wasser dauerhaft chemisch stabil sind.

Silber ist ein weiches, gut verformbares Schwer-
metall mit einzigartigen Eigenschaften, wie der
hdchsten elektrischen Leitfahigkeit aller Ele-
mente und der hdchsten thermischen Leitfahig-
keit aller Metalle. Gerade diese Eigenschaften
machen es zu einem unverzichtbaren Metall bei
industriellen Anwendungen. Dabei findet das
Metall Einzug in immer mehr hochtechnisierten
Bereichen wie der Photovoltaik oder dem Elekt-
roauto, aber auch bei medizinischen Anwen-
dungen, die gerade jetzt in der Corona-Krise
einen immensen technologischen Schub erfah-
ren.

Silber ist aber noch viel mehr: Anders als Gold
wird es teilweise flir viele Jahre in entsprechen-
den Anwendungen gebunden (z.B. Photovol-
taikplatten), wobei die schiere Menge an An-
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wendungsmoglichkeiten mit dem technischen
Fortschritt stetig anwéchst.

Neben seiner Eigenschaft als Industriemetall ist
Silber gleichzeitig aber auch ein Investmentob-
jekt (daher der Begriff ,Hybrid-Metall”). Wie
Gold ist es im Prinzip Geld und dient zum Wer-
terhalt. Man kann es auch als eine Art Hedge
gegen fortschreitende Inflation ansehen.

Haupteinsatzgebiete:

Elektronik, Legierungen, Photogra-
phie, Pharma/Medizin, Photovoltaik,
Elektromobilitat

Seine Spitzen-Werte bei wichtigen Eigenschaf-
ten (hochste elektrische Leitfahigkeit aller Me-
talle, hohe Warmeleitfahigkeit und ausgepragte
optische Reflexionsfahigkeit) machen Silber vor
allem in den Bereichen Elektrik (Photovoltaik),
Elektronik (Elektromobilitdt) und Optik bezie-
hungsweise Photographie unverzichtbar. Hinzu
kommen Anwendungen als Silberlegierungen
(mit Kupfer, Zink, Zinn, Nickel, Indium), die in
der Elektrotechnik und Léttechnik als Létlegie-
rungen (sogenanntes Hartléten), Kontaktmateri-
alien (vor allem in Relais) und Leitmaterial (etwa
als Kondensatorbelage) verwendet werden.

Da Silber antibakteriell und antiviral wirkt, gilt es
schon jetzt als mdglicher Heilsbringer bei medi-
zinischen und pharmakologischen Anwendun-
gen der Zukunft.

Weltweite Silber-Férderung 2005 - 2021
(Quelle: eigene Darstellung)
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Angebotssituation

Die Silberférderung nahert sich
wieder dem Vorkrisenniveau an

Laut ,, The Silver Institute” erreichte die weltweite
Silberférderung 2016 mit rund 900 Millionen Un-
zen ihren bisherigen Hochstwert. Seitdem sank
die jahrliche Silberférderung kontinuierlich bis
2019 auf rund 836 Millionen Unzen. Im ersten
Coronajahr 2020 verzeichnete die weltweite Sil-
berférderung Corona-bedingt einen Einbruch
auf nur noch 781 Millionen Unzen, womit diese
erstmals seit 2012 wieder die Marke von 800
Millionen Unzen unterschritt. 2021 erfolgte ein
Anstieg von einem Uberaus niedrigen Niveau auf
823 Millionen Unzen, was jedoch unter dem Ni-
veau vom letzten Vor-Corona-Jahr 2019 lag. Fir
2022 gehen die Experten von ,, The Silver Institu-
te” von einem Anstieg der Férderung auf rund

Weltweite Silber-Férderung 2005-2021
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843 Millionen Unzen aus, womit das Vorkrisen-
niveau von 2019 wieder erreicht ware. Diese
Entwicklung wird vor allem durch eine héhere
Produktion von Primérsilberminen unterstitzt.

Mit einer Jahresférderung von rund 196 Millio-
nen Unzen belegte Mexiko 2021 den ersten
Platz der Foérdernationen, gefolgt von China
(1138 Millionen Unzen) und Peru (108 Millionen
Unzen). Damit |6ste China Peru als zweitwich-
tigsten Silberférderer ab. Diese drei Lander wa-
ren somit zusammen fiir rund 50% der globalen
Silberférderung verantwortlich.

Silber wird hauptsachlich als
Beiprodukt gewonnen

Nur etwa rund ein Viertel der jahrlichen Sil-
berférderung stammt dabei aus Minen, in denen
Silber den priméaren Rohstoff darstellt. Der tber-
wiegende Teil stammt hingegen aus Minen, in
denen Silber nur als Beiprodukt anfillt, also vor-
nehmlich aus Zink-/Blei-Minen, aber auch aus
Kupfer- und Goldminen.

Silber ist oft nur ein Nebenprodukt
Minen in denen Silber gefordert wird (2021)

sonstige 0,6%

Gold
15,5%

Silber
27,9%

Kupfer
253

(Quelle: Silver Institute, Grafik: eigene Darstellung)

Basis- und Edelmetallpreise
beeinflussen die Silberférderung in
beide Richtungen

Diese groBe Abhangigkeit vornehmlich von
Basismetallen wie Blei, Zink und Kupfer fihrte
jahrelang dazu, dass schwache Basis- und
Edelmetallmetallpreise und die damit verbun-
dene SchlieBung von Minen oder zumindest
Absenkung der entsprechenden Basismetall-
Férderung auch die Férderung des Beipro-
dukts Silber negativ beeinflussten. So sorgten
Preisrickgange — allen voran bei Kupfer, aber
auch bei Blei — in den vergangenen Jahren da-
fur, dass die Silberférderung riicklaufig war.
Eine zuletzt erfolgte Erhdhung der Preise bei
Basis- und Edelmetallen wird kurzfristig zu ei-
nem steigenden Angebot aus Sekund&rminen
fuhren, allerdings ist in den kommenden Jah-
ren mit der SchlieBung mehrerer mittelgroBer
bis groBer Zink-/Blei-Minen zu rechnen, wes-
wegen davon eher ricklaufige Silbermengen
zu erwarten sind. Weiterhin herrscht noch im-
mer ein Investitionsstau vor, der sich in den
vergangenen Jahren aufgrund der schwachen
Preisentwicklung angesammelt hat. Entspre-
chende Minenprojekte wurden auf Eis gelegt
und nur mangelhaft weiterentwickelt. Dies hat
zur Folge, dass diese Projekte erst mit groBer
Verspatung in Produktion gebracht werden
dirften.

Der Recyclinganteil steigt weiter
an, kann das bestehende Ange-
botsdefizit aber nicht ausgleichen

Das Silber-Recycling sank seit 2011 von 233
Millionen Unzen bis 2016 auf nur noch 146
Millionen Unzen. Seitdem konnte der Recy-
cling-Sektor wieder etwas zulegen und stei-
gerte sein Angebot bis 2021 auf 173 Millionen
Unzen Silber. Fur 2022 wird hier ein minimaler
Anstieg von 4% auf etwa 180,5 Millionen Un-
zen erwartet. Damit wird sich auch 2022 das
bestehende Angebotsdefizit nicht durch den
Recycling-Sektor ausgleichen lassen.

Silberangebot insgesamt anstei-
gend

Insgesamt verzeichnete das weltweite Silberan-
gebot im Jahr 2021 (inklusive Recycling) von
einem extrem niedrigen Niveau einen Zuwachs
um etwa 5% oder 44 Millionen Unzen auf 997,2
Millionen Unzen. Die Silberférderung (ohne
Recycling) stieg um 5%, das Recycling um 7%.
Fur 2022 rechnet ,The Silver Institute mit ei-
nem Anstieg des gesamten Silberangebots um
3% auf 1.030 Millionen Unzen.

Nachfragesituation

Silber-Nachfrage steigt weiter stark
an

Die gesamte Silber-Nachfrage inklusive ETPs
(Exchange Traded Products, physisch hinter-
legt) erreichte 2013 ein Rekordhoch von rund
1.063 Millionen Unzen und fiel bis 2018 auf etwa
954 Millionen Unzen. 2020 erfolgte zwar Coro-
na-bedingt ein Einbruch bei der Nachfrage ohne
ETPs auf 880 Millionen Unzen, gleichzeitig wur-
den von den ETPs rund 331 Millionen Unzen
nachgefragt, was zu einer Rekordnachfrage von
1.211 Millionen Unzen Silber fuhrte. 2021 sank
die gesamte Nachfrage auf etwa 1.114 Millionen
Unzen. Fir 2022 rechnet , The Silver Institute”
mit einer anziehenden Nachfrage auf etwa 1.127
Millionen Unzen. Insgesamt stieg die Nachfrage

nach Silber 2021 in allen Schlisselsektoren,
Wobei lediglich die ETPs mit einem starken
Nachfrageriickgang zu kdmpfen hatten.

Nachfrage aus Schmucksektor
und Industrie verzeichnen Rekord-
zuwachse bzw. Rekordstande

Den stérksten Nachfrageanstieg verzeichneten
2021 physische Silberinvestments in Form von
Barren und Miinzen mit 278 Millionen Unzen
(+36%), gefolgt von Silberwaren mit +32% und
der Schmuckindustrie mit +21%. Die Nachfrage
aus dem industriellen Sektor (ohne Photogra-
phie) stieg um 9% auf ein Rekordhoch von 638
Millionen Unzen.

Auch 2022 wird die Nachfrage
steigen

FUr 2022 rechnet ,,The Silver Institute“ mit ei-
nem weiteren Anziehen der Silbernachfrage auf
1.127 Millionen Unzen. Aufgrund stetig steigen-
der Silberanwendungen und verbesserter wirt-
schaftlicher Rahmenbedingungen wird ein An-
stieg der Nachfrage aus der Industrie um 6%
und nach Silberware um 23% prognostiziert.
Die Nachfrage nach Schmuck dirfte 2022 um
rund 11%, steigen. Bei den physischen Silbe-
rinvestments geht man davon aus, dass diese
nur marginal um etwa 500.000 Unzen auf 279,2
Millionen Unzen Silber steigen werden.

(Quelle: zlataky by unsplash.com)
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Photovoltaik- und Elektromobilitat
verursachen rasantes Nachfrage-
wachstum

Seit 2011 spielt der Photovoltaikbereich eine
gewichtige Rolle bei der Silbernachfrage. Diese
stieg von 48,4 Millionen Unzen in 2014 bis auf
113,7 Millionen Unzen in 2021. Fir 2022 erwar-
tet ,, The Silver Institute” gar ein weiteres Wachs-
tum auf 127 Millionen Unzen. Viele Regierungen
weltweit haben in den vergangenen Jahren am-
bitionierte Plane zum Ausbau ihrer Photovol-
taikflotte ausgegeben. Experten rechnen damit,
dass sich die Nachfrage aus dem Photovol-
taik-Sektor bis 2025 auf bis zu 150 Millionen
Unzen pro Jahr erhéhen kénnte. Wichtig ist da-
bei, dass damit immer mehr Silber flir mehrere
Jahrzehnte in entsprechenden Solar-Modulen
gebunden sein wird!

Silbernachfrage durch 5G (in Millionen Unzen)

25

20

2019 2020 2021

Prognostizierte Silbernachfrage
durch 5G. Technologie
(Quelle: eigene Darstellung)
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Zusétzlicher Nachfrage-Schub kommt vom Au-
tomobilsektor. Silber findet dort immer starkere
Anwendung in einer Vielzahl an elektronischen
Bauteilen, deren schiere Anzahl sich in Elektro-
fahrzeugen - gegeniiber Fahrzeugen mit Ver-
brennungsmotor stark erhéht. Ein voll ausge-
stattetes Auto kann mehr als 50 Schalter mit
Silberbestlickung haben, um etwa den Motor zu
starten, die Servolenkung, die Bremsen, die
Fenster, die Spiegel, die Schlésser und anderes
elektrisches Zubehdr zu aktivieren. Darlber hin-
aus gilt Silber als wichtiger Leiter in Batterie-
packs und Solarpaneelen fiirs Autodach. 52

Millionen Unzen fragte allein der Automobilsek-
tor in 2021 nach. 2010 waren es gerade einmal
10 Millionen Unzen, 2000 etwa eine Million. Bis
2025 rechnen fihrende Silberproduzenten wie
etwa First Majestic Silver mit einem Nachfrage-
anstieg auf Uber 85 Millionen Unzen pro Jahr.
Gerade erst im Entstehen ist die Nachfrage aus
dem 5G-Sektor. Einige der wichtigsten Kompo-
nenten, die fUr eine 5G-Einflhrung benétigt
werden, sind Basisstationen, Heimgeréte (als
Ersatz fir drahtloses Breitband), 5G-Smart-
phones, 5G-Antennen, Hochfrequenz-Front-
End-Modul-Komponenten und optische Tran-
sceiver. Trotz alledem wird der Anstieg der Sil-
bernachfrage durch die 5G-Revolution nicht so
sehr durch die direkte Einfihrung von 5G-fahi-
ger Hardware vorangetrieben, sondern wird
sich vor allem durch ein erweitertes Spektrum
an Fahigkeiten manifestieren, bei denen Silber
eine bedeutende Rolle spielen kann. Dieses
neue 5G-fahige Okosystem wird eine zusétzli-
che Nachfrage nach Halbleiter-ICs/Chips, Spei-
chern, passiven Komponenten, Verkabelung,
Stromverteilung, loT-Geraten und MEMS-Sen-
soren schaffen, die alle dhnlich wie im Halblei-
tersegment Silberprodukte verwenden. Insge-
samt fragte die Elektrik- und Elektronik-Indus-
trie 2021 330 Millionen Unzen Silber nach. 60
Millionen mehr als noch 10 Jahre zuvor. Fur
2022 rechnet , The Silver Institute“ mit einem
Anstieg auf mehr als 350 Millionen Unzen. Dies
spiegelt den immer schnelleren Ausbau der
Elektromobilitatsflotte wider. In den kommen-
den Jahren diirften dabei aus diesem Sektor
Nachfragespriinge bei Silber im zweistelligen
Prozentbereich zu erwarten sein.

Zusammenfassung:
Post-Corona-Erholung fiihrt unge-
achtet von gestorten Lieferketten
und Rezessionsgefahr zu einem
Nachfrageschub bei Silber

Im Silber-Sektor herrschte bis 2018 ein Uberan-
gebot, dass sich ab 2019 - zun&chst dank
vermehrter Zuflisse in Silber-gedeckte Silber-
ETPs — wieder in ein Angebotsdefizit wandelte.
2020 wurde inklusive der ETPs sogar ein Ange-

botsdefizit von 258 Millionen Unzen verzeichnet
2021 ein Angebotsdefizit von rund 116 Millio-
nen. Flr 2022 erwartet , The Silver Institute“ ein
Angebotsdefizit von ,nur noch“ knapp 100 Milli-
onen Unzen Silber. Interessant ist dabei, dass
die Silbernachfragesteigerung dann vor allem
aus der Industrie kommen durfte (etwa 37 Milli-
onen Unzen mehr als in 2021), wahrend der In-
vestmentsektor eher einen Rickgang der Nach-
frage erleben konnte. Auch der anhaltende
Schmuckhunger Indiens (viele Hochzeiten wur-
den von 2020/2021 auf 2022 verschoben) und
die allmahliche Auflosung von Lieferkettenprob-
lemen sorgen flr mehr industrielle Nachfrage.
Und selbst die Gefahr einer Rezession scheint
der Nachfrage nach dem Wundermetall Silber
nicht zu schaden. Zu viele neue Anwendungs-
maoglichkeiten kommen nun gleichzeitig an den
Start und die Elektromobilitat, die noch immer
nur kleine Stlickzahlen liefert, kommt trotz aller
Widrigkeiten in Gang.

Die Angebotsseite verzeichnete zuletzt zwar
wieder einen Auftrieb, was nach dem Uberaus
schwachen Jahr 2020 nicht verwunderlich ist.
Die Hoéchststédande vergangener Jahre konnten
allerdings nicht wieder erreicht werden. Die
meisten priméren Silberproduzenten konzent-
rierten sich in den vergangenen Jahren aufgrund
einer anhaltenden Baisse bei den Silberpreisen
vornehmlich auf die Reduzierung der Abbaup-
reise. Besonders gespart wurde bei der Explo-
ration, was dazu flihrte, dass in den vergange-
nen Jahren nur noch sehr wenige gréBere Vor-
kommen entdeckt wurden. Preisschwéchen bei
mehreren Basismetallen sorgten dafir, dass die
Entwicklung von Minen, die Silber als Beipro-
dukt fordern, zunadchst zurlickgestellt wurde.
Ein ebenso gesunkener Silberpreis bei gleich-
zeitig merklich steigenden Abbaukosten, die al-
len voran inflationér bedingt sind, machten im-
mer mehr Silberproduzenten zuletzt merkliche
Probleme. Viele Minen weisen All-In-Kosten von
20 US$ pro Unze und mehr auf und werden auf
dem aktuellen Preisniveau nicht mehr lange zu
halten sein. Fir 2022 ist zwar noch mit einem
Anstieg der Férderung um 2% zu rechnen, 2023
kann dies aber schon wieder ganz anders aus-
sehen.

Silberangebot/-nachfrage
1300
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Auf der anderen Seite besteht eine gute Chance
auf eine starke Nachfrageausweitung durch ei-
nen zu erwartenden Aufschwung vor allem aus
Hightech-Boom-Branchen und andererseits aber
auch eine zusatzliche Nachfrage aus dem In-
vestmentbereich, da viele Anleger ihre Erspar-
nisse vor zunehmender Geldentwertung schit-
zen wollen und in Silber investieren werden.

Selbst fir den Fall einer langer anhaltenden Re-
zession und einer damit verbundenen Nachfra-
gezurtickhaltung, durften die inflationsbedingt
gestiegenen Abbaukosten dafur sorgen, dass
das Angebot ebenfalls nicht weiter steigen wird.
Ein steigendes Angebotsdefizit ist fur die kom-
menden Jahre daher die wahrscheinlichste Op-
tion.

Die besten Silberaktien versprechen
Vervielfachungs-Potenzial!

Dies eroffnet interessierten Silberanlegern die
Chance auf gute Renditen. Denn entsprechen-
de Aktienwerte sind noch immer stark unterbe-
wertet. Wir haben dies zum Anlass genommen,
Ihnen im Folgenden einige aussichtsreiche
Silber-Gesellschaften vorzustellen. Dabei kon-
zentrieren wir uns vor allem auf Entwicklungs-
gesellschaften mit &uBerst aussichtsreichen
Projekten und auf bereits produzierende Minen-
gesellschaften mit etablierten und profitablen
Lagerstatten.

2019

2020

2021 2022
Silberangebot (blau) und

Silbernachfrage (grau)
(Quelle: eigene Darstellung)
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Herr Prof. Dr. Dennin, der Silberpreis ent-
tduschte Anleger in den letzten Monaten. Wo-
ran lag das Ihrer Meinung nach?

Silber genauso wie Gold konnten in den vergan-
genen Monaten nicht den sicheren Hafen bieten,
den sich Anleger in Zeiten anziehender und ho-
her Inflation sowie geopolitischer Unruhen von
Edelmetallen erwarteten. Beide Edelmetalle be-
lasteten die Aussicht auf steigende Zinsen und
die Starke des US-Dollar, welche sich auch zu
anderen Wahrungen wie Yen, Pfund oder Euro
zeigte.

Wahrend Gold in den ersten 9 Monaten 2022 um
-6% abgab, sind es bei Silber mit -14% deutlich
mehr. Zumindest wurde der Dollarstarke zum
Trotz die Marke von $20 bei Silber zurlickerobert,
so dass die Zeiten von Silberpreisen von $15-$18
endgliltig vorbei sein sollten. Dies lasst nicht zu-
letzt die Betreiber von Silberminen aufatmen.
Die Silberminenproduktion hat die Ausfalle
durch COVID-19 mittlerweile ausgleichen kon-
nen, so dass das gesamte Silberangebot auch in
2022 wieder leicht Uber 1.000 Millionen Feinun-
zen steigt. Das Wachstum der Férderung wird
jedoch deutlich hinter dem Nachfragewachstum
zurlUckbleiben, welches in 2022 mit mehr als
1.100 Millionen Feinunzen ein neues Allzeithoch
markieren koénnte. Daher prognostiziert die
Branchenorganisation Silver Institute fir 2022
einen durchschnittlichen Preis von $24 fur die
Feinunze Silber, welcher deutlich Uber dem ak-
tuellen Preisniveau liegt.

Ihr aktuelles Buch ,,Von Tulpen zu Bitcoins* ist
zu einem internationalen Bestseller geworden.
Und in lhren Bliichern ,Lukrative Rohstoff-
mdrkte — Ein Blick hinter die Kulissen®“ und
»Afrika. Kontinent der Chancen” greifen Sie
immer wieder das Thema Rohstoffe, Gold und
Silber auf. Was fasziniert Sie so an den Roh-
stoffmdrkten?

Es freut mich, dass ,Von Tulpen zu Bitcoins“ ei-
nen breiten Anklang findet und mittlerweile in
sieben Sprachen Ubersetzt wurde. Das verbin-
dende Thema sind Spekulationen und Finanz-
blasen: Der Tulpenwahn in Holland im 17. Jahr-

hundert galt fast 400 Jahre als die groBte Blase
der Finanzmarkte, bis in 2017/2018 die Bitcoin
Blase platzte.

Die Systematik der meisten Blasen ist dabei im-
mer gleich, denn irrationale Ubertreibungen sind
Teil unseres marktwirtschaftlichen Wirtschafts-
systems, und wenn eine Blase platzt, wird es
sehr ungemiitlich an den Finanzmarkten. Aktuell
leben wir in einer Schuldenblase, genéhrt von
der Geldschopfung der Zentralbanken zur Fi-
nanzierung der staatlichen Corona-HilfsmaB-
nahmen, Konjunkturstiitzen und der grinen
Energiewende. In diesem Kapitalmarktumfeld
spielen Sachwerte wie Rohstoffe, Gold und Sil-
ber eine immer wichtigere Rolle. Edelmetalle wie
Gold und Silber haben zuséatzlich eine lange Tra-
dition als Krisenwahrung und kénnen dazu bei-
tragen Vermdgen, auch in unsicheren Zeiten zu
sichern. Aber Vorsicht, dies funktioniert nattrlich
nicht jedes Jahr!

In meinem neuen Buch ,,Games of Greed*, wel-
ches im Frihjahr 2023 erscheint, greife ich das
Thema Gier im Kapitalmarkt auf. Als Reddit wall-
streetbets Anfang 2021 den gréBten Silber Short
Squeeze in der Geschichte ankiindigten und ei-
nen Anstieg auf 1.000 USD prophezeiten, war
ich bereit. Der Silberpreis wird in Zukunft deut-
lich steigen. Aber nicht getrieben aus spektaku-
larer Gier, sondern aufgrund gesunder Funda-
mentaldaten!

In 2022 waren die Zufliisse in physisch hinter-
legte Silber ETPs/ETFs stark riickldufig. Haben
die Silber-Bullen kapituliert?

Silber hatte in 2020 einen fantastischen Run. Im
Tief handelten wir dieses Jahr rund 40% unter
den Hochststanden von 2021. Das Sentiment
hat sich daher deutlich eingetribt, viele Investo-
ren haben die Flinte ins Korn geworfen und Sil-
ber ETFs haben massive Ricknahmen zu spu-
ren bekommen. Die Investitionen in Silber ETPs
und ETFs haben sich 2022 im Vergleich zum
Vorjahr noch einmal halbiert, und liegen bei rund
1/10 des Niveaus von 2020. Also ja, viele Sil-
ber-Bullen haben bei diesen Preisen kapituliert,
wahrend die Nachfrage aus der Industrie tber-
durchschnittlich steigt. Auch die physische

»Eine Anlage in Gold
und Silber schien nie
so attraktiv wie heute:
geopolitische Risiken,
eine auf Hochdruck
laufende Drucker-
presse, eine anhal-
tend hohe Inflation
und ein wachsender
Schuldenberg lassen
immer mehr
Menschen an den
Sicherheitsanker
Edelmetalle denken.“

Nachfrage nach Minzen und Barren ist erstaun-
lich robust. Wir erwarten daher fur 2023 eine
Trendumkehr und wieder zunehmende ETP/
ETF-Flows. Das Jahr 2023 wird eine Rickkehr
der Silber-Bullen sehen.

Silber gilt unter Experten neben Kupfer doch
als DAS Zukunftsmetall schlechthin. Woran
ldsst sich das festmachen?

Unter Experten gilt Kupfer als das Metall der
Elektrifizierung und der e-Mobility, und Lithium
flr derzeit unersetzbar im Bereich der kommer-
ziellen Batterietechnik. Silber dagegen wird auf-
grund seines dualen Charakters, Edel- und da-
mit Anlagemetall sowie Industriemetall, oft Gber-
sehen. Zu Unrecht, denn Silber ist ein Alleskbnner
und aus der Industrie und Elektrotechnik nicht
wegzudenken. Bei der Energiewende spielt Sil-
ber eine gewichtige Rolle, denn weltweit fragt
die Photovoltaikindustrie mehr als 120 Millionen
Unzen Silber nach. Das sind mehr als 10% der
jahrlichen Minenproduktion. Und auch bei der
Produktion von Supraleitern und RFID-Chips,
wichtig fir das Internet der Dinge, wird Silber
eine bedeutende Rolle spielen.

Als Konsequenz der steigenden industriellen
Nachfrage sieht das Silver Institute in 2022 er-
neut ein Angebotsdefizit auf dem Silbermarkt,
also eine Situation, bei der die Nachfrage die Sil-
berférderung deutlich Ubersteigt.

Spielt die Russland-Ukraine-Krise auch bei Sil-
ber eine gréBere Rolle?

Gold und Silber profitieren als ,sichere Hafen“
fir Anleger indirekt von diesem Konflikt, so die
Meinung vieler Anleger. Seit dem 24. Februar ha-
ben die Notierungen der beiden Edelmetalle
auch zuerst merklich angezogen, wahrend die
Nervositat am Aktienmarkt gestiegen ist. Doch
steigende Zinsen und Dollarstdrke machten
auch dem Silbermarkt zu schaffen.

Der Krieg in der Ukraine und die vom Westen
durchgesetzten Sanktionen gegen Russland be-
treffen dagegen eine Vielzahl von Rohstoffen di-
rekt, namentlich Rohél und Erdgas, Palladium,
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Nickel und Weizen. Was vielen nicht bewusst ist:
Russland ist der weltgréBte Weizenexporteur
und die Ukraine belegt nach Kanada, USA und
Frankreich den fUnften Platz. Und héhere Ener-
giepreise befeuern wiederrum die Preisentwick-
lung von anderen Rohstoffen und heizen die In-
flation an.

Auch waren die letzten groen Rohstoffbooms
der Geschichte immer vom Olpreis getrieben
und fuhrten zu steigenden Inflationszahlen: der
Olpreis-Schock in den 1970er Jahren, der Golf-
krieg in den 1990er Jahren und der Rohstoff-
Superzyklus der 2000er Jahre. Dies beschreibe
ich mit mehr Hintergrund in meinem aktuellen
Buch ,Von Tulpen zu Bitcoins®.

Eine weitere Episode aus ,Von Tulpen zu Bit-
coins” ist die groBte Spekulationsblase des Sil-
bermarktes: Aus Angst ihr durch Rohdl gewon-
nenes Vermdgen durch eine steigende Inflation
einzubiBen, fingen die Brider Hunt an ihr Geld
in Silber anzulegen. Der Preis fiir Silber stieg von
unter 2 US-Dollar im Jahre 1973 bis auf Uber
50 US-Dollar im Januar 1980, um schlieBlich am
27. Méarz 1980 zusammenzubrechen (,Silver
Thursday*“). Nach dem Crash fiel der Silberpreis
auf unter 5 US-Dollar pro Feinunze und verharrte
auf diesem Preisniveau fir Uber 20 Jahre. Das
Trauma dieser fehlgeschlagenen Silber-Spekula-
tion wirkt bis heute nach.

Also ist das Thema Inflation fiir Edelmetalle
wie Silber viel wichtiger als der aktuelle Kon-
flikt zwischen Russland und der Ukraine?

Eine Anlage in Gold und Silber schien nie so at-
traktiv wie heute: geopolitische Risiken, eine auf
Hochdruck laufende Druckerpresse, eine anhal-
tend hohe Inflation und ein wachsender Schul-
denberg lassen immer mehr Menschen an den
Sicherheitsanker Edelmetalle denken. Zudem
saugt der starke US-Dollar die weltweite Liquidi-
tat auf wie ein Schwamm. Dies kann nicht mehr
lange gut gehen, denn das Finanzsystem scheint
auBer Kontrolle geraten. Nach der Bankenret-
tung und der Finanzierung einer globalen Wirt-
schafts- und Finanzkrise kam eine Rettungsakti-
on fur die gesamte Wirtschaft: Corona-Hilfsgel-
der in einem nie gekannten Umfang. Nun stehen

finanzielle Hilfen wegen des drohenden Kon-
junktureinbruchs aufgrund des Russland-Ukrai-
ne Konflikts an, die durch die Finanzierung der
Energiewende abgelést werden. Aus diesen
Griinden sehen wir auch die Zinsen nicht Gber
die Massen weiter ansteigen.

Da wir diese Entwicklung befiirchteten, haben
wir in Kooperation mit Swiss Resource Capital in
2019 das SRC Mining & Special Situations Zerti-
fikat aufgelegt, welches neben einem breiten
Rohstoffexposure auf Gold und Silberminen
konzentriert ist. Trotz weltweitem Abverkauf an
den Aktienmarkten in 2022 liegt die Rendite
noch im griinen Bereich. Noch deutlich fokus-
sierter auf den Bereich Gold- und Silberférde-
rung und -exploration legt der von uns gema-
nagte Angelmountain Precious Metals Fonds an.
Derzeit machen Silberminen rund 1/3 des
Fondsvermdgens aus. Ein wichtiger Erfolgsfak-
tor bei beiden Produkten ist der regelmaBige
Austausch mit der Unternehmensflihrung jeder
unserer Portfolio-Gesellschaften.

Wo sehen Sie einerseits Chancen, andererseits
aber auch Risiken fiir die weitere Entwicklung
des Silbersektors?

Die Preisentwicklung von Gold und Silber ist von
vielen Faktoren abhéngig, von denen die wich-
tigsten die Zins- und Inflationsentwicklung so-
wie die Risikoneigung der Anleger sind.

Das Gold/Silber-Ratio als Indikator fur die relati-
ve Attraktivitat von Silber ist von ihrem Allzeit-
hoch deutlich zurtickgekommen, liegt aber wei-
terhin Uber dem Durchschnitt der vergangenen
30 Jahre. Das bedeutet, dass Silber noch immer
ein deutliches Aufholpotential zu Gold aufweist.
Anders als Gold, das bereits nah an seinen All-
zeithochs handelte, muss der Preis der Feinunze
Silber noch Uber $50 steigen, um ein neues All-
zeithoch zu markieren. Angepasst an die Inflati-
onsentwicklung liegen die bisherigen Hochs im
Silberpreis im April 2011 bei $60 und im Marz
1980 sogar bei tUber $120.

Vielleicht stehen wir daher tatsachlich erst am
Beginn einer Goldenen Dekade fiir Edelmetalle,
dessen Silberstreif sich grade erst am Horizont
abzeichnet.

Sie mussen kein Borsenprofi sein,um kluge Investment- SRC Mining & Special Situations Zertifikat

entscheidungen zu treffen. Investieren Sie gemeinsam ISIN: DEOOOLS9PQAS
mit Swiss Resource Capital AG und Asset Management WKN: LS9PQA
Switzerland AG in den Megatrend Rohstoffe. Wahrung: CHF/ Euro®

Seit 05.03.2020 ist das Spezialwissen der Experten als
Wikifolio-Zertifikat erhaltlich:

Zertifikategebiihr: 0,95 % p.a.

Performancegebiihr: 15 %
*ein Handel in Euro ist an der Euwax in Stuttgart maoglich.

Aktuell sind im SRC Mining & Special Situations Zertifikat folgende Titel vertreten (10/2022): AGNICO EAGLE MINES | ALPHA LITHIUM CORP.
| ANGLO AMERICAN | ARIS MNG.CORP. | AURANIA RESOURCES | BARRICK GOLD | BHP BILLITON | CALEDONIA MINING | CALIBRE

MINING | CANADA NICKEL | CHESAPEAKE GOLD | CONDOR GOLD | CONSOLIDATED URANIUM | COPPER MOUNTAIN MINING |
CYPRESS DEVELOPMENT | DENARIUS METALS CORPORATION | DISCOVERY SILVER CORP. | ENDEAVOUR SILVER | FRANCO-NEVADA
| FREEPORT-MCMORAN | FURY GOLD MINES | GOLD ROYALTY CORP. | GOLD TERRA RESOURCE | GOLDMINING | HANNAN METALS |
ISOENERGY | KARORA RESOURCES | KUTCHO COPPER | LABRADOR URANIUM INC. | LI-METAL CORP. | MAG SILVER | MAPLE GOLD
MINES | MAWSON GOLD | MEDMIRA INC. | NEWMONT GOLDCORP | OCEANAGOLD | OSISKO GOLD ROYALTIES | PETROBRAS (ADR) |
REVIVAL GOLD | RIO TINTO | SATURN OIL & GAS | SIBANYE STILLWATER | SKEENA RESOUR-
CES | SUMMASILVER CORP. | TIER ONE SILVER INC. | TORQ RESOURCES INC. | TRILLIUM GOLD
MINES | TUDOR GOLD | URANIUM ENERGY | VICTORIA GOLD | VIZSLA SILVER

Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern sich umfassend zu informieren, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Insbesondere uber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers. Sie sind im Begriff ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.
Weitere, wichtige Informationen finden Sie unter: www.resource-capital.ch/de/disclaimer-agb
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Eloro Resources ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft mit hochkarati-
gen Silber-, Gold- und Basismetallprojekten in
Bolivien, Peru und Quebec. Hauptaugenmerk
liegt dabei auf den zukunftstrachtigen Metallen
Silber und Zinn, denen ein Boom, von Seiten der
Elektro-Revolution und der zunehmenden De-
karbonisierung bevorsteht. Das Flaggschiffpro-
jekt Iska Iska gilt als hochgradig unterexploriert,
birgt allerdings ein hohes Ressourcenpotenzial,
wie jungste Bohrungen eindrucksvoll gezeigt ha-
ben. So konnte das Unternehmen in den letzten
Monaten immer wieder hochgradige Silberaqui-
valente Uber teilweise mehreren hundert Metern
vermelden. Ein virtueller Rundgang Uber das
Flaggschiffprojekt Iska Iska kann unter folgen-
dem Link abgerufen werden:

Eine erste Ressourcenschéatzung ist in Vorberei-
tung.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Lage und Infrastruktur

Eloro Resources Flaggschiffprojekt nennt sich
Iska Iska und liegt in Bolivien, einem Land, das
fir Uberaus groBe Vorkommen an Gold, Silber,
Eisenerz, Zink, Zinn, Blei und Lithium, wie etwa
Cerro Rico de Potosi, Silver Sand, San Barto-
lomé, Pulacayo, San Cristobal und San Vicente,

bekannt ist. Das Konzessionsgebiet Iska Iska ist
ein leicht StraBen-zugangliches, lizenzfreies
Projekt und befindet sich rund 48 Kilometer
nordlich der Stadt Tupiza in der Provinz Sud
Chichas im Departement Potosi. Damit liegt das
rund 1.200 Hektar umfassende Iska Iska Projekt
inmitten der Eastern Cordillera, die eine Reihe
von groBen polymetallischen Minen und Minera-
lienlagerstétten beherbergt.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Geologie, Explorationstatigkeiten
und erste Entdeckungen

Bei Iska Iska handelt es sich um einen groBen
Silber-Zinn-Polymetall-Porphyr-Epithermalkom-
plex, der mit einer miozanen, vermutlich kolla-
bierten/aufgewihlten Caldera verbunden ist, die
auf Gesteinen mit groBen Brekzienréhren, und
hydrothermalen Brekzien liegt. Das Alter der Mi-
neralisierung ist dhnlich wie bei Cerro Rico de
Potosi, der groBten Silberlagerstéatte der Welt,
die seit dem 16. Jahrhundert etwa. 2,1 Milliarden
Unzen Silber zu Tage férderte und noch immer in
Produktion ist. Die initiale Bohrkampagne flihrte
zur Entdeckung der Huayra Kasa Breccia Pipe
im November 2020.

Dortige Bohrungen erbrachten unter anderem
129,609/t Silberdquivalent tber 257,5 Meter, di-
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rekt ab der Oberflache, 79,00g/t Silberdquiva-
lent Gber 121,33 Meter sowie 74,169/t Silber-
aquivalent Uber 40,88 Meter.

Es zeigte sich weiterhin, dass das Projekt gleich
mehrere Schléte (Pipes) mit Durchmessern von
teilweise mehreren hundert Metern beherbergt.
Bohrungen haben einen Durchmesser von 400
Metern fir die Santa-Barbara-Pipe bestatigt, mit
einer weiteren mineralisierten Hulle von 100 Me-
tern um den Schlot herum fir einen effektiven
mineralisierten Durchmesser von 600 Metern.
Die sudlich angrenzende Central-Breccia-Pipe
hat eine Oberflachenabmessung von 400 mal
700 Metern. Es scheint wahrscheinlich, dass die
Santa Barbara- und die Central-Breccia-Pipe in
der Tiefe zusammenflieBen. Eine ganze Reihe
von Metallen, einschlieBlich Silber, Zink, Blei,
Kupfer, Zinn, Indium, Bismut und Gold repréasen-
tieren genau die Art von Zusammensetzung, die
man in einer bedeutenden Lagerstatte vom ,,Po-
tosi-Typ“ vermuten wirde.

Einen ersten richtigen Volltreffer landete Eloro
Resources im April 2021, als man 166 Meter mit
442g/t Silberaquivalent inklusive 56,2 Meter mit
1.092g/t Silberaquivalent vermelden konnte.
Weiterhin stieB man im Laufe des Jahres unter
anderem auf 53,20 Meter mit 234,19g/t Silber-
aquivalent und 27,53 Meter mit 342,98g/t Silber-
aquivalent sowie 194,14 Meter mit 160,229/t
Silberaquivalent und 51,09 Meter mit 318,159/t
Silberaquivalent. Der langste mineralisierte Ab-
schnitt erbrachte 171,57g/t Silberdquivalent
Uber 373,40 Meter. Dabei zeigte sich gerade bei
den jungsten Bohrungen eine Uberaus deutliche
Konstanz, sowohl bei den Machtigkeiten als
auch bei den Graden der Mineralisierungen.

Weiterhin konnte das Unternehmen einen zu-
satzlichen bedeutenden Schlot ausmachen. Die-
ser nennt sich Porco (South) Breccia Pipe, die
einen Durchmesser von etwa 600 Meter aufweist
und eine &hnliche Signatur wie die Santa Barba-
ra Breccia Pipe und die Central Breccia Pipe hat,
was die Wahrscheinlichkeit bestatigt, dass es
sich um eine groBe Breccia Pipe handelt. Dort
stieB man im Laufe des jlingsten Bohrpro-
gramms auf mehrere bedeutende, mineralisierte

Abschnitte. So konnte das Unternehmen bei
Grabenschirfungen in einem Untertagestollen
unter anderem 521g/t Silberaquivalent lber eine
Streichlange von 103 Metern nachweisen.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
jungste Bohrerfolge + Ressourcen-
schéatzung

Eloro Resources arbeitet bereits das gesamte
Jahr an weiteren Bohrungen, um die Brekzien-
réhren in der Tiefe zu testen. Dabei konnte man
in 2022 bereits mehrere hochkaratige Funde
nachweisen, wie etwa 160 g/t Silberaquivalent
Uber 251 Meter, 133 g/t Silberdquivalent Uber
289 Meter, 1469/t Silberdquivalent Gber 88 Me-
ter, 188g/t Silberaquivalent tber 349 Meter so-
wie 150g/t Silberaquivalent tber 441 Meter. Alle
diese Resultate stammten aus dem Bereich der
Santa Barbara Zone. Ein magnetisches Inversi-
onsmodell bestétigte zudem ein umfangreiches
mineralisiertes System bei Iska Iska, das sich
Uber eine Streichlange von 2,4 Kilometern er-
streckt. Eine erste Ressourcenschétzung soll in
Kirze veréffentlicht werden.

Weiterhin arbeitet man aktuell an einem metal-
lurgischen Testprogramm. Ziel ist dabei die Ent-
wicklung eines vorlaufigen Flotationsschemas
zur Maximierung von Blei, Zink und Edelmetallen
in verkaufsfahigen Konzentraten in der polyme-
tallischen Lagerstatte Santa Barbara sowie die
Entwicklung eines vorlaufigen Flotationssche-
mas flir Zinn sowohl in der Lagerstatte Santa
Barbara als auch in der tieferen zinndominanten
Mineralisierung.

Gold-Silber-Projekt La Victoria -
Lage und Infrastruktur

Eloro Resources zweites, potenziell hochkarati-
ges Projekt nennt sich La Victoria (Eloro halt
82%), liegt in Zentralperu und umfasst 16 Claims
mit einer Gesamtflache von 8.930 Hektar. La
Victoria ist umgeben von Projekten von Ma-
jor-Mining-Unternehmen wie Fresnillo, Teck,
Anglo American und Vale. Durch die Lage im
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hochmineralisierten Girtel Nord- und Zentralpe-
rus kann das Projekt auf eine gut ausgebaute
Infrastruktur inklusive StraBenanschluss zuriick-
greifen.

Gold-Silber-Projekt La Victoria -
Geologie und Explorationstétigkeiten

La Victoria beherbergt eine epithermale Gold-Sil-
ber-Mineralisierung. Magnetische Untersuchun-
gen haben 18 Hauptzielzonen in 3 groBen tekto-
nischen Blécken umrissen. Die aktuellen Haupt-
zielgebiete liegen in 3 Hauptbldcken: San Markito,
Rufina-Victoria & Southern Blocks. Eloro Re-
sources fuhrte bereits in den Jahren 2017 und
2018 die ersten Diamantbohrungen bei Rufina
durch. Diese durchschnitten ein groBes goldhal-
tiges niedriges bis mittleres epithermales Sys-
tem mit einer Breite von 600 Metern und einer
vertikalen Ausdehnung von 700 Metern sowie
einer Streichldnge von 600 Metern. Signifikante
Bohrergebnisse beinhalteten unter anderem
7,31g/t Gold Uber 3,4 Meter, 4,31g/t Gold Uber
1,6 Meter sowie 4,31g/t Gold tGber 1,0 Meter und
8,67g/t Gold Uber 0,4 Meter.

Weiterfihrende Untersuchungen zeigten, dass
sich die epithermale Gold-Silber-Mineralisierung
auf La Victoria in eine vertikale Tiefe von 1,5 Kilo-
metern erstreckt.

Zusétzlich dazu konnte man im Bereich von San
Markito ein Zielgebiet von Uber 4 Kilometern
Streichldnge und mindestens 1 Kilometer Breite
nachweisen. Die besten Werte oberflachlicher
Schiirfungen ergaben 8,919/t Gold Uber 0,5 Me-
ter und 3,90g/t Gold Uiber 1,53 Meter.

Top-Managementteam

Geleitet wird Eloro Resources von einem exzel-
lenten Managementteam bei dem zwei Persona-
lien besonders hervorstechen.

CEO Tom Larsen besitzt mehr als 40 Jahre Er-
fahrung in der Investmentbranche, spezialisiert
auf Unternehmensfinanzierung und Manage-
ment von Junior-Ressourcenunternehmen. Im
Jahr 2006 war Larsen der Grinder, Chairman
und CEO von Champion Minerals Itd. und Gber-
nahm anschlieBend die Position des President
und Chief Executive Officer von Champion Iron
Limited, eine Position, die er nach dem Ab-

schluss der Fusion zwischen der in Australien
anséssigen Mamba Minerals Ltd. und der an der
TSX notierten Champion Iron Mines Limited
Ubernahm.

Technischer & Senior Business Berater Dr. Quinton
Hennigh ist Wirtschaftsgeologe mit 25 Jahren
Explorationserfahrung. Er ist Griinder und der-
zeitiger Chairman und President von Novo Re-
sources Corp., das kirzlich den ersten Goldbar-
ren gieBen konnte. Zu Beginn seiner Karriere
schurfte Dr. Hennigh fir groBe Bergbauunter-
nehmen wie Homestake Mining Company, Ne-
wcrest Mining Ltd und Newmont Mining Corpo-
ration. Dr. Hennigh war auch maBgeblich an der
Ubernahme der Goldmine Fosterville durch Kirk-
land Lake Gold beteiligt, die sich in Australien
befindet und zuvor im Besitz von Newmarket
Gold Inc. war.

Zusammenfassung:
Erste Ressourcenschatzung diirfte
riesige Ressource ausweisen

Die Mineralisierung auf Iska Iska deutet auf ein
massives porphyrisch-epithermales System hin.
Gleich mehrere Pipes besitzen eine starke
Zinn-Porphyr-Affinitdt und liegen vermutlich
Uber einem groBen Zinn-Gold-Silber-Porphyr im
Kern des massiven Iska Iska Systems. In Bezug
auf den Metallgehalt und das geologische Um-
feld ist Iska Iska mit den benachbarten polyme-
tallischen Systemen der Weltklasse vergleich-
bar, einschlieBlich Cerro Rico de Potosi, San
Vicente, Chorolque, Tasna und Tatasi, die jedoch
nicht die groBen und bemerkenswerten minera-
lisierten Brekzienrbhren von Iska Iska aufweisen,
was groBen Raum fir eine betrachtliche Lager-
stétte bietet. Einen ersten Aufschluss Uber den
Umfang dieses Systems wird die Ressourcen-
schatzung fihren, die in Kirze verdffentlicht
werden soll. Ein Uppiges Finanzpolster, welches
im Mai 2022 mittels einer weit Uberzeichneten
Finanzierung um 9,775 Millionen CA$ erhoht
werden konnte, wird in den kommenden Wo-
chen und Monaten weiterhin zu einem erhéhten
Newsflow fuhren.

Exklusives Interview mit Tom Larsen,
CEO von Eloro Resources

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

AuBergewohnlich gute Ergebnisse des Explora-
tionsprogramms sind der groBte Erfolg des Un-
ternehmens in diesem Jahr. Eloro hat in rasan-
tem Tempo rund 70.000 Meter an Entdeckungs-
bohrungen durchgefuhrt, doch sind wir noch
weit davon entfernt, die Grenzen dieses ausge-
dehnten porphyrisch-epithermalen Lagerstat-
tenkomplexes zu definieren. Wie Dr. Bill Pear-
son, EVP of Exploration, feststellte, war von den
Uber 100 bisher gebohrten Léchern kein einzi-
ges leer, was ein Beweis fir die Qualitat der La-
gerstétte ist.

Auch auf unsere Arbeit in der Gemeinde sind wir
sehr stolz. Unsere sozialen Projekte und Schul-
programme haben in der Gemeinde groBen An-
klang gefunden, und wir sind bestrebt, dies auch
in Zukunft fortzusetzen.

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-
talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

In den nachsten sechs Monaten sollten eine Fllle
von wichtigen Informationen Uber das Unterneh-
men veroffentlicht werden, insbesondere eine
erste Ressourcenschatzung mit detaillierten me-
tallurgischen Ergebnissen fir das Gebiet Santa
Barbara auf ISKA ISKA. Obwohl diese erste Res-
source nur einen kleinen Einblick in das wahre
Potenzial des gesamten Grundstlicks geben
wird, sollte sie den Investoren einen aussage-
kraftigen Hintergrund flir die Bewertung bieten.

Sobald diese Ressource etabliert ist, sollte Eloro
auch in der Lage sein, seine Notierung in Kana-
da von der kanadischen Venture-Bdrse an die
TSX zu verlegen. Das Management prift auch
aktiv die Notierung des Unternehmens in den
USA im Hinblick auf einen méglichen Wechsel.
Die hochkaratigen Bohrziele werden mit mehre-
ren tieferen Bohrzielen in den Brekzienrdhren
Porco, Mina 2 und Central fortgesetzt. Eine Ent-
scheidung Uber die beste Methode zur Erkun-
dung des betrachtlichen Zinnporphyrs in der
Tiefe sollte ebenfalls in Kirze getroffen werden.
Erste Explorationsarbeiten fir mehrere andere
Grundstlicke in Bolivien sind in Arbeit.

Da sowohl Zinn als auch Silber einen wesentli-
chen Beitrag zur Dekarbonisierung und zu nach-

haltiger, sauberer Energie leisten, werden wir
den Investoren im Jahr 2023 unseren ersten
Nachhaltigkeitsbericht vorlegen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Silbermarkt ein?

Nachdem die Performance von Silber im ver-
gangenen Jahr wohl nicht gerade (berragend
war, scheint der Preis seinen Tiefpunkt erreicht
zu haben, und der Pessimismus ist auf einem
Alizeithoch angelangt. Ein kurzfristiges Umfeld
mit héherer Inflation und politischer Ungewiss-
heit durfte die Stimmung der Anleger zu einem
gunstigeren Umfeld fiir Edelmetalle veréndern.

Die Aussichten fir Silber sind unseres Erachtens
angesichts des zusatzlichen Drucks zur Dekar-
bonisierung unserer globalen Wirtschaft wahr-
scheinlich positiver. Der VorstoB zu mehr erneu-
erbaren Energien und innovativen Technologien
bietet einen starken Hintergrund fir Silber und
eines unserer anderen Schlisselmetalle, Zinn,
die beide unter Versorgungsproblemen leiden.

Eloro Resources Ltd.
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Endeavour Silver
Profitable Forderung + Aussicht auf neue Mine +
GroBakquisition
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Endeavour Silver ist eine kanadische Berg-
bau-Gesellschaft und zugleich einer der groBten
Silber-Produzenten Nordamerikas. Das Unter-
nehmen konnte im ersten Halbjahr 2022 aus sei-
nen beiden mexikanischen Minenanlagen insge-
samt rund 2,32 Millionen Unzen Silber und
18.173 Unzen Gold férdern. Flr das Gesamtjahr
2022 konnte das Unternehmen die geplante For-
derung auf bis zu 8 Millionen Unzen Silberaqui-
valent anheben. Zudem plant Endeavour Silver
den Bau einer weiteren (und dann groéBten) Mine,
sobald die Finanzierung dafir gesichert ist. Die
Akquisition der riesigen Silberlagerstatte Pitarril-
la (Uber 550 Millionen Unzen Silber) sorgt fir
eine zusatzliche Starkung der Entwicklungs-
und Wachstums-Pipeline.

Silber-/Goldmine Guanacevi

Endeavour Silvers Anlage Guanacevi besitzt
eine Verarbeitungskapazitdt von 1.200 Tonnen
Gestein pro Tag (tpd). Insgesamt forderte En-
deavour Silver dort im ersten Halbjahr 2022
2,328 Millionen Unzen Silber und 7.175 Unzen
Gold zu Tage. Ende 2020 betrugen die Reserven
14,6 Millionen Unzen Silberaquivalent und die
Ressourcen (ohne Blei und Zink) 25,6 Millionen
Unzen Silberaquivalent.

Guanacevi verfiigt Uber mehrere besonders
hochgradige Bereiche. Im Bereich von Porvenir
Norte stieB das Unternehmen dabei auf bis zu
1.831g/t Silberdquivalent, im Bereich von Porve-
nir Centro auf bis zu 1.181g/t Silberaquivalent
und innerhalb der Santa Cruz Ader auf bis zu
3.903g/t Silberaquivalent.

Im Bereich der Ader El Curso konnte man unter
anderem 5.372g/t Silber und 15,229/t Gold Uber
0,5 Meter sowie 1.278g/t Silber und 5,839/t
Gold Uber 7,5 Meter nachweisen. Damit konnte
Endeavour Silver jlingst sogar die hochsten, je-
mals erhaltenen Resultate veroffentlichen.

Silber-/Goldmine Bolaiitos

Endeavour Silver zweiter Minenkomplex nennt
sich Bolanitos. Die Verarbeitungskapazitat auf
Boladitos betrégt 1.600 tpd. Insgesamt férderte
Endeavour Silver dort im ersten Halbjahr 2022
346.162 Unzen Silber und 10.827 Unzen Gold zu
Tage. Ende 2020 betrugen die Reserven 2,53

Millionen Unzen Silberdquivalent und die Res-
sourcen 11,61 Millionen Unzen Silberaquivalent.
2019 veroffentlichte Endeavour Silver spektaku-
lare Bohrresultate aus den beiden Erzadern Pla-
teros und San Miguel. Im Bereich von Plateros
stieB das Unternehmen dabei auf bis zu 1.903g/t
Silberaquivalent, im Bereich von San Miguel so-
gar auf bis zu 6.497g/t Silberaquivalent. Zuletzt
konnte das Unternehmen nochmals bis zu
4.7369g/t Silberaquivalent nachweisen.

Das 2021er Bohrprogramm erbrachte zuséatzli-
che hochgradige Entdeckungen von unter ande-
rem 8,08g/t Gold und 151g/t Silber tber 1,67
Meter sowie 1,269/t Gold und 342g/t Silber tGber
0,96 Meter.

Terronera — Reserven/Ressourcen

Auf dem 2010 akquirierten Projekt San Sebasti-
an entdeckte Endeavour Silver eine hochgradige
Silber-Gold-Mineralisation namens Terronera,
die dem Projekt mittlerweile auch seinen Namen
gibt. Die dort vorhandenen, mindestens vier gro-
Ben Goldvenen-Systeme sind jeweils Uber drei
Kilometer lang. Die héchste Konzentration be-
trug dabei bis dato sagenhafte 18.000 Gramm
Silberdquivalent je Tonne Gestein! Insgesamt
verfugte Terronera Ende 2020 Uber 68,81 Millio-
nen Unzen Silberaquivalent an Reserven plus
18,56 Millionen Unzen Silberaquivalent an Res-
sourcen.

Terronera -
Finale Machbarkeitsstudie

Im September 2021 veréffentlichte Endeavour
Silver eine finale Machbarkeitsstudie fir Terro-
nera. Diese basiert auf einer Produktionskapazi-
tat von 1.700 tpd. Die initialen Kapitalkosten
wurden auf 175 Millionen US$ geschatzt. Uber
die auf 12 Jahre veranschlagte Minenlaufzeit
sollen durchschnittlich 5,9 Millionen Unzen Sil-
beraquivalent jahrlich produziert werden. Fir die
zu Grunde gelegten Preise von 20,00 US$ je
Unze Silber und 1.575 US$ je Unze Gold wurde
eine Rentabilitat (IRR) von 21,3% nach Steuern
errechnet. Der Netto-Gegenwartswert (NPV) be-
liefe sich fur diese Annahmen auf 174 Millionen
US$ (Abzinsung: 5%) und der nachsteuerliche
Free-Cash-Flow auf 311 Millionen US$. Die All-

In-Sustaining-Kosten lagen inklusive des
Gold-Credits bei lediglich 3,24 US$ je Unze Sil-
ber. Fur einen Goldpreis von 1.800 US$ und ei-
nen Silberpreis von 24 US$ je Unze ergabe sich
sogar ein nachsteuerlicher IRR von 30,0% und
ein NPV von 282 Millionen US$ sowie ein nach-
steuerlicher Free-Cash-Flow von 467 Millionen
USS$. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen fir die-
sen Fall inklusive des Gold-Credits bei lediglich
1,15 US$ je Unze Silber.

Terronera — Minenplane

Im Juni 2019 gab Endeavour Silber bekannt,
dass man die endglltige Genehmigung fur Ter-
ronera erhalten hat. Endeavour Silver plant als-
bald eine Produktionsentscheidung fiir Terrone-
ra zu fallen und die Finanzierung zu sichern. Die
ersten Bauarbeiten haben bereits begonnen,
einschlieBlich der Errichtung eines provisori-
schen Lagers und der Vorbereitung der Forstar-
beiten sowie der Rdumung des Geléndes. Die
vollstdndigen Bauarbeiten werden nach einer
formellen ErschlieBungsentscheidung nach Ab-
schluss des Projektfinanzierungspakets begin-
nen.

Das Front-End-Engineering und die Konstrukti-
onsarbeiten sind weit fortgeschritten, und die
Beschaffungsaktivitaten fiir lange Liefertermine
sind im Gange.

Die wichtigsten Genehmigungen, die fir den
Baubeginn erforderlich sind, wurden erteilt; klei-
nere Genehmigungsénderungen und -erweite-
rungen werden derzeit eingereicht, um die aktu-
elle Machbarkeitsplanung zu erfiillen. Terronera
kénnte 2023/24 in Produktion gehen und zu En-
deavour Silvers nachster und zugleich groBter
Mine werden.

Akquisition des GroBprojekts
Pitarrilla

Im Juli 2022 schloss Endeavour Silver den Kauf
des Projekts Pitarrilla im mexikanischen Bun-
desstaat Durango durch den Erwerb von SSR
Durango, S.A. de C.V. fir einen Gesamtbetrag
von rund 70 Millionen US$ in Cash und Aktien
sowie eine 1,25 %ige NSR Royalty ab. Pitarrilla
ist ein groBes unerschlossenes Silber-, Blei- und
Zinkprojekt, das 160 Kilometer ndrdlich von

Durango City im Norden Mexikos liegt. Pitarrilla
umfasst 4.950 Hektar in finf Konzessionsgebie-
ten und verflgt Uber eine umfangreiche Infra-
struktur mit direktem Zugang zu Versorgungs-
einrichtungen. Weiterhin beherbergt Pitarrilla
eine historische, gemessene und angezeigte
Mineralressource (Tagebau und Untertagebau)
von 525,27 Millionen Unzen Silber sowie eine
historische abgeleitete Tagebau-Ressource von
21,21 Millionen Unzen Silber und eine histori-
sche abgeleitete Untertage-Ressource von 5,46
Millionen Unzen Silber. Endeavour Silver will nun
zunéchst einmal diese historischen Ressourcen
rasch in NI43-101-konforme Ressourcen um-
wandeln. Dafur sind fur 2022 insgesamt 1,8 Mil-
lionen CA$ eingeplant.

Parral

Neben den Minen und Terronera besitzt Endea-
vour weitere, potenziell hochkardtige Entwick-
lungsprojekte. So etwa Parral, das Uber insge-
samt 38,44 Millionen Unzen Silberaquivalent an
Ressourcen (ohne Blei und Zink) verfiigt. Jingste
Bohrungen flhrten zu hochgradigen Ergebnis-
sen wie etwa 644g/t Silberdquivalent Gber 1,96
Meter, 428g/t Silberaquivalent Uber 3,48 Meter
und 747g/t Silberaquivalent Uber 5,56 Meter. In
den Bereichen der historischen Abbaugebiete El
Verde und Sierra Plata werden weiterhin die Er-

ENDEAVOUR @

Guanacevi besitzt eine

Verarbeitungskapazitat von 1.200
Tonnen Gestein

pro Tag (tpd).

(Quelle: Eneavour Silver)
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weiterungen der mineralisierten Zonen in der Tie-
fe und entlang des Streichens Uberpriift. Der
Schwerpunkt fir den Rest des Jahres wird dar-
auf liegen, den ndrdlichen Teil des Projekts mit
einem Oberflachenbohrprogramm auf verschie-
denen von Norden nach Suden verlaufenden
Strukturen zu erproben, wie etwa die nordliche
Erweiterung der Systeme Veta Colorada, San Al-
berto und El Cabezén, sowie die Wiederaufnah-
me der Bohrungen auf der Ader San Patricio.

Weitere Entwicklungsprojekte

Das neu akquirierte Gold-Projekt Bruner, das in
Nevada liegt und historische Ressourcen von
320.000 Unzen Gold beherbergt, umfasst 1.457
Hektar und weist Anzeichen fur gleich mehrere
Gold-fihrende Mineralisationen auf.

Zudem besitzt man das Recht auf die Erkun-
dung und den Abbau von Edelmetallen auf den
181 Hektar groBen Toro-del-Cobre-Konzessio-
nen von Capstone Mining, die sich oberhalb von
2.000 Metern Uber dem Meeresspiegel befin-
den. Dort stieB man unter anderem auf 0,5 Meter
mit sagenhaften 16.350g/t Silberéaquivalent!
Weiterhin sicherte man sich 2019 ein Portfolio
an potenziell hochkarétigen Explorationsprojek-
ten in Chile. Die drei Projekte Aida, Paloma und
Cerro Marquez liegen im Norden Chiles und sol-
len alsbald bebohrt werden.

Zusammenfassung:

Terronera wird die All-In-Kosten
drastisch senken + Pitarrilla erganzt
Wachstums-Pipeline perfekt

Endeavour Silver besitzt zwei profitable Minen
und kdnnte 2023/24 mit Terronera eine weitere in
Betrieb nehmen, die dann mit Abstand die groB-
te Mine des Unternehmens waére. Mit der neuen
Mine auf Terronera werden sich gleichzeitig die
All-In-Sustaining-Kosten drastisch driicken las-
sen Mit der Akquisition von Pitarrilla gelang ein
Coup, der hervorragend zum erfahrenen regio-
nalen Team von Endeavour Silver passt, das auf
eine erfolgreiche Entwicklung, Exploration und
Untertagebau zurtickblicken kann. Pitarrilla bil-
det dementsprechend zusammen mit den Pro-
jekten Terronera und Parral die wichtigsten Eck-
pfeiler des mittel- bis langfristigen Wachstum-
sprofils von Endeavour Silver. Hinzu kommt,
dass Guanacevi stetig neue, hochgradige Sil-
beraquivalenz-Grade liefert, was in Zukunft zu
geringeren Abbaukosten fihren dirfte.

Das Unternehmen konnte im Mérz 2022 46 Milli-
onen US$ an frischem Kapital generieren.

Dan Dickson, CEO
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Exklusives Interview mit Dan Dickson,
CEO von Endeavour Silver

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Im vergangenen Jahr hat Endeavour Silver eine

Reihe von wichtigen Meilensteinen erreicht:

» Aus betrieblicher Sicht hat sich unsere Si-
cherheitsleistung in den letzten zwei Jahren
stetig verbessert. Darlber hinaus haben wir
unsere Produktionsprognose fir 2022 auf
7,6 - 8,0 Millionen Unzen Silberaquivalent
(80:1 Silber: Gold Verhaltnis) erhéht, da die

Leistung bei Guanacevi aufgrund hoherer als
erwarteter Gehalte weiterhin Uberdurch-
schnittlich ist.

» Im vergangenen August haben wir den Er-
werb des Projekts Pitarilla abgeschlossen
und damit ein neues Projekt in die Wachs-
tumspipeline aufgenommen. Das Projekt
wurde von SSR Mining fur 70 Mio. $ erwor-
ben und ist die groBte unerschlossene Sil-
berlagerstatte der Welt, die 525 Mio. Unzen
Silber an Ressourcen enthélt. Das Projekt

erganzt nicht nur unsere regionale Plattform
in Mexiko, sondern ermdglicht uns auch die
Aufrechterhaltung eines Wachstumsportfo-
lios, das sich auf Silber konzentriert. Wir
freuen uns sehr Uber diese Akquisition und
werden im Jahr 2022 1,8 Millionen $ fiir die
Verifizierung der historischen Ressource und
die Mobilisierung von Bohrungen bereitstel-
len.

» In der Explorationsabteilung haben wir die
Ressourcen durch erfolgreiche Brown-
field-Exploration bei Guanacevi erweitert.
AuBerdem sehen wir bei Parral eine Ressour-
cenerweiterung in der Tiefe und entlang des
Streichens in der Veta Colorado Struktur.

» Wir haben das Terronera-Projekt weiter vor-
angetrieben und das Risiko verringert. Zu
den ersten Arbeiten gehoéren die Detailpla-
nung, die Beschaffung, die Baufeldfreima-
chung und die Optimierung des Projekts,
wahrend die finanzielle Due-Diligence-Pri-
fung fur die Kreditfinanzierung des Projekts
fortgesetzt wird. Bis zum 31. Oktober 2022
wurde ein ErschlieBungsbudget von 41 Mio.
$ genehmigt, um die langwierigen Arbeiten
zu bestellen und den Standort fiir den Bau
vorzubereiten.

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Mona-
te?

Kurzfristig kdnnen wir Shareholder Value schaf-
fen, indem wir unsere branchenfiihrende organi-
sche Wachstumspipeline vorantreiben:

» Die Entscheidung Uber die ErschlieBung von
Terronera - derzeit der wichtigste Katalysator
fir unsere Investoren, da er den Weg flr
kurzfristiges Wachstum ebnet - diirfte Terro-
nera zu einer der Minen mit den niedrigsten
Kosten im Silberbergbausektor machen.

» Validierung der historischen Ressource bei
Pitarrilla und Beginn einer Bohrkampagne
zur Definition des hochgradigen Kerns der
weltweit groBten unerschlossenen Silberla-
gerstétte.

» Erweiterung der Ressourcen bei Parral, wo
wir derzeit fantastische Explorationsergeb-
nisse erzielen und eine vorlaufige wirtschaft-
liche Bewertung fUr ein Produktionsmodell
durchfuhren.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Silbermarkt ein?

Wir glauben, dass wir uns an einem wichtigen
Wendepunkt befinden. Die Zentralbanken haben
die heikle Aufgabe, die Inflation zu senken, ohne
die Volkswirtschaften zum Absturz zu bringen.
Die Anhebung der Zinssétze von ihren histori-
schen Tiefststdnden hat jedoch zu Einbriichen
an den Aktien- und Anleihemérkten gefuhrt, und
die Anleger haben sich in die Sicherheit des
US-Dollars gefliichtet. In letzter Zeit gibt es An-
zeichen dafir, dass sich die Wirtschaft verlang-
samt hat, und eine Kreditverknappung kénnte
die Regierungen friher als erwartet zu einer wirt-
schaftlichen Lockerung zwingen, was sich posi-
tiv auf die Edelmetalle auswirkt. Insgesamt sind
die rekordtiefen Zinssatze, die Rekordverschul-
dung und -defizite, das weltweite Gelddrucken
und der Rickgang der Fiat-Wahrungen allesamt
Grinde, Gold und Silber in das Portfolio aufzu-
nehmen.

Endeavour Silver Corp.
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First Majestic Silver
Starkes Forderwachstum auf bis zu 50 Millionen

Unzen Silberaquivalent bis 2024
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(Quelle First Majestic)

First Majestic Silver ist ein kanadisches Berg-
bauunternehmen, das sich auf die Produktion
von Silber und Gold aus seinen vier hochprofita-
blen Minen in Mexiko und Nevada konzentriert.
Im zweiten Quartal 2022 verzeichnete das
Unternehmen eine Férderung von 7,7 Millionen
Unzen Silberaquivalent (einschlieBlich Gold-
Nebenprodukten), was eine Steigerung um 20%
gegenliber dem zweiten Quartal 2021 bedeute-
te. FUr 2022 strebt First Majestic Silver eine wei-
tere Rekord-Produktion zwischen 32,5 und 34,6
Millionen Unzen Silberdquivalent aus seinen drei
mexikanischen und der US-amerikanischen
Mine an. 2024 will man die 50-Millionen Silber-
unzen-Marke erreichen, was beinahe eine Ver-
dopplung der Férderrate von 2021 darstellen
wurde.

San Dimas Silber/Gold Mine

Der Betrieb San Dimas ist die groBte und kosten-
glinstigste Silbermine von First Majestic Silver.
Im zweiten Quartal 2022 produzierte die Mine
insgesamt etwa 3,05 Millionen Unzen Silber-
aquivalent. Das Unternehmen erwartet, dass es
im laufenden Jahr 2022 zwischen 12,8 und 13,6
Millionen Unzen Silberaquivalent zu All-In-Sus-
taining-Kosten von weniger als 12,98 US$ pro
Unze produzieren wird. San Dimas verflgte
Ende 2021 Uber gemessene und angezeigte
Ressourcen von 113,4 Millionen Unzen Silber-
aquivalent (einschlieBlich Reserven von 76,6 Mil-
lionen Unzen Silberaquivalent) und abgeleitete
Ressourcen von 74,6 Millionen Unzen Silber-

aquivalent. Die neue HIG-Muhle verwendet ro-
tierende Mahlscheiben mit Keramikkugeln, um
das Erz auf 20 bis 50 Mikrometer fein zu mahlen,
was die Ausbeute nachweislich deutlich erhéht.
HIG-Muhlen zeichnen sich im Vergleich zu Stan-
dard-Kugelmuhlen durch einen geringen Ener-
gieverbrauch und reduzierte Wartungsanforde-
rungen aus. Der Minenbetrieb erhélt 50% der
bendtigten Energie aus kostenglnstiger und
umweltfreundlicher Wasserkraft, mit der Option,
diesen Anteil auf bis zu 100% zu steigern.

Silber-/Goldmine Santa Elena

Der Betrieb Santa Elena produzierte im zweiten
Quartal 2022 insgesamt etwa 2,24 Millionen Un-
zen Silberaquivalent. Das Unternehmen erwar-
tet, im laufenden Jahr 2022 zwischen 8,7 und
9,2 Millionen Unzen Silberaquivalent aus der
Mine zu gewinnen, und zwar zu Gesamtkosten
von weniger als 14,05 US$ pro Unze. Santa
Elena verfligte (inklusive seines Satellitenpro-
jekts Ermitafio) Ende 2021 Uber gemessene und
angezeigte Ressourcen von 70,8 Millionen Un-
zen Silberdquivalent (einschlieBlich Reserven
von 54,3 Millionen Unzen Silberaquivalent) und
abgeleitete Ressourcen von 49,9 Millionen Un-
zen Silberaquivalent. First Majestic Silver hat bei
Santa Elena bereits eine HIG-Muhle mit einer
Kapazitat von 3.000 tpd installiert, und die Sil-
ber- und Goldgewinnungsraten konnten deutlich
auf 93% bzw. 96% gesteigert werden. Seit Mérz
2021 wird der Betrieb zum GroBteil mit Flissig-
erdgas ,,LNG" betrieben, wodurch das Unterneh-

men etwa 1 Million US$ pro Monat oder 1,50 -
2,00 US$ pro Unze einspart. Aktuell arbeitet
man an einer signifikanten Erweiterung der
LNG-Kapazitat.

Doppelmine Santa Elena/Ermitano

Santa Elena verzeichnete im zweiten Quartal
2022 eine Rekordférderung, was vor allem an
der Etablierung der Satellitenmine Ermitafio lag.
Eine im November 2021 fertiggestellte Vormach-
barkeitsstudie errechnete fur Ermitafio fur den
Base Case (1.700 US$/Unze Gold, 22,50US$%/
Unze Silber) einen nachsteuerlichen Gegen-
wartswert (NPV/5%) von 64,8 Millionen US$ und
eine nachsteuerliche Rentabilitat (IRR) von 34%.
Anfang November 2021 konnte First Majestic
Silver den ersten Doré-Abguss von Ermitafio aus
den ErschlieBungsvorraten in der Anlage Santa
Elena vermelden. Die Erzproduktion aus dieser
neuen Mine wird voraussichtlich im Laufe des
Jahres 2022 und bis ins Jahr 2023 hinein anstei-
gen.

Ermitafio verfligt Uber zuséatzliches Explorations-
potenzial. So beinhalteten Bohrergebnisse aus
dem Projekt Ermitafio unter anderem 13 Meter
mit 1.003 g/t Silberdquivalent, 9,9 Meter mit
1.209 g/t Silberaquivalent, 9,1 Meter mit 1.447
g/t Silberaquivalent und 2,3 Meter mit 3.391 g/t
Silberaquivalent. First Majestic Silver verfligt
Uber zuséatzlich mehr als 100.000 Hektar Land in
der Nahe der Mine Santa Elena, die weiteres Po-
tenzial flr neue Entdeckungen bieten.

La Encantada Silbermine

La Encantada, eine nahezu 100-prozentige Sil-
bermine, produzierte im zweiten Quartal 2022
insgesamt etwa 871.365 Silberunzen. Das Un-
ternehmen erwartet, im laufenden Jahr 2022
zwischen 3,0 und 3,2 Millionen Unzen Silber aus
der Mine zu gewinnen, und zwar zu Gesamtkos-
ten von weniger als 19,16 US$ pro Unze. La En-
cantada verfiigte Ende 2021 Uber gemessene
und angezeigte Ressourcen von 32,8 Millionen
Unzen Silber (einschlieBlich 12,3 Millionen Un-
zen Silberreserven) und abgeleitete Ressourcen

von 20,5 Millionen Unzen Silber. First Majestic
Silver arbeitet derzeit daran, den Rostkreislauf
zu modifizieren, um die Tailings wiederaufberei-
ten zu kénnen, was zu einer zusatzlichen Pro-
duktion von 1,5 Millionen Unzen Silber pro Jahr
fihren soll. Der Betrieb erhalt 90% seiner bend-
tigten Energie von kostenguinstigen LNG-Gene-
ratoren.

Jerritt Canyon Goldmine

Die Goldmine Jerritt Canyon liegt in Nevada,
USA, wurde 1972 entdeckt, ist seit 1981 in Pro-
duktion und hat in ihrer 40-jahrigen Produktions-
geschichte tber 9,7 Millionen Unzen Gold gefor-
dert. Die Mine wird derzeit als Untertagemine
betrieben und verflgt Uber einen von nur drei
genehmigten Rdstern in Nevada. Die Aufberei-
tungsanlage hat eine Kapazitat von 4.500 Ton-
nen pro Tag. Das Unternehmen férderte aus der
Jerritt Canyon Goldmine im zweiten Quartal
2022 18.632 Unzen Gold oder umgerechnet
rund 1,55 Millionen Unzen Silberaquivalent. First
Majestic Silver plant fir das laufende Jahr 2022
mit einer Gesamtférderung zwischen 96.000
und 103.000 Unzen Gold (8,0 bis 8,6 Millionen
Unzen Silberaquivalent). Ende 2021 verfiigte
Jerritt Canyon Uber gemessene und angezeigte
Ressourcen von 115,5 Millionen Unzen Silber-
aquivalent (einschlieBlich Reserven von 34,3 Mil-
lionen Unzen Silberaquivalent) und abgeleitete
Ressourcen von 89,9 Millionen Unzen Silber-
aquivalent.

2022 wurden die Minen West Generator und Sa-
val Il wieder gestartet. Dies wird zu einer Erh6-
hung des Head-Grade und zu einer Verdoppe-
lung des verarbeiteten Gesteins auf Uber 3.000
Tonnen pro Tag flhren. Damit l&sst sich eine sig-
nifikante Reduktion der AISC erreichen.

Das Projektgelande besteht aus einem groBen,
wenig erschlossenen Landpaket mit einer Fla-
che von 30.821 Hektar. First Majestic Silver hat
mehrere Mdglichkeiten identifiziert, um sowohl
das Kosten- als auch das Produktionsprofil von
Jerritt Canyon zu verbessern sowie kurzfristiges
Brownfield-Potenzial zwischen den Minen SSX
und Smith und langfristiges grundstiickstiber-
greifendes Explorationspotenzial.

FIRST MAJESTIC
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Jiingst konnte die Gesellschaft von Jerritt Ca-
nyon einige beeindruckende Bohrresultate ver-
melden. So stieB man unter anderem auf 29,7
Meter mit 8,39g/t Gold und 23,2 Meter mit
19,35¢g/t Gold in unmittelbarer Nahe zum aktuel-
len Untertageabbau SSX/Smith. Weiterhin konn-
te man unter anderem 11,81g/t Gold Uber 13,7
Meter sowie einige lange Abschnitte mit teilwei-
se mehr als 2,00g/t Gold nachweisen. Insgesamt
umfasst das erste Bohrprogramm auf Jerritt
Canyon 135.000 Meter.

Springpole Stream

Im Juni 2020 schloss First Majestic Silver ein
Silberstream-Abkommen mit First Mining Gold
ab, um 50% der zuklnftigen Silberproduktion
des Projekts Springpole zu erwerben. Die Ver-
einbarung beinhaltet laufende Barzahlungen in
Hohe von 33% des Silber-Spotpreises pro Unze,
bis zu einem Maximum von 7,50 US$ pro Unze.
Im Gegenzug wird First Majestic Silver insge-
samt 22,5 Millionen US$ in bar und in Aktien
Uber drei Meilensteinzahlungen zahlen. Es wird
erwartet, dass das Projekt Uber die Lebensdauer
der Mine etwa 18 Millionen Unzen Silber produ-
zieren wird. Der Deal bietet ein betrachtliches
Aufwartspotenzial bei hoéheren Silberpreisen.
Springpole verfugt auch Uber ein betrachtliches
Explorationspotenzial auf seinem 41.913 Hektar
groBen Projekt.

RegelmiBige Dividendenzahlung

Im Dezember 2020 gab First Majestic Silver sei-
ne erste Dividendenpolitik bekannt. Demnach
beschloss das Board of Directors eine Dividen-
denpolitik, nach der das Unternehmen beab-
sichtigt, vierteljahrliche Dividenden in H6he von
1 % des Nettoumsatzes des Unternehmens an
die Aktiondre auszuschutten, wobei die Dividen-
de effektiv an die Silberpreise und Produktions-
raten gekoppelt ist. Zuletzt erhielten First Ma-
jestic Silver Aktionare fir das zweite Quartal
2022 eine Dividende von 0.0061 US$ je Aktie.

Exploration, Minenausbau und
Ermitano-Entwicklung im Fokus

Derzeit wird in allen Minen intensiv an Moderni-
sierungs- und ErweiterungsmaBnahmen gear-
beitet, wobei nicht nur die Steigerung der Pro-
duktion und die Senkung der Betriebskosten im
Vordergrund stehen, sondern auch der Einsatz
von umweltfreundlicher Energie. Im Jahr 2022
plant das Unternehmen Investitionen in Hohe
von insgesamt knapp 200 Millionen US$, die
sich aus 83,9 Millionen US$ fur nachhaltige In-
vestitionen und 115,6 Millionen US$ fuir Erweite-
rungsprojekte zusammensetzen.

Das Unternehmen plant, die Explorations- und
Untertagebohrungen im Jahr 2022 auf etwa
286.000 Meter zu erhéhen. Der Schwerpunkt
wird dabei auf San Dimas und auf Jerritt Canyon
liegen.

Gleichzeitig treibt First Majestic das Projekt
Ermitafio weiter voran, um dieses moglichst
rasch auf eine hohe Kapazitdtsauslastung von
bis zu 2.000 Tonnen pro Tag zu bringen.

Zusammenfassung: Héhere Forde-
rung, sinkende Kosten

First Majestic Silver betreibt vier Minen hochst
profitabel und schickt sich an, die vorhandenen
Kapazitaten noch stérker auszulasten. Dies flihr-
te zuletzt zu neuen Férderrekorden, wobei gera-
de Santa Elena/Ermitafio und Jerritt Canyon in
den kommenden Monaten zu einer Produktions-
ausweitung filhren werden. Damit soll sich die
Férderung innerhalb der kommenden beiden
Jahre um bis zu 50% erhdhen. Damit einherge-
hend sollten auch die AISC drastisch fallen, was
First Majestic Silver zu einem Top-Investment
macht.

Exklusives Interview mit Keith Neumeyer,
CEO von First Majestic Silver

Was haben Sie und lhr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Zu den Hoéhepunkten der letzten zwdlf Monate

zéhlen:

» Sechs Jahre nach der ersten Entdeckung
begann das Unternehmen im vierten Quartal
2021 erfolgreich mit der Untertageprodukti-
on in der Mine Ermitafio bei Santa Elena. Es
wird erwartet, dass diese wichtige neue Mine
die Produktion erheblich steigern und die
Kosten bei Santa Elena senken wird, wenn
sie in den Jahren 2022 und 2023 hochgefah-
ren wird.

» Die Produktion erreichte im Jahr 2021 einen
neuen Unternehmensrekord von 26,9 Millio-
nen Unzen Silberaquivalent, bestehend aus
12,8 Millionen Unzen Silber und 192.353 Un-
zen Gold, was einer Steigerung von 32 %
gegenuber 2020 entspricht. Dieses Wachs-
tum ist in erster Linie auf die Aufnahme der
Produktion in der Mine Ermitafio bei Santa
Elena und die Ubernahme der Goldmine Jer-
ritt Canyon zurtickzufiihren.

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Mona-
te?

Die wichtigsten Katalysatoren fur First Majestic

im Jahr 2022 sind:

» Deutliches Produktionswachstum auf 45-50
Millionen Unzen Silberaquivalent bis Ende
2024 prognostiziert

» Erweiterung der LNG-Anlage Santa Elena
von 14 MW auf 24 MW mit vier zusétzlichen
LNG-Generatoren zur Erhéhung der Strom-
kapazitat fir die neue Mine Ermitafio

» Das Unternehmen installiert im Betrieb Santa
Elena einen doppelten Kreislauf, um die Aus-
beute zu erhdhen, indem es eine feinere Zer-
kleinerung des Ermitafio-Erzes ermdglicht.

» In der Ermitafio-Mine von Santa Elena soll
die Produktion bis 2023 von 1.000 Tonnen
pro Tag auf 2.000 Tonnen pro Tag gesteigert
werden.

» Wiederinbetriebnahme der Untertageberg-
werke West Generator und Saval Il im Jerritt

Canyon, die die Produktion steigern und die
Gesamtbetriebskosten senken sollen

» Kontinuierliche Verbesserung der metallurgi-
schen Ausbeute durch die Einfiihrung von
Mikroblasen, Feinmahlung und anderen
F&E-MaBnahmen

Was unterscheidet First Majestic von den an-
deren Silberproduzenten?

First Majestic, ein flhrender Silberproduzent, ist
bekannt fiir seine Konzentration auf die Reinheit
des Silbers und seine starke Abhéngigkeit von
den Silberpreisen. Das Unternehmen besitzt und
betreibt vier Doré-produzierende Minen und
rechnet bis Ende 2024 mit einem organischen
Wachstum von 45 bis 50 Millionen Unzen Silber-
aquivalent pro Jahr (gegeniiber geschatzten 33
Millionen im Jahr 2022).

First Majestic Silver Corp.
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ISIN: CA32076V1031
WKN: AOLHKJ

FRA: FMV

TSX: FR

NYSE: AG

Vollsténdig verwésserte Aktien: 275,8 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-604-688-3033
info@firstmajestic.com
www.firstmajestic.com

FIRST MAJESTIC

SILVER CORP.

Keith Neumeyer, CEO
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MAG Silver

Low-Cost-Silberférderung und stetige
Ressourcenausweitung

Silberprojekt Juanicipio, das
gemeinsam mit Fresnillo Pl
erschlossen wird.

(Quelle : MAG Silver)

MAG Silver ist eine kanadische Bergbaugesell-
schaft und konnte jlingst sein Juanicipio Projekt
zusammen mit dem Partner Fresnillo in Produk-
tion bringen. Den groBen Durchbruch dirfen An-
leger fUr das vierte Quartal 2022 erwarten, wenn
die Gesellschaft mit Hilfe der eigenen Verarbei-
tungsanlage in die kommerzielle Silberférderung
einsteigen wird. Stetige Neuentdeckungen las-
sen das AusmaB des weiteren Silberpotenzials
nur erahnen. Das zweite Silberprojekt Deer Trail
sorgte jungst ebenfalls fur gute Resultate. Mit
der Ubernahme von Gatling Exploration konnte
man sich zudem das hochkarétige Larder Pro-
jekt in Ontario sichern.

Silberprojekt Juanicipio -
Anteilsverhaltnisse + Infrastruktur

Das Juanicipio-Projekt gehort zu 44% MAG Silver
und zu 56% Fresnillo, einem der gréBten Silber-
produzenten weltweit, der direkt neben Juanici-
pio gleich mehrere weitere GroBprojekte be-
treibt. Juanicipio ist innerhalb des Fresnillo Silver
Trends umzingelt von hochkaratigen Minen-Pro-
jekten, die bis dato mehr als vier Milliarden Un-
zen Silber und damit Uber 10% der gesamten
weltweiten Silberférderung hervorbrachten. Auf-
grund der N&he zur gleichnamigen Stadt Fres-
nillo ist Juanicipio direkt in eine sehr gut ausge-
baute Infrastruktur eingebunden.

Silberprojekt Juanicipio — Ressource

Das Projekt, das mehrere Adern beherbergt, be-
sitzt allein innerhalb der Bonanza Zone aktuelle
Ressourcen von etwa 8,17 Millionen Tonnen Erz
mit 550g/t Silber fir 145 Millionen Unzen Silber
in der Kategorie angezeigt und 1,98 Millionen
Tonnen Erz mit 648g/t Silber fir 41 Millionen Un-
zen Silber in der Kategorie geschlussfolgert.
Hinzu kommen etwa 848 Millionen Pfund Zink
und Blei in der Kategorie angezeigt. Die Deep
Zone verfugt Gber 4,66 Millionen Tonnen Erz mit
209g/t Silber fur 31 Millionen Unzen Silber in der
Kategorie angezeigt und 10,14 Millionen Tonnen
Erz mit 151g/t Silber fir 49 Millionen Unzen Sil-
ber in der Kategorie geschlussfolgert. Dazu
kommen nochmals 790 Millionen Pfund Zink
und Blei in der Kategorie angezeigt und 1,73 Mil-
liarden Pfund Zink und Blei in der Kategorie ge-
schlussfolgert. Juanicipio enthalt dartiber hinaus
Uber 1,5 Millionen Unzen Gold, das im vererzten
System homogen verteilt ist. Die bekannte Res-
source ist jedoch noch nach mehreren Seiten hin
offen, also noch langst nicht komplett abge-
grenzt.

Silberprojekt Juanicipio -
Positive Wirtschaftlichkeitsstudie

Die sehr hohen Grade sind auch der Hauptgrund
daflr, dass Juanicipio zu einer Low-Cost-Mine
werden wird. Laut der aktuellen Wirtschaftlich-
keitsstudie (PEA) aus dem November 2017 erge-
ben sich auf Basis eines Silberpreises von 17,90
US$ je Unze, eines Goldpreises von 1.250 US$
je Unze, eines Zinkpreises von 1,00 US$ je Pfund
und eines Bleipreises von 0,95 US$ je Pfund so-
wie einer téglichen Férdermenge von 4.000 Ton-
nen und einer Minenlaufzeit von 19 Jahren
All-In-Sustaining-Cashkosten von 5,02 US$ je
Unze Silberdquivalent. Die Rickzahlungsdauer
betragt lediglich 1,8 Jahre, der nachsteuerliche
Kapitalwert (NPV) 1,138 Milliarden US$ und die
nachsteuerliche Rentabilitdt (IRR) sehr starke
44%. Selbst fur weitaus schlechtere Basiswerte
von 14,50 US$ je Unze Silber, 1.000 US$ je Unze
Gold sowie jeweils 0,75 US$ je Pfund Zink und
Blei weist Juanicipio noch sehr gute wirtschaftli-

che Kennzahlen aus. Die Ruckzahlungsdauer
betragt fir dieses Szenario 2,6 Jahre, der nach-
steuerliche Kapitalwert 635 Millionen US$ und
die nachsteuerliche Rentabilitat 30%. Fir hdhe-
re, aktuell dennoch konservative Preise von 23
US$ je Unze Silber, 1.450 US$ je Unze Gold,
1,15 US$ je Pfund Blei und 1,20 US$ je Pfund
Zink ergibt sich eine Rickzahldauer von 1,2 Jah-
ren, ein nachsteuerlicher NPV von 1,729 Milliar-
den US$ sowie eine nachsteuerliche IRR von
61%.

Silberprojekt Juanicipio -
Produktion + Abnahmevereinbarun-
gen

Die Juanicipio Mine ist eine Untertagemine. Im
zweiten Quartal 2022 wurden insgesamt 154.000
Tonnen mineralisiertes Material verarbeitet, was
zu einer Ausbeute von 2,2 Millionen Unzen Sil-
ber, 5.119 Unzen Gold, 1.016 Tonnen Blei und
1.599 Tonnen Zink fuhrte. Die Verarbeitung fand
dabei noch nicht in der eigenen 4.000 tpd Anla-
ge statt, sondern lediglich tageweise in den
Muhlen Saucito und Fresnillo des gleichnamigen
Partners Fresnillo. Die eigene Anlage wird im
vierten Quartal 2022 die Arbeit aufnehmen und
dann weitaus hoéhere Tonnagen verarbeiten.
Weiterhin wurden von den Partnern sowohl Blei-
als auch Zinkabnahmevereinbarungen getroffen,
wonach beide Konzentrate von Met-Mex Pefio-
les, S.A. De C.V, in Torredn, Mexiko, zu Markt-
bedingungen gehandelt werden.

Silberprojekt Juanicipio — Explora-
tions- und Produktionserweite-
rungspotenzial!

Juanicipio verfiigt Uber ein bisher ungeahntes
Explorationspotenzial. Sieht man sich einmal die
n&here Umgebung des Joint Venture Gebiets an,
so erkennt man schnell, dass Fresnillo 6stlich
davon gleich mehrere weitere Erzvenen identifi-
ziert hat. Diese verlaufen parallel zu den Val-
decanas— und Juanicipio-Mineralisationen und
durften sich bis in das Joint Venture Gebiet hin-
ein erstrecken.

Silberprojekt Juanicipio -
Bohrerfolge sorgen fiir h6here
Ressourcenbasis

Seit Verodffentlichung der letzten Ressourcen-
schatzung in 2017 konnte das Unternehmen
mehrmals vermelden, dass man bei Bohrungen
zur Erweiterung der Valdecanas Deep Zone
West auf signifikante Silber-/Gold-Mineralisie-
rungen gestoBen ist. Dabei konnte man unter
anderem:

11,6 Meter mit 783g/t Silber, 2,57g/t Gold,
6,52% Blei, 9,46% Zink, 0,32% Kupfer,
5,20 Meter mit 333g/t Silber, 16,87g/t Gold,
4,47% Blei, 3,77% Zink, 1,04% Kupfer, inklusive
1,44 Meter mit 8549/t Silber, 54,67g/t Gold,
3,21% Blei, 2,72% Zink, 2,28% Kupfer sowie
5,60 Meter mit 177g/t Silber, 7,36g/t Gold,
2,39% Blei, 6,31% Zink, 0,12% Kupfer, inklusive
3,15 Meter mit 283g/t Silber, 12,62g/t Gold,
3,62% Blei, 8,42% Zink, 0,17 % Kupfer nachwei-
sen.

MAG Silver konnte damit vor allem héhere Gold-
grade sowie einen Wechsel von Silber hin zu
hochgradigen Kupfer-, Blei- und Zink-Arealen
nachweisen.

Zudem konnte man eine parallel verlaufende Mi-
neralisierung namens Pre-Anticipada nachwei-
sen. Diese enthielt bis zu 3,2 Meter mit 4729/t
Silber, 0,31g/t Gold, 0,39% Blei, 0,43% Zink und
0,03% Kupfer.

2019 konnte man zudem die Entdeckung der
Venadas Vein bekanntgeben. Diese ist die erste
mineralisierte Ader im Fresnillo Distrikt, die in ei-
nem hohen Winkel (norddstlich) zu den histo-
risch abgebauten nordwestlich orientierten
Adern ausgerichtet ist. Bohrungen erbrachten
bis zu 1.485g/t Silber und bis zu 25,10g/t Gold.
2020 konnte man im Bereich der Deep Zone ei-
nen weiteren Volltreffer vermelden. So stie3 man
unter anderem innerhalb eines 5,7 Meter langen
Abschnitts auf sensationelle 3.884g/t Silber,
8,49/t Gold, 6,5% Blei und 9,7% Zink. Das
2020er Bohrprogramm lieferte weitere Uberra-
gende Resultate, wie etwa 1,0 Meter mit 7.920g/t
Silber und 4,3g/t Gold plus Blei, Zink und Kupfer,
3,95 Meter mit 3.584g/t Silber, und 5,7g/t Gold
plus Basismetalle sowie 8,60 Meter mit 1.356g/t
Silber und 3,3g/t Gold. Darlber hinaus stie3
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Explorationsbohrungen auf dem
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Grunastiick Deer Trail
(Quelle : MAG Silver)

man auch auf l&ngere Abschnitte wie unter an-
derem 37,85 Meter mit 3579/t Silber plus Beipro-
dukte.

Deer Trail Projekt

Das Deer Trail Projekt liegt in Utah und umfasst
111 patentierte und 682 unpatentierte Claims
(etwa 5.600 Hektar), die die historische Deer
Trail Mine und das angrenzende Alunite Ridge
Gebiet umfassen. MAG Silver rechnet damit,
dass die hochgradigen Silber-, Gold-, Blei-,
Zink- und Kupfer-CRD-Sulfide der Mine Deer
Trail durch eine kilometerlange kontinuierliche
Mineralisierung mit einem Porphyr-Kupfer-Moly-
bdan-Zentrum verbunden sind, das westlich in
der Nahe von Alunite Ridge liegt. Bei ersten
Bohrungen stieB man unter anderem auf 0,50
Meter mit 426g/t Silber, 6,5g/t Gold und 17,1%
Blei und Zink sowie auf 1,90 Meter mit 952g/t
Silber, 38,2g/t Gold und 9,2% Blei und Zink.

Larder Projekt

Das Projekt Larder beherbergt drei hochgradige
Goldlagerstatten entlang des Cadillac-Larder
Lake Break, 35 Kilometer Ostlich von Kirkland
Lake in Nordontario. Das Projekt befindet sich zu
100% im Besitz von MAG Silver und besteht aus
patentierten und unpatentierten Claims, Pacht-
vertrdgen und Bergbaulizenzen in den Gemein-
den McVittie und McGarry. Das 3.370 Hektar

STOP!
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groBe Projektgebiet liegt 7 Kilometer westlich der
Mine Kerr Addison. Alle Teile des Larder-Grund-
stiicks sind leicht zugéanglich und MAG Silver er-
wartet, dass das bestehende Explorationsteam,
das von Gatling Exploration tibernommen wurde,
auch in Zukunft tatig sein wird.

Zusammenfassung:
Ramp-Up wird schnell zu einem
hohen positiven Cashflow fiihren

MAG Silver besitzt mit Juanicipio eines der
hochgradigsten Silber-Vorkommen weltweit und
hat mittlerweile alle Projekt-Risiken eliminiert.
Hohe Grade, sehr gut finanziert, minimale politi-
sche und Entwicklungs-Risiken, eine sehr gute
Metallurgie sowie Zugang zu genligend Energie
und Wasser und der Anschluss an die bestehen-
de Infrastruktur nahe Fresnillo lassen kaum
Spielraum fiir Abwartspotenzial. Dahingegen ist
das Aufwartspotenzial mit der Mdglichkeit wei-
terer parallel verlaufender Vererzungstrends und
Erweiterungsmdglichkeiten in die Tiefe hin,
umso héher. Der kommerzielle Produktionsstart
inklusive Ramp-Up-Phase wird dem Unterneh-
men in den kommenden Monaten einen positi-
ven Cashflow bescheren. Ab dann wird buch-
stéblich Geld gedruckt, denn Juanicipio ist eine
der am kostenginstigsten produzierenden Sil-
berminen weltweit. Mit dem Deer Trail Projekt
und dem Larder Projekt hat MAG Silver eine
gute Entwicklungspipeline, inklusive Diversifizie-
rung auf drei Lander.

Exklusives Interview mit
George Paspalas, CEO von MAG Silver

Was haben Sie und lhr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Das Juanicipio-Joint-Venture (56 % Fresnillo
plc und der Betreiber, 44 % MAG) hat den Bau
der Juanicipio-Aufbereitungsanlage Ende 2021
abgeschlossen und die gesamte Anlage mit
Ausnahme der MahlmUhlen mit Wasser in Be-
trieb genommen. Fir den Betrieb der Mahlwer-
ke wird zusétzliche Energie benétigt, und das
Joint Venture wartet auf den Anschluss an das
nationale mexikanische Stromnetz durch die
zusténdigen Energiebehodrden.

Im Laufe des Jahres 2022 und bis zum An-
schluss an das Stromnetz wurde eine betracht-
liche Tonnage aus dem Untertagebau in den
beiden benachbarten Verarbeitungsanlagen
von Fresnillo verarbeitet. Dies war ein groBer
Glucksfall fur MAG und das Joint Venture, da
die Verarbeitung der Juanicipio-Mineralisierung
verstanden wurde, was das Risiko der Inbe-
triebnahme der Anlage verringern wird, ein be-
trachtlicher Cashflow im Laufe des Jahres pro-
duziert wurde und, was am wichtigsten ist, der
hochgradige Charakter der Valdecanas-Ader
bestatigt wurde.

Die Explorationsbohrungen auf dem Grund-
stlick Juanicipio werden fortgesetzt und um-
fassen laufende Step-Out- und In-Fill-Bohrun-
gen im Bereich des Adersystems Valdecanas
sowie ein neues Explorationsziel auf der griinen
Wiese: Cesantoni.

Die Bohrungen auf dem Grundstlick Deer Tralil
in Utah wurden im Anschluss an die sehr erfolg-
reiche Phase-I-Bohrkampagne von 2021 fort-
gesetzt - die Ergebnisse der Bohrungen von
2022 werden voraussichtlich Anfang 2023 ver-
offentlicht.

MAG hat im zweiten Quartal 2022 erfolgreich
eine opportunistische Akquisition von Gatling
Exploration durchgefiihrt. Das Interesse gilt
hier dem Grundstick Larder, wo MAG der An-
sicht ist, dass die tieferen Ebenen einer Reihe
von Explorationszielen auf dem Grundstlick
noch nicht erprobt wurden. Larder liegt auf dem
historisch ertragreichen Cadillac-Larder-Bruch
im Osten Kanadas, der zu den produktivsten
Goldsystemen der Welt z&hlt.

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-
talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Anschluss der Aufbereitungsanlage Juanicipio
an das nationale Stromnetz in Mexiko und Be-
ginn des Produktionshochlaufs.

Erfolgreiche Explorationsbohrungen auf dem
Grundstlck Juanicipio sowie bei Deer Trail und ;
Larder. George Paspalas, CEO

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Silbermarkt ein?

Der Silbermarkt ist bereit fir eine langfristige
Hausse. Da die Silberproduktion in den letzten
Jahren aufgrund von MinenschlieBungen zurtick-
gegangen ist, ist die Nachfrage gestiegen. Dies
ist ein klassisches Angebot-Nachfrage-Szenario,
das zu héheren Preisen flhren wird. In Verbin-
dung mit den Auswirkungen hdherer Zinssétze
und der Inflation auf die Weltwirtschaft steht dem
Silbermarkt eine sehr gute Entwicklung bevor.

MAG Silver Corp.
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ISIN: CA55903Q1046
WKN: 460241

FRA: MQ8

TSX: MAG

NYSE MKT: MAG
Vollsténdig verwésserte Aktien: 100,8 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1 604-630-1399
info@magsilver.com
www.magsilver.com
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Reyna Silver
Mehrere heif3e Eisen im Feuer in Mexiko und Nevada

Jorge Ramiro Monroy, CEO
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Reyna Silver ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft mit mehreren, potenziell
hochkaratigen Silber-Projekten im mexikani-
schen Bundesstaat Chihuahua und einem weite-
ren Projekt in Nevada. Das Unternehmen konnte
bereits mehrere spektakuldre Silberfunde ver-
melden und diese mittels Bohrungen in 2021
auch bestatigen. Kopf des Explorationsteams ist
Dr. Peter Megaw, der in der Vergangenheit einige
spektakuldre Funde verzeichnete, unter ande-
rem auch MAG Silvers riesige Juanicipio Lager-
stétte. Der GroBteil der Aktien liegt in den Han-
den des Managements beziehungsweise von
institutionellen Investoren. GroBter Einzelaktio-
nar ist MAG Silver. Sprott ist ebenfalls an Bord.
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Flaggschiffprojekt Guigui -

Lage und Infrastruktur

Reyna Silvers Flaggschiffprojekt nennt sich Gui-
gui, umfasst etwa 4.750 Hektar und liegt inmit-
ten das Santa Eulalia Distrikts, etwa 15 Kilome-
ter von Chihuahua City entfernt. Dort befindet
sich auch ein internationaler Flughafen. Reyna
Silvers Projektgelande ist sehr gut mittels ge-
teerter StraBen zu erreichen.

Flaggschiffprojekt Guigui -
historische Férderung + Minen des
Santa Eulalia Distrikts

Reyna Silvers Konzessionsgebiete liegen im
slUdlichen Bereich des Santa Eulalia Distrikts,
der bis dato nur sporadisch auf hochgradige Sil-
bervorkommen untersucht wurde. Der westliche
und ostliche Teil des Santa Eulalia Camps be-
herbergt mehrere Minen, die mittels Toll Milling
ausgebeutet werden. In der gesamten Ge-
schichte des Distrikts wurden bereits etwa 510
Millionen Unzen Silber, 4,2 Millionen Tonnen Blei
und 3,6 Millionen Tonnen Zink geférdert. Die
durchschnittlichen Grade lagen dabei bei Uber-
aus hohen 310g/t Silber, 8,2% Blei und 7,1%
Zink. Santa Eulalia ist damit eine der gréBten
Karbonat-Ersatzlagerstatten (CRD) der Welt,
wobei die Halfte des CRD-Spektrums ,fehlt”.

Flaggschiffprojekt Guigui -
bisherige Explorationserfolge

Reyna Silvers Managementteam geht davon
aus, dass diese fehlende Halfte genau in Reyna
Silvers Konzessionsgebiet liegt. Und nicht nur
Reyna Silvers Management glaubt dies, sondern
auch Dr. Peter Megaw, seines Zeichens inoffizi-
eller ,Silberpapst“ Mexikos und nicht nur einer
der groBten Silberlagerstatten-Kenner Mexikos,
sondern auch Entdecker des riesigen Juanici-
pio-Vorkommens von MAG Silver. Megaw war
es auch, der bereits in den 1980er Jahren Dis-
sertationsstudien Uber die Geologie und Geo-
chemie des Santa Eulalia Bergbaugebietes
durchfiihrte und letztendlich Guigui auch in MAG
Silver einbrachte. Das Unternehmen konnte da-
bei unter anderem 8,3 Meter mit durchschnittlich
523g/t Silberdquivalent nachweisen, als man die
Auslaufer der operativen San Antonio Mine ver-
folgte.

Flaggschiffprojekt Guigui -
Eigene Explorationstatigkeiten

Peter Megaw fuhrt auch bei Reyna Silver das
Explorationsteam an. Im Oktober 2021 konnte

man den ersten Volltreffer auf Guigui vermelden.
So stieB man in zwei Bohrungen auf eine bisher
unbekannte rhyolitische Intrusion mit einer
Méchtigkeit von Uber 200 Metern, die entlang
ihrer Basis eine ausgedehnte hochgradige Sul-
fidmineralisierung aufweist. Eines der Bohrl6-
cher durchteufte 54,90 Meter einer durchdrin-
genden mehrstufigen Epidot-Skarn-Alteration,
die von mindestens 4 tiberlagernden Sulfidmine-
ralisierungsstufen durchzogen ist. Dort stief3
man unter anderem auch auf 184 g/t Silber auf
2,3 Metern, inklusive eines 0,59 Meter langen
Abschnitts mit 523 g/t Silber. Darunter befindet
sich eine Zone mit hdherem Zinkgehalt (bis
18,35 % Zink). Im Anschluss an eine Zone mit
schwach sulfidiertem Skarn liegt eine schmale
kupferhaltige Stufe (bis 1,58 % Kupfer) mit maBi-
gem Zink. Die untersten 15 Meter des minerali-
sierten Skarns sind am starksten mineralisiert
und weisen einen durchgéngig hohen Zinkgehalt
(bis 15,2 % Zink) auf.

Silberprojekt Batopilas -
Lage und Infrastruktur

Reyna Silvers zweites, aussichtsreiches Silber-
projekt nennt sich Batopilas, umfasst 1.117 Hek-
tar und damit einen signifikanten Bereich des
historischen Batopilas Minen-Distrikts und liegt
ebenfalls im mexikanischen Bundesstaat Chihu-
ahua, etwa 300 Kilometer stidwestlich von Chi-
huahua City. Weitere 15 Kilometer stidwestlich
liegt Goldcorps ehemalige El Sauzal Mine. Ein
StraBenzugang ist via der nahegelegenen Stadt
Batopilas mdéglich. Zudem ist ausreichend Was-
ser in oberflachennahen Reservoirs vorhanden.

Silberprojekt Batopilas -
historische Férderung

Der Batopilas Minen-Distrikt gilt als eines der
ganz wenigen Bergbaureviere, in denen das
Hauptmineral natives Silber ist. Der Reinheits-
grad dieses Vorkommens kann bis zu 75% Sil-
ber betragen. Batopilas wurde um 1630 ent-
deckt. Die historische Produktion von 1632-
1912 belief sich auf etwa 300 Millionen Unzen

Silber mit durchschnittlichen Graden von Uber
1.500g/t. Die hochgradige Produktion erfolgte
dabei aus mehr als 30 bekannten Adern. Die Mi-
neralisierung erfolgt in Form von Hulsen aus
kristallinem nativem Silber, die unregelmaBig
entlang anhaltender Strukturen Uber eine verti-
kale Entfernung von Uber 700 Metern verteilt
sind.

Silberprojekt Batopilas -
bisherige Explorationserfolge

Erste moderne Bohrungen, die von MAG Silver
durchgefiihrt wurden, beinhalteten unter ande-
rem 1,7 Meter mit durchschnittlich 2.357g/t Sil-
ber, einschlieBlich 20cm mit 19.000g/t Silber so-
wie 1 Meter mit durchschnittlich 3.000g/t Silber.
Ein erstes, eigenes Bohrprogramm startete im
Juni 2021 und flUhrte alsbald zu ersten Bohrer-
folgen. Dabei konnten relativ oberflaichennahe,
kurze Abschnitte mit bis zu 28,70g/t Gold und
10.565g/t Silber nachgewiesen werden. Bei zu-
séatzlichen Probenentnahmen enthielten mehr
als 10% der 1.500 Proben Gehalte zwischen 1,1
und 32,69/t Silber. 6% enthielten Grade zwi-
schen 199 und 14.170g/t Silber. 25% enthielten
sowohl Gold als auch Silber.

REYNASILVER

Bohrkerne aus den friiheren

Bohrprogrammen bei Guigui.
(Quelle: Reyna Silver)
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Batopilas: Silberner

Fischgratenkristall mit schwarzem

Argentit (Akanthit), etwa 3 cm lang
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(Quelle: Reyna Silver)

Silberprojekt Batopilas -
Eigene Explorationstatigkeiten

Reyna Silver fihrte von Oktober bis Dezember
2020 ein umfangreiches Probenentnahmepro-
gramm durch. Dabei erhielt man insgesamt 258
Proben, die Silbergrade von 305 bis 42.302g/t
Silber und 1,03 bis 21,4g/t Gold enthielten. Die-
se stammen aus dem nordwestlichen Bereich
des Projektgebiets. Dort konnte man zudem
zwei bislang unbekannte Adern entdecken, wo-
von eine auch hohere Goldgehalte enthielt.
Hochauflésende Satelliten-Hyperspektralbilder,
die im Anschluss an das Beprobungsprogramm
empfangen wurden, zeigen, dass eine ausge-
préagte Alterationsmineralogie mit neuen und seit
langem bekannten Strukturen Ubereinstimmt;
weitere Anomalien wurden Uberprift und be-
probt.

Silberprojekt La Reyna

Das Silberprojekt La Reyna umfasst etwa 300
Hektar sowie die ehemalige La Reyna Mine und
liegt im Ostlichen Teil des Cusihuiriachic Sil-
ber-Distrikts, aus dem in der Historie bereits
rund 80 Millionen Unzen Silber plus Beiprodukte
geférdert wurden. Das Projektgeldnde befindet
sich 10 Kilometer stid6stlich des Dorfes Cusihui-
riachic und 32 Kilometer stdostlich von Cu-

auhtémoc. Bis zum Flaggschiffprojekt Guigui
sind es etwa 140 Kilometer per StraBe, was flr
zuklinftige Aktivitdten einen gewissen Synergie-
effekt bieten kdnnte. La Reyna ist vollstandig
umschlossen von Sierra Metals Projekt Cusi. Die
gleichnamige Cusi Mine, aus der 2019 etwa 1,03
Millionen Unzen Silberaquivalent mit durch-
schnittlichen Graden von 129g/t Silber gefordert
wurden, befindet sich 10 Kilometer nordwestlich
von La Reyna. Durch La Reyna verlauft ein Mine-
ralisierungstrend, der bei friiheren Oberflache-
nexplorationen von Dia Bras Mexicana - jetzt
Sierra Metals - identifiziert wurde. 62 Proben
enthielten einen Gehalt von Uber 200g/t Silber.
Mehrere Proben analysierten Uber 1.000g/t Sil-
ber mit einem Maximum von 5.140g/t Silber,
1,67g/t Gold, 0,63% Kupfer, 7,64% Blei und
1,33% Zink. Die Bohrungen reichten weniger als
100 Meter in die Tiefe. Reyna Silvers Explorati-
onsteam geht davon aus, dass sich dieser Trend
in die Tiefe hin fortsetzen kdnnte.

Silberprojekt Medicine Springs

Das Silber-Blei-Zinkprojekt Medicine Springs
umfasst 4.831 Hektar und liegt in Elko, im Nord-
osten von Nevada, direkt im Ruby Mountains
Valley am beriihmten Carlin Trend. Das Projekt-
gelande befindet sich auf einer groBen regiona-
len Struktur, die signifikante CRDs beherbergt.

Halden- und Gesteinssplitterproben liegen teil-
weise weit Uber dem Schwellenwert von 400g/t
Silber. Von friiheren Eigentiimern vorgenomme-
ne Beprobungen deuten auf signifikante Vor-
kommen hin. Von 66 Proben enthielten 17 Pro-
ben mehr als 100g/t Silber, mit einem Maximal-
wert von 559g/t. Weiterhin wurden 125
Reverse-Circulation-Bohrungen mit einer durch-
schnittlichen Tiefe von lediglich 43 Metern
durchgefiihrt. Dabei stieB man unter anderem
auf 33 Meter mit 90g/t Silber, 7,6 Meter mit
138g/t Silber sowie 6 Meter mit 225g/t Silber.
Weitere, anomale Boden- und Gesteins-Sil-
ber-Gehalte unterstreichen das Silber-Potenzial
dieses Gebietes. Reyna Silver flhrte 2021 ein
eigenes Bodenprobenprogramm durch und
stie3 dabei in einem 6x6 Kilometer umfassenden
Gebiet auf sehr gute Ergebnisse flr Silber (37
Proben ergaben Uber 66g/t, zwei davon Uber
1.000g/t Silber), Blei und Zink, mit Kupfer ent-
lang eines markanten NE-SW-streichenden
strukturellen Netzwerks. Das Unternehmen be-
gann im Mai 2022 mit einer ausgedehnten Ex-
plorationskampagne, die auch bis zu 7.000 Me-
ter an Bohrungen beinhaltet, welche im Septem-
ber 2022 aufgenommen wurden.

Starke Aktionarsstruktur

Reyna Silver verfiigt Uber eine Uberaus starke
Aktionarsstruktur. MAG Silver ist gréBter Einzel-
aktiondr mit etwa 8% aller ausstehenden Aktien
und stellt zudem eine exzellente Explorations-
expertise zur Verfligung. 17% hélt das Mana-
gement, weitere 40% institutionelle Investoren,
darunter Sprott Asset Management sowie meh-
rere Fonds. Nur etwa 35% befinden sich damit
als Free Float in den Handen von Kleinanlegern.

Zusammenfassung:
Uberzeichnete Finanzierung ermég-
licht rasche Exploration

Reyna Silver hat gleich mehrere hochkaratige
Projekte im Portfolio, von denen in den kom-
menden Monaten signifikante Resultate zu er-
warten sind. Auf Guigui wurde man bereits flin-

dig und sollte in Kirze weitere Volltreffer landen
kénnen. Auf Batopilas ist die Bohrkampagne in
vollem Gange. Auf La Reyna laufen umfassende
Oberflachen- und Spaneproben und detaillierte
Kartierungen. Fir Medicine Springs arbeitet
man an einer Neudefinition der Ausdehnung der
Mineralisierung sowie an einer Evaluierung der
bestehenden Bohrziele. Eine Bohrkampagne ist
hier fur das laufende Jahr 2022 geplant. Sollte
nur auf einem von 4 potenziell hochkaratigen
Silberprojekten ein Volltreffer gelingen, dann
durfte das zu einer Neubewertung der Reyna
Silver Aktie flhren. Dafiir sorgen soll der Silber-
papst Dr. Peter Megaw, der praktisch Top-La-
gerstatten am laufenden Band entdeckt. Mittels
einer Uberzeichneten Finanzierung in H6he von
5 Millionen CA$, die im Juni 2022 abgeschlos-
sen wurde, hat Reyna Silver gentigend Kapital,
um alle geplanten Explorationstétigkeiten
durchzufuhren.

Reyna Silver Corp.
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ISIN: CA76170Q1063

WKN: A2P6EN
FRA: 4zC
TSX-V: RSLV

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 118,3 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-416-977-3188-112
info@reynasilver.com
www.reynasilver.com

REYNASILVER

39



Sierra Madre Gold & Silver

(Quelle: Sierra Madre Gold & Silver)

Sierra Madre Gold & Silver ist eine kanadische
Bergbau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf
Silber- und Gold-Vorkommen in Mexiko fokus-
siert. Dort konnte man sich bereits zwei sehr
aussichtsreiche Projekte mit einer hohen, histo-
rischen Ressource sichern. Erste Bohrresultate
deuten auf hochkarétige Lagerstéatten hin. Zu-
dem sicherte man sich von First Majestic Silver
die La Guitarra Silbermine inklusive startbereiter
Férderanlage.

La Guitarra Silber-Gold-Mine

Diese Mine samt voll genehmigter und startbe-
reiter Verarbeitungsanlage sicherte man sich im
Mai 2022 durch die Ausgabe von etwa 69 Millio-
nen eigenen Aktien, womit First Majestic Silver
groBter Einzelaktionar wurde. La Guitarra befin-
det sich im stddstlichen Teil des mexikanischen
Silberglrtels; bis August 2018 war dort eine Un-
tertagemine in Betrieb. Die friihere Produktion
lag zwischen 2015 und 2018 in der GroBenord-
nung von 1 Million bis 1,5 Millionen Unzen Sil-
beréquivalent pro Jahr. Die derzeitige Infrastruk-
tur umfasst zwei unterirdische Zentren (La
Guitarra und Coloso), die Flotationsmiihle mit
einer Kapazitat von 500 Tonnen pro Tag, eine ge-
nehmigte Absetzanlage, mehrere Arbeitsgeb&u-
de, Ausristung und damit verbundene Infra-
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struktur. La Guitarra beherbergt historische ge-
messene und angezeigte Mineralressourcen von
ungefahr 7,45 Millionen Unzen Silberaquivalent
und historische abgeleitete Mineralressourcen
von ungeféhr 10,02 Millionen Unzen Silberaqui-
valent. Mehrere Managementmitglieder betrie-
ben die Mine in den Jahren 2006 bis 2009 und
gehen davon aus, dass die Mine eine der gréB-
ten unterirdischen Vorkommen an Silber in ganz
Mexiko beherbergen kénnte. So beherbergt das
Projektgelande unter anderem 15 Kilometer be-
kannte Strukturen, die noch nicht erprobt wur-
den.

Tepic Projekt -
Lage und Infrastruktur

Sierra Madre Gold & Silvers weiteres Flagg-
schiffprojekt nennt sich Tepic und liegt 22 Kilo-
meter sldlich der gleichnamigen Stadt Tepic,
die ihrerseits die Hauptstadt des mexikanischen
Bundesstaats Nayarit ist. Tepic z&hlt weit tUber
300.000 Einwohner und verflgt Gber einen eige-
nen Flughafen, der nur 15 Kilometer vom Tepic
Projekt entfernt liegt. Die ndhere Umgebung, die
als sehr minenfreundlich gilt, verfligt Uber spezi-
alisierte Arbeitskrafte, die mit schwerem Gerat
und dem Bergbau in der Umgebung vertraut
sind. Durch die N&he zur Stadt Tepic verflgt
Sierra Madres Projekt Uiber einen nahen Zugang
zum nationalen Stromnetz. Zudem sind industri-
elle Zulieferer, Maschinen und Fabriken in Tepic
leicht verfligbar. Das Tepic Projekt umfasst rund
2.612,5 Hektar.

Tepic Projekt -
Geologie, Ressource und historische
Explorationsarbeiten

Tepic beherbergt eine oberflachennahe, epither-
male Gold- und Silberlagerstatte mit niedriger
Sulfidierung, die innerhalb der geologischen
Provinz Sierra Madre liegt. Das Hauptaugen-
merk liegt auf den Silbervorkommen, mit Gold
als Nebenprodukt. Fir das Projekt existiert be-
reits ein historischer technischer Bericht aus
dem Jahr 2013, der gemaB dem kanadischen

Bergbau-Standard NI 43-101 erstellt wurde, mit
einer angezeigten Ressource von 7,1 Millionen
Unzen bei durchschnittlich 201g/t Silberédquiva-
lent und einer abgeleiteten Ressource von 3,1
Millionen Unzen mit durchschnittlich 181g/t Sil-
beréquivalent. Etwa zwei Drittel dieser Ressour-
cen sind dabei Silber, ein Drittel Gold.

Weiteres Ressourcenpotenzial ergibt sich aus
einer Neuinterpretation von Bohrergebnissen,
die stark vermuten lassen, dass die beiden Dos
Hornos Strukturen entgegen friherer Meinung
nicht abgeschnitten, sondern entlang des Strei-
chens offen sind. Weiterhin geht das erfahrene
Sierra Madre Managementteam davon aus,
dass sich die Streichldnge viel weiter fortsetzt
und der bekannte Erzkérper zudem noch weite-
res Potenzial in der Tiefe besitzt.

Das Projekt verfligt zudem Uber gute vorldufige
metallurgische Testergebnisse fir die Gewin-
nung von Gold und Silber. Flotationsversuche
und Cyanidlaugung von Tailings konnten Wie-
dergewinnungsraten von bis zu 94% bei Gold
und 90% bei Silber ermitteln.

Tepic Projekt -
Eigene Bohrarbeiten und kommende
Katalysatoren

Bereits vor dem jiingsten Bérsenlisting im April
2021 wurden von Sierra Madre auf dem Projekt-
geldnde mehr als 10 Kilometer hydrothermale,
mineralisierte Strukturen identifiziert, wobei sich
gleich mehrere identifizierte Mineralisierungszo-
nen Uber einen Kilometer mit Machtigkeiten von
bis zu 200 Metern erstrecken. Erkundungspro-
ben ergaben Silber-Werte von <0,5 bis 648
Gramm pro Tonne und Goldwerte von <0,005
bis 7,43 g/t. Nach dem Bérsengang begann das
Unternehmen im Mai ein umfangreiches Bohr-
programm. Dabei bohrte man zun&chst 21 L&-
cher, fir die bereits eine Genehmigung vorlag.
Im September 2021 konnte das Unternehmen
erstmals Bohrresultate vorlegen und die hatten
es bereits in sich. So stieB man unter anderem
auf 15,2 Meter mit 2.23g/t Gold und, 263g/t Sil-
ber sowie auf 22,9 Meter mit 1,47g/t Gold und
1199/t Silber. Weiters konnte man im Oktober
2021 unter anderem 9,2 Meter mit 54,29/t Silber

und 6,52g/t Gold ausmachen. Damit konnte die
Gesellschaft nachweisen, dass die bereits be-
kannten Mineralisierungen sogar noch gréBer
sind als bisher angenommen. Zudem konnte
man gleich 6 weitere, potenziell hochkaratige
Areale ausmachen. Nach Abschluss der zweiten
Phase der Bohrkampagne will Sierra Madre
rasch eine erste Ressourcenschéatzung fur Tepic
vorlegen. Danach soll zigig eine erste Wirt-
schaftlichkeitsstudie erstellt werden. Zudem will
das Unternehmen rasch zusétzliche Projekte ak-
quirieren, die zu einer signifikanten Erhoéhung
der Ressourcenbasis flihren sollen.

La Tigra Projekt

La Tigra liegt 148 Kilometer nérdlich von Tepic
im mexikanischen Bundesstaat Nayarit. Das
Projekt besteht aus sieben Bergbaukonzessio-
nen mit einer Gesamtflache von 357 Hektar, die
einen GroBteil der historischen Minen im Distrito
Minero Del Tigre umfassen. La Tigra verfugt Gber
eine ausgezeichnete Infrastruktur und ist Uber
eine StraBBe erreichbar, die nach 10 Kilometer auf
den Highway fiihrt.Sierra Madre begann sofort
nach der Akquisition mit einem ausgedehnten
Explorationsprogramm, welches auch schnell zu
ersten Erfolgen fiihrte. So konnte man bereits im
Oktober 2021 erste Bodenprobenergebnisse
vermelden. Es wurden 319 Erkundungsproben
genommen, mit Werten zwischen <0,005 und
18,2 Gramm pro Tonne Gold. Der durchschnittli-
che Goldgehalt aller bis dato erhaltenen Proben
betrug 0,48 g/t Gold, wobei 32 Proben mehr als
1,0 g/t Gold und 10 Proben mehr als 3,0 g/t Gold
aufwiesen. Die Silberwerte reichten von <0,5 bis
65,2 g/t Silber und betrugen durchschnittlich
3,99 g/t Silber mit 30 Proben mit mehr als 10 g/t
Silber und 4 Proben mit mehr als 30 g/t Silber.
Insgesamt konnten zwei strukturelle Systeme
ausgemacht werden.

Bei weiterflihrenden Grabenschiirfungen konnte
das Unternehmen unter anderem 12,8 Meter mit
1,579/t Goldaquivalent, einschlieBlich 5,3 Meter
mit 3,699/t Goldaquivalent nachweisen. Zusatz-
lich dazu stieB man auf 12,0 Meter mit 2,91g/t
Goldaquivalent, einschlieBlich 4,5 Meter mit
7,05g/t Goldaquivalent.
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Diese Arbeiten dienten der Priorisierung von
Bohrzielen, woflir die Genehmigung zur Erstel-
lung von 30 Bohr-Pads bereits vorliegt. Die Boh-
rungen dazu begannen Anfang Méarz 2022 und
fihrten sehr schnell zu ersten positiven Resulta-
ten wie etwa 22,9 Metern mit 1,85g/t Gold und
24,2 Metern mit 1,63g/t Gold, inklusive 4,7 Me-
tern mit 5,649/t Gold. Weiterhin stieB man auf 32
Meter mit 1,059/t Goldaquivalent inklusive 4 Me-
ter mit 3,049/t Goldaquivalent.

Top-Management mit langjahriger
Erfahrung

Die Tatsache, dass Sierra Madre Gold & Silver
bereits von Anfang an viele institutionelle Anle-
ger anzieht, dirfte auch mit dem hochkaréatig
besetzten Management in Verbindung stehen.
Executive Chairman Gregory Liller hat mehr als
40 Jahre Erfahrung in der Exploration und Mine-
nerschlieBung. Er war als leitender Angestellter
oder Direktor von bérsennotierten Unternehmen
tatig, einschlieBlich Prime Mining, Genco Re-
sources, Gammon Gold und Oracle Mining. Im
Laufe seiner Karriere spielte er eine Schliisselrol-
le bei der Entdeckung und ErschlieBung von
mehr als 11 Millionen Unzen Gold und 600 Milli-
onen Unzen Silber sowie bei der Sicherung von
Uber 300 Millionen Dollar an Eigenkapitalfinan-
zierungen und 100 Millionen Dollar an Fremd-
finanzierungen.
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CEO Alex Langer ist ein erfolgreicher Spezialist
fur 6ffentliche Méarkte mit Gber 15 Jahren Erfah-
rung. Er begann seine Karriere als Investment
Advisor bei Canaccord Genuity, wo er an der Fi-
nanzierung von Uber 100 privaten und bdrsen-
notierten Unternehmen beteiligt war, darunter
den IPOs von Endeavour Silver, Fortuna Silver
und Great Panther. Zuletzt war er Mitbegriinder
und Vizepréasident von Prime Mining und Millen-
nial Lithium, wo er die Kapitalmarkte flr beide
Unternehmen betreute.

Zusammenfassung:
Minen-Akquisition wird zum Game-
Changer

Sierra Madre Gold & Silver war bis vor wenigen
Wochen eine reine Early-Stage-Story, die aller-
dings gleich mehrere Voraussetzungen fir einen
echten Hochkarater mitbrachte. So verfliigt das
Flaggschiffprojekt Tepic bereits Uber eine sehr
oberflaichennahe Ressource mit durchschnittli-
chen Graden von etwa 200g/t Silberdquivalent,
was fiir ein Ubertage-Projekt (iberaus hochgra-
dig ist. Weiterhin verfugt das Projekt Uber ein
hervorragendes Potenzial zur Steigerung der
RessourcengréBe und des Gehalts aufgrund der
schlechten Bohrkernausbeute der friheren Ei-
gentimer. Das zweite, potenziell hochkarétige
Projekt La Tigra konnte ebenso bereits fur einen
erhéhten Newsflow sorgen. Und das in einer
atemberaubenden Geschwindigkeit! Mit der Ak-
quisition der La Guitarra Mine samt Verarbei-
tungsanlage, die sofort betrieben werden kann,
landete das Unternehmen einen zusétzlichen
Coup, der rasch fir einen positiven Cashflow
sorgen kann. Noch dazu, dass man gleich meh-
rere Leute im Management hat, die La Guitarra
bereits kennen und von einem hohen Explora-
tionspotenzial ausgehen. Last but not least ver-
flgt Sierra Madre Gold & Silver Uber ein erfahre-
nes und erfolgreiches Managementteam, das in
der Vergangenheit schon mehrfach bewiesen
hat, dass es Early-Stage-Projekte bis zur Pro-
duktion fuhren kann. Zuletzt konnte man mittels
einer Finanzierung mehr als 6 Millionen CA$ er-
I6sen, was weitere Schritte liber Monate durch-
finanziert.

Exklusives Interview mit Alex Langer,
CEO von Sierra Madre Gold & Silver

Was haben Sie und lhr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

» Mai 2022: Bekanntgabe von Planen zum Er-
werb der genehmigten Silber-Gold-Mine und
-Muhle La Guitarra in Mexiko von First Ma-
jestic;

e September 2022: Abschluss der ersten
Tranche (6,18 Mio. $) einer Privatplatzie-
rung in Hohe von 10 Mio. C$, die in Ver-
bindung mit der geplanten La Guitar-
ra-Transaktion angeboten wurde;

» April 2022: Beginn der Jungfernbohrung bei
La Tigra: Die bisherigen Ergebnisse stieBen
auf eine oberflachliche Mineralisierung inner-
halb eines 3,5 km langen Korridors aus ge-
stapelten Ader- und Brekzienstrukturen.

» Februar 2022: Beginn der Phase Il mit einem
16-Loch-Kernbohrprogramm  auf  dem
+2.600 ha groBen Projekt Tepic. Bei den
Bohrungen wurden Gebiete getestet, die an
die historischen Ressourcenschétzungen
angrenzen und auBerhalb dieser liegen. Alle
bisher bei Tepic gebohrten Lécher ergaben
Abschnitte mit mehr als 75 g/t Silber.

e April 2022: Abschlusszahlung fir den Er-
werb von 100 % des Tepic-Projekts in
Nayarit, Mexiko.

» Dezember 2021: Beginn des Handels an der
OTCQB

Welches sind die wichtigsten Unternehmenska-

talysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

» Abschluss der Akquisition der Mine La
Guitarra - vorbehaltlich der Genehmigung
durch die Behdrden und die Aktionére - und
Beginn unserer dreigleisigen Wiederanlauf-
strategie: Exploration auf Distriktniveau, Fer-
tigstellung eines Ressourcenberichts gemaB
NI 43-101 und Vorantreiben der Wiederauf-
bereitung der Abfalle vor Ort

» Abschluss des ausstehenden Teils der Pri-
vatplatzierung von Zeichnungsscheinen in
Hoéhe von 10 Mio. C$; die Erldse sind in ers-
ter Linie fur die Entwicklung von La Guitarra
bestimmt

» Metallurgische Arbeiten und Ressourcenbe-
rechnung in Tepic

» Konsolidierung des Bezirks La Tigra

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Silbermarkt ein?

Positiv: Laut der Silver Institute’s 2022 World
Silver Survey macht die Barren- und Miinz-
nachfrage etwa 25% des fir 2022 prognosti-
zierten Silberverbrauchs aus und ist in den letz-
ten 5 Jahren stetig gewachsen. Zwischen 2019
und 2021 stieg die Nettonachfrage nach physi-
schen Silberinvestitionen um fast 100 Mio. Un-
zen, von 186,8 Mio. Unzen im Jahr 2019 auf
278,7 Mio. Unzen im Jahr 2021. Das Institut
prognostiziert zwar fur 2022 eine relativ flache
Nettoinvestition in physisches Silber, betont
aber auch das Interesse der Privatanleger an
Silber. Wir gehen davon aus, dass der Aspekt
des Vermdgenserhalts von Silber den Preisan-
stieg langfristig unterstitzen wird.

Sierra Madre Gold & Silver Inc.

Wiederaufnahme
des Listings in Kirze

ISIN: CA8263XP1041
WKN: A3CM97

FRA: 409

TSX-V: SM

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 65,9 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-604-765-1604
investor@sierramadregoldandsilver.com
www.sierramadregoldandsilver.com
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Vizsla Silver
Stetige, hochgradige Neuentdeckungen fuhren zu
erster Riesenressource
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Vizsla Silver ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die sich auf hochgradige
Silber-Gold-Vorkommen in Mexiko spezialisiert
hat. Dabei konnte das Unternehmen binnen kuir-
zester Zeit auf seinem Silber-Gold-Projekt Panu-
co eine Ressource von mehr als 100 Millionen
Unzen Silberdquivalent nachweisen. Das hochka-
ratig besetzte Management, das jlingst erst durch
Martin Dupuis als Chief Operating Officer erwei-
tert wurde, erzielte in der Vergangenheit schon
mehrfach Explorationserfolge und konnte im Lau-
fe des Jahres 2022 schon eine Vielzahl an hoch-
karatigen Resultaten verdffentlichen.

Flaggschiffprojekt Panuco:
Lage, Umfang und Geologie

Das seit 2019 konsolidierte Silber-Gold-Projekt
Panuco liegt im Siiden von Sinaloa, Mexiko, in
der Nahe der Stadt Mazatlan und erstreckt sich
Uber etwa 14 Kilometer auf demselben geologi-
schen Trend wie die rund 80 Kilometer entfernte
San Dimas Mine von First Majestic Silver. Das
6.800 Hektar groBe, in der Vergangenheit produ-
zierende Gebiet profitiert dabei von iber 75 Kilo-
metern Aderausdehnung, einer Mihle mit einer
Kapazitdt von 500 Tonnen pro Tag, 35 Kilome-
tern unterirdischer Stollen- und Schachtanlagen,
Absetzanlagen, direktem Zugang zu einer
HauptverkehrsstraBe sowie Strom und Explora-
tionsgenehmigungen. Das Gebiet enthélt
epithermale Silber- und Goldlagerstatten mit
mittlerer bis geringer Sulfidierung, die mit silika-
tischem Vulkanismus und einer Krustenerweite-
rung im Oligoz&n und Miozan in Zusammenhang
stehen. Das Muttergestein besteht hauptsach-
lich aus kontinentalem Vulkangestein, das mit
der Tarahumara-Formation korreliert. Das Grund-
stlick enthalt zahlreiche Quarz-Karbonat-Adern,
die sowohl steil abfallende als auch subhorizon-
tale Erzgénge bilden. Die Mineralisierung be-
steht aus Silbersulfiden, einschlieBlich Argentit
und Akanthit, Elektrum und Silber in Verbindung
mit Pyrit, geringem Bleiglanz, Sphalerit und sel-
tenem Chalkopyrit. Die Alteration ist nicht gut
erforscht, obwohl sich groBe Zonen mit starker
Pyritalteration Uber einen Kilometer von den
Hauptadern entfernt erstrecken.

Von der GroBe und Geologie her ist Panuco ver-
gleichbar mit der Mine San Dimas von First Ma-
jestic, die jedoch nur rund 20 Adern beherbergt,
von denen mehrere hohe Silber- und Goldgehal-
te aufweisen. Dadurch, dass Panuco zwar Dist-
riktgroBe besitzt, in der Vergangenheit aber stark
aufgesplittert war, fand vor der Konsolidierung
durch Vizsla Silver kaum moderne Exploration,
geschweige denn Bohrarbeiten statt. Die erste
Silberproduktion in diesem Gebiet fand in den
1500er Jahren statt, und seither wurde mit Un-
terbrechungen produziert, wobei die Produktion
in den letzten Jahrzehnten konstant war.

Flaggschiffprojekt Panuco:
Friihe Explorationsarbeiten und
erste Erfolge

Vizsla Silver startete 2019 mit einem ersten Ex-
plorationsprogramm, das zundchst aus einer
Zielidentifizierung, einer detaillierten Kartierung
und ersten Bohrungen bestand. Das Bohrpro-
gramm begann im Dezember 2019 und schloss
Ende 2020 mit 29.500 Metern Kernbohrungen
ab. 2021 steigerte Vizsla Silver den Umfang der
Bohrarbeiten betrachtlich auf rund 90.000 Meter.
Dabei konnten rasch die hochgradigen Erzkor-
per Napoleon und Tajitos entdeckt werden.

Flaggschiffprojekt Panuco:
Ressourcenschéatzung

Im Méarz 2022 veroffentlichte Vizsla Silver seine
erste Ressourcenschétzung, die einem Pauken-
schlag gleichkam. Denn das Unternehmen
schaffte es auf Anhieb, eine Ressource von mehr
als 100 Millionen Unzen Silberaquivalent auszu-
weisen. Konkret verfligt Panuco Uber insgesamt
5 Millionen Tonnen Gestein mit durchschnittlich
1919/t Silber, 2,089/t Gold, 0,26% Blei und 0,5%
Zink oder umgerechnet 30,5 Millionen Unzen Sil-
ber, 331.000 Unzen Gold, 13.000 Tonnen Blei
und 24.600 Tonnen Zink, also in Summe Uber
61,1 Millionen Unzen Silberaquivalent (383g/t) in
der Kategorie angezeigt. Weiterhin verfiigt Panu-
co Uber insgesamt 4,1 Millionen Tonnen Gestein
mit durchschnittlich 187g/t Silber, 1,79g/t Gold,

0,13% Blei und 0,3% Zink oder umgerechnet
24,7 Millionen Unzen Silber, 236.000 Unzen
Gold, 5.300 Tonnen Blei und 12.400 Tonnen Zink,
also in Summe Uber 45,5 Millionen Unzen Silber-
aquivalent (345g/t) in der Kategorie abgeleitet.
Zusammengenommen sind dies 106,6 Millionen
Unzen Silberaquivalent. Die bisherigen Explorati-
onskosten betrugen lediglich 0,23 US$ je Unze
Silberaquivalent.

Flaggschiffprojekt Panuco:
Napoleon

Etwa 53 Millionen Unzen Silberaquivalent entfal-
len allein auf den Bereich Napoleon, der neben
der Hauptader in der ndheren Umgebung, dem
so genannten Napoleon Vein Corridor noch eine
ganze Reihe weiterer Adern aufweist. So konnte
Vizsla Silver erst jingst beispielsweise die Cruz
Negra Vein entdecken, die unter anderem
3.098g/t Silberaquivalent Uber 0,9 Meter hervor-
brachte. Allgemein zeichnet sich ab, dass Napo-
leon in Richtung Siden hohere Gehalte und
Méchtigkeiten aufweist. Dort werden auch hé-
here Goldgehalte erwartet. In nérdlicher Rich-
tung zeigt sich, dass sich der Gehalt an Basis-
metallen erhéhen konnte. Insgesamt konnte
man Napoleon bisher auf etwa 2,5 Kilometern
L&nge und 500 Meter in die Tiefe nachverfolgen,
wobei die Hauptressource noch in die Tiefe hin
offen ist. Im Laufe des Jahres 2022 konnte man
weitere Bohrerfolge feiern. So etwa den Fund ei-
ner hochgradigen Mineralisierung am sudlichen
Ende von Napoleon, die unter anderem 2.098g/t

Silberaquivalent Gber 4,30 Meter sowie 1.241g/t
Silberaquivalent Gber 3,90 Meter ergab.

Flaggschiffprojekt Panuco:
Tajitos-Copala

Etwa 52 Millionen Unzen Silberaquivalent entfal-
len auf den zweiten groBeren Teilbereich Tajitos,
der ebenso wie Napoleon stetig durch zusétzli-
che Entdeckungen erweitert wird. So konnte
Vizsla Silver erst kirzlich eine neue Ader namens
Copala nordlich von Tajitos entdecken. Dort
stieB man unter anderem auf 81,91 Meter mit
durchschnittlich 226g/t Silberaquivalent inklusi-
ve 2,31 Meter mit 3.701g/t Silberaquivalent. Bei
Copala handelt es sich um eine flache Ader (mit
einer Neigung von ~35° nach Osten), die in der
Tajitos-Hangewand liegt. Tajitos selbst ist wei-
terhin in die Tiefe hin offen und kénnte dort noch
weiteres Ressourcenpotenzial bieten. Dies zeig-
te sich im Laufe des Jahres 2022, als man unter
anderem 3.513g/t Silberdquivalent nachweisen
konnte. Copala erbrachte unter anderem
2.093g/t Silberaquivalent Gber 10,20 Meter, in-
klusive 36.195g/t Silberaquivalent tiber 0,38 Me-
ter sowie 1.030g/t Silberaquivalent tber 20,45
Meter und 1.011g/t Silberdquivalent Uiber 12,52
Meter und konnte im Laufe des Jahres auf 1.000
mal 400 Meter ausgedehnt werden. Ein weiteres
Highlight bildete die Entdeckung der Cristiano
Vein, die unter anderem 2.913g/t Silberaquiva-
lent Gber 1,46 Meter erbrachte. Dieser Neuent-
deckung wird im weiteren Verlauf des Jahres
eine hohe Prioritat eingeraumt.

=/ VIZSLA

SILVER CORP

Auf dem Panuco Projekt

konnte eine Ressource von mehr

als 100 Millionen Unzen
Silberédquivalent ausgewiesen
werden.

(Quelle Vizsla Silver)
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Explorationsfortschrittte der
letzten beiden Jahre.
(Quelle: Vizsla Silver)
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Flaggschiffprojekt Panuco:
Weiteres Ressourcenpotenzial +
weitere Ressourcenschatzung

Interessant ist, dass Napoleon und Tajitos beide
im westlichen Bereich von Panuco liegen, wéh-
rend der mittlere und &stliche Abschnitt zwar
bekannte Adern beherbergt aber noch nahezu
gar nicht mittels Bohrungen untersucht wurde.
Das bedeutet nichts anderes, als dass Napoleon
und Tajitos nur einen kleinen Teil des Panu-
co-Projekts darstellen. Bis dato wurden entspre-
chend weniger als 30% der bekannten Ziele auf
Panuco durch Bohrungen getestet.

Erste Ansédtze, wohin die Reise noch gehen
kann, lieferte bereits die 2021er Explorations-
kampagne, die unter anderem auf 3.707g/t Sil-
beraquivalent Uber 3,5 Meter, 2.758¢g/t Silber-
aquivalent Uber 4,5 Meter sowie 3.701g/t Silber-
aquivalent Uber 2,3 Meter stieB. Der mittlere
Bereich von Panuco beherbergt unter anderem
die beiden bekannten Venensysteme Cordon del
Oro mit der San Antonio Vein (unter anderem
9929/t Silberaquivalent Uber 6,40 Meter) und
Animas. Das laufende Bohrprogramm umfasst
120.000 Meter und soll in eine neuerliche Res-
sourcenschétzung minden.

Parallel zum aktuellen 120.000 Bohrmeter umfas-
senden Bohrprogramm, arbeitet Vizsla Silver an
mehreren Fronten an der raschen Weiterentwick-
lung von Panuco. Ganz oben auf der Agenda
steht dabei die Umwandlung beziehungsweise
Erweiterung von Ressourcen durch Bohrungen
bei Napoleon und Tajitos. Laufende Explorations-
bohrungen auf Zielen mit hoher Prioritdt sollen
zusatzliche Ressourcen generieren und Neuent-
deckungen férdern. Zudem werden metallurgi-
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sche Tests auf der Tajitos-Mineralisierung durch-
gefuhrt. Weiterhin werden erste geotechnische
und hydrogeologische Studien sowie grund-
stlicksweite elektromagnetische und luftgestitz-
te magnetische Untersuchungen umgesetzt.

Zusammenfassung:
Top-Bohrergebnisse fiir ndchste
Ressourcenschéatzung

Vizsla Silver konnte in den vergangenen drei
Jahren bereits eine Ressource von mehr als 100
Millionen Unzen Silberdquivalent generieren.
Doch damit gibt sich das Team um CEO Michael
Konnert und Chairman Craig Parry nicht zufrie-
den. Im laufenden Jahr 2022 wird man 120.000
Meter Bohrungen mit 13 Bohrgeréten durchfih-
ren, um eine aktualisierte Panuco-Ressource
verdffentlichen zu kénnen. Panuco ist noch stark
untererforscht, da nur rund 30 von etwa 120
identifizierten Zielen gebohrt wurden. Bisher
durchgefihrte elektromagnetische Untersu-
chungen Kkorrelierten mit jetzt bekannten
Mineralisierungen, was ein erhebliches Auf-
wartspotenzial bedeutet. Stetige Neuentde-
ckungen lassen das ganze AusmaB von Panuco
nur erahnen. Vizsla Silver besitzt zudem die
Kontrolle Uber die gesamte bestehende und
genehmigte Betriebsinfrastruktur bei Panuco,
inklusiver einer 500tpd Verarbeitungsanlage,
was ein kurzfristiges Produktionspotenzial bie-
tet. Mit mehr als 17 Millionen CA$ in Cash ist die
Gesellschaft ausreichend finanziert. Es ist in den
kommenden Monaten daher mit einem erhéhten
positiven Newsflow — auch bezliglich einer wei-
teren Ressourcenschatzung — zu rechnen.
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Exklusives Interview mit
Michael Konnert, CEO von Vizsla Silver

Was haben Sie und lhr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Vizsla Silver hat sein zu 100 % unternehmensei-
genes Vorzeigeprojekt Panuco Silver-Gold mit
Mexikos aggressivstem Explorationsbohrpro-
gramm vorangetrieben. In den letzten 12 Mona-
ten wurden +120.000 m an Bohrungen durchge-
fuhrt, die zur Entdeckung mehrerer hochgradi-
ger Adern fuhrten.

Im Mérz 2022 veréffentlichte Vizsla die erste
Ressourcenschétzung, die sich auf den westli-
chen Teil des Projekts Panuco konzentrierte und
eine angezeigte Ressource von 61,1 Mio. Unzen
AgEq und eine abgeleitete Ressource von 45,6
Mio. Unzen umfasste. Vizsla hat auch erste me-
tallurgische Tests bei Napoleon abgeschlossen,
die hohe Edelmetallgewinne ergaben.

Die jlingste Entdeckung der Copala-Zone war ein
Wendepunkt fur Vizsla Silver, wobei 8 Bohrlécher
im MRE vom Marz 2022 25 % der Projektressour-
cen darstellen. Die Mineralisierung bei Copala
wurde nun Uber 1.000 m Streichen und 400 m
neigungsabwarts mit einem Gehalt von 496 g/t
AgEq Uber eine durchschnittliche Machtigkeit von
9,96 mTW nachgewiesen und ist in alle Richtun-
gen offen, basierend auf 81 Bohrléchern.

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Vizsla wird im vierten Quartal 2022 eine Aktualisie-
rung der Projektressourcen auf der Grundlage, der
im Jahr 2022 durchgefiihrten Bohrungen vorlegen.
Die Ressourcengebiete stellen derzeit nur einen
kleinen Teil des Distrikts dar, wobei nur 30 % der
bekannten Ziele in Panuco von Vizsla durch
Bohrungen erprobt wurden. Laufende Bohrun-
gen im untererforschten Panuco-Distrikt und
groBflachige Entdeckungen, wie wir sie bei Co-
pala gemacht haben, sind ein wichtiger Kataly-
sator fUr Investoren, da wir weiterhin durch Boh-
rungen Werte schaffen.

Dariiber hinaus sind nur 45 % des Gebiets kar-
tiert worden. Vizsla beschéftigt derzeit 6 Vollzeit-
geologen, die das Gebiet systematisch kartie-
ren, was bereits zur Identifizierung einer Reihe
von Bohrzielen geflihrt hat und das Wachstum
und das Verstandnis des Adersystems des Ge-
biets weiter fordert.

Vorlaufige metallurgische Tests der Mineralisie-
rung bei Tajitos sind derzeit im Gange. Im An-

schluss an diese Ergebnisse wird Vizsla auch
metallurgische Tests bei Copala durchfihren.
Darliber hinaus fuhrt Vizsla Silver parallel zum
Bohrprogramm erste geotechnische und hydro-
geologische Studien sowie grundlegende Um-
weltarbeiten durch.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Silbermarkt ein?

Angesichts des zunehmenden Inflationsdrucks
und des derzeitigen makro6konomischen Um-
felds ist Silber ein hervorragendes Wertaufbe-
wahrungsmittel. Was Silber jedoch einzigartig
macht, ist, dass es auch zahlreiche industrielle
Verwendungsmdglichkeiten hat.

Mit den Fortschritten bei der Elektrifizierung der
Welt werden wir nicht nur einen Anstieg der
Nachfrage nach physischen Silberbarren und
-minzen erleben, sondern auch eine erhéhte
Nachfrage aus dem Sektor der griinen Energie.
Angesichts des nur bescheidenen Produktions-
wachstums und der fiir 2022 prognostizierten
Rekordnachfrage war der Bedarf an Silber noch
nie so groB wie heute.

Vizsla Silver Corp.
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ISIN: CA92859G2027

WKN: A3C9S4
FRA: 0G3
TSX-V: VZLA

Vollsténdig verwésserte Aktien: 202 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-604-364-2215
info@vizslasilver.ca
www.vizslasilvercorp.ca
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Michael Konnert, CEO
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