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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

bitte lesen Sie den vollstédndigen Disclaimer auf
den folgenden Seiten aufmerksam durch, BEVOR
Sie mit der Lektiire dieser Swiss Resource Capital
Publikation beginnen. Durch Nutzung dieser
Swiss Resource Capital Publikation erkldren Sie,
dass Sie den folgenden Disclaimer allumfassend
verstanden haben und dass Sie mit dem folgen-
den Disclaimer allumfassend einverstanden sind.
Sollte mindestens einer dieser Punkte nicht zu-
treffen, so ist die Lektiire und Nutzung dieser Pu-
blikation 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 erwdhnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Endeavour Silver Corp.,
First Majestic Silver Corp., Great Panther Silver
Limited, Levon Resources Ltd, Santacruz Silver

Mining Ltd. Die Swiss Resource Capital AG sowie
die jeweiligen Autoren samtlicher Publikationen
der Swiss Resource Capital AG kdnnen jederzeit
Long- oder Shortpositionen in den beschriebenen
Wertpapieren und Optionen, Futures und anderen
Derivaten, die auf diesen Wertpapieren basieren,
halten. Weiterhin behalten sich die Swiss Resour-
ce Capital AG sowie die jeweiligen Autoren samt-
licher Publikationen der Swiss Resource Capital
AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorgestelite Wert-
papiere und Optionen, Futures und andere Deri-
vate, die auf diesen Wertpapieren basieren zu
kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch besteht die
Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Unterneh-
men IR-Beratungsvertrage geschlossen: Advan-
tage Lithium, Birimian Limited. Hierdurch besteht
die Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von fol-
genden, in dieser Publikation erwdhnten Werten
mit einer Aufwandsentschidigung entlohnt:
Endeavour Silver Corp., First Majestic Silver
Corp., Great Panther Silver Limited, Levon Re-
sources Ltd, Santacruz Silver Mining Ltd. Alle ge-
nannten Werte treten daher als Sponsor dieser
Publikation auf. Hierdurch besteht die Méglich-
keit eines Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung

Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des WpHG
(Deutschland) bzw. des BoérseG (Osterreich) sowie
der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht (Schweiz) und
kein Finanzunternehmen im Sinne des § 1 Abs. 3 Nr.
6 KWG. Bei samtlichen Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG (dazu zéhlen im Folgenden stets
auch alle Publikationen, die auf der Webseite www.
resource-capital.ch sowie allen Unterwebseiten (wie
zum Beispiel www.resource-capital.ch/de) verbreitet
werden sowie die Webseite www.resource-capital.ch
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selbst und deren Unterwebseiten) handelt es sich
ausdricklich weder um Finanzanalysen, noch sind
diese einer professionellen Finanzanalyse gleichzu-
setzen. Stattdessen dienen samtliche Publikationen
der Swiss Resource Capital AG ausschlieBlich der
Information und stellen ausdriicklich keine Han-
delsempfehlung hinsichtlich des Kaufs oder Verkaufs
von Wertpapieren dar. Sémtliche Publikationen der
Swiss Resource Capital AG geben lediglich die Mei-
nung des jeweiligen Autors wieder. Sie sind weder
explizit noch implizit als Zusicherung einer bestimm-
ten Kursentwicklung der genannten Finanzinstru-
mente oder als Handlungsaufforderung zu verstehen.
Jedes Investment in Wertpapiere, die in Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG erwahnt werden,
birgt Risiken, die zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals und - je nach Art des Investments — sogar zu
dartber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw.
Nachschusspflichten, fiihren kénnen. Allgemein soll-
ten Kauf- bzw. Verkaufsauftrage zum eigenen Schutz
stets limitiert werden.

Dies gilt insbesondere fiir in sdmtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte Ne-
benwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Bereich
und dabei vor allem fur Explorations-Unternehmen
und Rohstoff-Unternehmen, die sich ausschlieBlich
fir spekulative und risikobewusste Anleger eignen,
aber auch fur alle anderen Wertpapiere. Jeder Bor-
senteilnehmer handelt stets auf eigenes Risiko. Die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capital
AG bereitgestellten Informationen ersetzen keine auf
die individuellen Bedurfnisse ausgerichtete fachkun-
dige Anlageberatung. Trotz sorgféltiger Recherche
Ubernimmt weder der jeweilige Autor noch die Swiss
Resource Capital AG weder eine Gewahr noch eine
Haftung fur die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genau-
igkeit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualit&t
der bereitgestellten Informationen. Fir Vermdgens-
schéaden, die aus Investitionen in Wertpapieren resul-
tieren, flr die in samtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG Informationen bereitgestellt
wurden, wird weder von Seiten der Swiss Resource
Capital AG noch vom jeweiligen Autor weder aus-
driicklich noch stillschweigend eine Haftung tber-
nommen.

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 darliber hi-
nausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten kommen. Insbesondere Investments in
(auslandische) Nebenwerte sowie Small- und Micro-
Cap-Werte und dabei vor allem in Explorations-Un-
ternehmen und Rohstoff-Unternehmen generell, sind
mit einem Uberdurchschnittlich hohen Risiko verbun-
den. So zeichnet sich dieses Marktsegment durch
eine besonders groBe Volatilitat aus und birgt die Ge-
fahr eines Totalverlustes des investierten Kapitals
und - je nach Art des Investments — dartiber hinaus-
gehender Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten. Weiterhin sind Small- und Micro-Caps oft &u-
Berst markteng, weswegen jede Order streng limitiert
werden sollte und aufgrund einer haufig besseren

Kursstellung an der jeweiligen Heimatbdrse agiert
werden sollte. Eine Investition in Wertpapiere mit ge-
ringer Liquiditat und niedriger Bérsenkapitalisierung
ist daher hochst spekulativ und stellt ein sehr hohes
Risiko, im &uBersten und schlimmsten Fall sogar bis
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und - je
nach Art des Investments — sogar bis zu dariiber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, dar. Engagements in den Publikationen der,
in samtlichen Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital 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 mdoglichen Totalver-
lust das Depot nur marginal an Wert verlieren kann.

Séamtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwecken.
Samtliche Informationen und Daten in samtlichen
Publikationen der Swiss Resource Capital AG stam-
men aus Quellen, die die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren zum Zeitpunkt der Er-
stellung flr zuverldssig und vertrauenswiirdig halten.
Die Swiss Resource Capital AG und alle von ihr zur
Erstellung sé@mtlicher verdffentlichter Inhalte be-
schéftigten oder beauftragten Personen haben die
gréBtmogliche Sorgfalt darauf verwandt, sicherzu-
stellen, dass die verwendeten und zugrunde liegen-
den Daten und Tatsachen vollstandig und zutreffend
sowie die herangezogenen Einschatzungen und auf-
gestellten Prognosen realistisch sind. Daher ist die
Haftung fur Vermdgensschaden, die aus der Heran-
ziehung der Ausfiihrungen fiir die eigene Anlageent-
scheidung mdéglicherweise resultieren kénnen, kate-
gorisch 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 Capital
AG noch die jeweiligen Autoren kénnen deshalb fur
daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar ge-
macht werden. Alle Angaben sind ohne Gewéhr. So-
wohl die Swiss Resource Capital AG als auch die je-
weiligen 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 fiir zuverlassig und ver-
trauenswirdig erachten. Obwohl die in sé&mtlichen
Publikationen der Swiss Resource Capital AG enthal-
tenen Wertungen und Aussagen mit der angemesse-
nen Sorgfalt erstellt wurden, Gbernehmen weder die
Swiss Resource Capital AG noch die jeweiligen Auto-
ren jedwede Verantwortung oder Haftung fur die Ak-
tualitat, Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstandig-
keit, Angemessenheit oder Qualitat der dargestellten
Sachverhalte, fir Versdumnisse oder fir falsche An-
gaben. Dies gilt ebenso fiir alle in Interviews oder Vi-
deos geduBerten Darstellungen, 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 Verdnderungen
in den verwendeten und zugrunde gelegten Daten
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und Tatsachen bzw. in den herangezogenen Ein-
schétzungen einen Einfluss auf die prognostizierte
Kursentwicklung oder auf die Gesamteinschatzung
des besprochenen Wertpapiers haben kénnen. Die
Aussagen und Meinungen der Swiss Resource Capi-
tal AG bzw. des jeweiligen Autors stellen keine Emp-
fehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpapiers
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 Publikation
zustande.

Investitionen in Wertpapiere mit geringer Handels-
liquiditdt sowie niedriger Borsenkapitalisierung sind
héchst spekulativ und stellen ein sehr hohes Risiko
dar. Aufgrund des spekulativen Charakters darge-
stellter Unternehmen, deren Wertpapiere oder sonsti-
ger Finanzprodukte, ist es durchaus mdglich, dass
bei Investitionen Kapitalminderungen bis hin zum
Totalverlust und — je nach Art des Investments — so-
gar zu dariber hinausgehenden Verpflichtungen,
bspw. Nachschusspflichten eintreten kénnen. Jed-
wede Investition in Optionsscheine, Hebelzertifikate
oder sonstige Finanzprodukte ist sogar mit duBerst
groBen Risiken behaftet. Aufgrund von politischen,
wirtschaftlichen oder sonstigen Veranderungen kann
es zu erheblichen Kursverlusten, im schlimmsten Fall
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals oder - je
nach Art des Investments — sogar zu dariiber hinaus-
gehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten, kommen. Jeglicher Haftungsanspruch, auch fir
auslandische Aktienempfehlungen, 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 Autoren bzw. der Swiss
Resource Capital AG kommt durch den Bezug einer
Publikationen der Swiss Resource Capital AG kein
Beratungsvertrag zustande, da sich séamtliche darin
enthaltenen Informationen lediglich auf das jeweilige
Unternehmen, nicht aber auf die Anlageentschei-
dung, beziehen. Publikationen der Swiss Resource
Capital AG stellen weder direkt noch indirekt ein
Kauf- oder Verkaufsangebot fiir das/die behandel-
te(n) Wertpapier(e) noch eine Aufforderung zum Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren generell dar. Eine An-
lageentscheidung hinsichtlich irgendeines Wertpa-
piers darf nicht auf der Grundlage jeglicher Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG erfolgen.

Publikationen der Swiss Resource Capital AG diir-
fen nicht — auch nicht teilweise — als Grundlage fir
einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch immer,
dienen oder in einem solchen Zusammenhang als
verlasslich herangezogen werden. Die Swiss Resour-
ce Capital AG ist nicht verantwortlich fiir Konsequen-
zen, speziell fur Verluste, welche durch die Verwen-
dung oder die Unterlassung der Verwendung aus den
in den Veroffentlichungen enthaltenen Ansichten und
Ruckschlisse folgen bzw. folgen kénnten. Die Swiss
Resource Capital AG bzw. die jeweiligen Autoren
Ubernehmen keine Garantie daflir, dass erwartete
Gewinne oder genannte Kursziele erreicht werden.
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Der Leser wird mit Nachdruck aufgefordert, alle
Behauptungen selbst zu Uberprifen. Eine Anlage in
die von der Swiss Resource Capital AG bzw. den je-
weiligen Autoren vorgestellten, teilweise hochspeku-
lativen Aktien und Finanz-Produkte sollte nicht vor-
genommen werden, ohne vorher die neuesten
Bilanzen und Vermdgensberichte des Unternehmens
bei der Securities and Exchange Comission (SEC)
(=US-Borsenaufsichtsamt) unter der Adresse www.
sec.gov oder anderweitigen Aufsichtsbehérden zu
lesen und anderweitige Unternehmenseinschétzun-
gen durchzuflihren. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG, noch die jeweiligen Autoren Gbernehmen jed-
wede Garantie dafir, dass der erwartete Gewinn
oder die genannten Kursziele erreicht werden. Weder
die Swiss Resource Capital AG noch die jeweiligen
Autoren sind professionelle Investitions- oder Vermo-
gensberater. Der Leser sollte sich daher dringend vor
jeder Anlageentscheidung (z.B. durch die Hausbank
oder einen Berater des Vertrauens) weitergehend be-
raten lassen. Um Risiken abzufedern, sollten Kapital-
anleger ihr Vermdgen grundsatzlich breit streuen.

Zudem begriit und unterstitzt die Swiss Resour-
ce Capital AG die journalistischen Verhaltensgrund-
sétze und Empfehlungen des Deutschen Presserates
zur Wirtschafts— und Finanzmarktberichterstattung
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 Pub-
likationen der Swiss Resource Capital AG, insbeson-
dere in (Ubersetzten) Pressemitteilungen, die keine
historischen Fakten sind, sind sogenannte for-
ward-looking Information“ (vorausschauende Infor-
mationen) im Sinne der giltigen Wertpapiergesetze.
Sie enthalten Risiken und Unsicherheiten, aber nicht
auf gegenwartige Erwartungen des jeweils betreffen-
den Unternehmens, der jeweils betreffenden Aktie
oder des jeweiligen Wertpapiers beschrankt, Absich-
ten, Plane und Ansichten. Vorausschauende Informa-
tionen kénnen oft Worte wie z. B. ,erwarten®, ,glau-
ben“, ,annehmen®, ,Ziel“, ,Plan“, ,Zielsetzung®,
,beabsichtigen®, ,schatzen“, ,kdnnen“, ,sollen®,
,dirfen“ und ,werden®“ oder die Negativformen die-
ser Ausdriicke oder ahnliche Worte, die zukinftige
Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellungen, Plane,
Zielsetzungen, Absichten oder Statements zuklnfti-
ger Ereignisse oder Leistungen andeuten, enthalten.
Beispiele fir vorausschauende Informationen in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capital
AG schlieBen ein: Produktionsrichtlinien, Schatzun-
gen zukunftiger/anvisierter Produktionsraten sowie
Pléane und Zeitvorgaben hinsichtlich weiterer Explo-
rations- und Bohr- sowie Entwicklungsarbeiten. Die-
se vorausschauenden Informationen basieren zum
Teil auf Annahmen und Faktoren, die sich &ndern
oder sich als falsch herausstellen kénnten und dem-
zufolge bewirken, dass sich die tatsachlichen Ergeb-
nisse, Leistungen oder Erfolge wesentlich von jenen
unterscheiden, die die von diesen vorausschauenden
Aussagen angegeben oder vorausgesetzt wurden.
Solche Faktoren und Annahmen schlieBen ein, sind

aber nicht darauf beschrénkt: Versagen der Erstel-
lung von Ressourcen- und Vorratsschatzungen, der
Gehalt, die Erzausbringung, die sich von den Schét-
zungen unterscheidet, der Erfolg zukiinftiger Explo-
rations- und Bohrprogramme, die Zuverlassigkeit der
Bohr-, Proben- und Analysendaten, die Annahmen
beziiglich der Genauigkeit des Reprasentationsgrads
der Vererzung, der Erfolg der geplanten metallurgi-
schen Testarbeiten, die signifikante Abweichung der
Kapital- und Betriebskosten von den Schétzungen,
Versagen notwendiger Regierungs- und Umweltge-
nehmigungen oder anderer Projektgenehmigungen,
Anderungen der Wechselkurse, Schwankungen der
Rohstoffpreise, Verzogerungen bei den Projektent-
wicklungen und andere Faktoren.

Potenzielle Aktiondre und angehende Investoren
sollten sich bewusst sein, dass diese Statements be-
kannten und unbekannten Risiken, Unsicherheiten
und anderen Faktoren unterliegen, die dazu fuhren
kénnten, dass sich die tatsachlichen Ergebnisse we-
sentlich von jenen unterscheiden, die die voraus-
schauenden Statements andeuteten. Solche Fakto-
ren schlieBen Folgendes ein, sind aber nicht darauf
beschrénkt: Risiken hinsichtlich der Ungenauigkeit
der Mineralvorrats- und Mineralressourcenschatzun-
gen, Schwankungen des Goldpreises, Risiken und
Gefahren in Verbindung mit der Mineralexploration,
der Entwicklung und dem Bergbau, Risiken hinsicht-
lich der Kreditwiirdigkeit oder der Finanzlage der Zu-
lieferer, der Veredlungsbetriebe und anderer Parteien,
die mit dem Unternehmen Geschéfte betreiben; der
unzureichende Versicherungsschutz oder die Unfa-
higkeit zum Erhalt eines Versicherungsschutzes, um
diese Risiken und Gefahren abzudecken, Beziehun-
gen zu Angestellten; die Beziehungen zu und die For-
derungen durch die lokalen Gemeinden und die indi-
gene Bevolkerung; politische Risiken; die
Verflgbarkeit und die steigenden Kosten in Verbin-
dung mit den Bergbaubeitrdgen und Personal; die
spekulative Art der Mineralexploration und Erschlie-
Bung einschlieBlich der Risiken zum Erhalt und der
Erhaltung der notwendigen Lizenzen und Genehmi-
gungen, der abnehmenden Mengen oder Gehalte der
Mineralvorrate wahrend des Abbaus; die globale Fi-
nanzlage, die aktuellen Ergebnisse der gegenwarti-
gen Explorationsaktivitdten, Veranderungen der End-
ergebnisse der Wirtschaftlichkeitsgutachten und
Veranderungen der Projektparameter, um unerwarte-
te Wirtschaftsfaktoren und andere Faktoren zu be-
ricksichtigen, Risiken der gestiegenen Kapital- und
Betriebskosten, Umwelt-, Sicherheits- oder Behor-
denrisiken, Enteignung, der Besitzanspruch des Un-
ternehmens auf die Liegenschaften einschlieBlich
deren Besitz, Zunahme des Wettbewerbs in der Ber-
gbaubranche um Liegenschaften, Geratschaften,
qualifiziertes Personal und deren Kosten, Risiken hin-
sichtlich der Unsicherheit der zeitlichen Planung der
Ereignisse einschlieBlich Steigerung der anvisierten
Produktionsraten und Wahrungsschwankungen. Den
Aktionadren wird zur Vorsicht geraten, sich nicht tGber-
maBig auf die vorausschauenden Informationen zu
verlassen. Von Natur aus beinhalten die voraus-
schauenden Informationen zahlreiche Annahmen,
natirliche Risiken und Unsicherheiten, sowohl allge-
mein als auch spezifisch, die zur Méglichkeit beitra-
gen, dass die Prognosen, Vorhersagen, Projektionen
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und verschiedene zukiinftige Ereignisse nicht eintre-
ten werden. Weder die Swiss Resource Capital AG
noch das jeweils betreffende Unternehmen, die je-
weils betreffende Aktie oder das jeweilige Wertpapier
sind nicht verpflichtet, etwaige vorausschauende In-
formationen o6ffentlich auf den neuesten Stand zu
bringen oder auf andere Weise zu korrigieren, entwe-
der als Ergebnis neuer Informationen, zukinftiger
Ereignisse oder anderer Faktoren, die diese Informa-
tionen beeinflussen, auBer von Gesetzes wegen.

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

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren séamtlicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG kénnen fiir die Vorbereitung, die
elektronische Verbreitung und Verdéffentlichungen der
jeweiligen Publikation sowie fiir andere Dienstleistun-
gen von den jeweiligen Unternehmen oder verbunde-
nen Dritten beauftragt worden und entgeltlich ent-
lohnt worden sein. Hierdurch besteht die Méglichkeit
eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren séamtlicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG konnen jederzeit Long- oder
Shortpositionen in den beschriebenen Wertpapieren
und Optionen, Futures und anderen Derivaten, die
auf diesen Wertpapieren basieren, halten. Weiterhin
behalten sich die Swiss Resource Capital AG sowie
die jeweiligen Autoren samtlicher Publikationen der
Swiss Resource Capital AG das Recht vor, zu jeder
Zeit vorgestellte Wertpapiere und Optionen, Futures
und andere Derivate, die auf diesen Wertpapieren ba-
sieren zu kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch be-
steht die Méglichkeit eines Interessenkonflikts.

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-
toren und/oder Entlohnungen der Swiss Resource
Capital AG sowie der jeweiligen Autoren durch das
mit der jeweiligen Publikation in Zusammenhang ste-
hende Unternehmen oder Dritte, werden in bezie-
hungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgemaR ausgewiesen.

Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht néher erldutert, Tagesschlusskurse
des zurlickliegenden Bdrsentages oder aber aktuel-
lere Kurse vor der jeweiligen Verdffentlichung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capital
AG verdffentlichten Interviews und Einschatzungen
von den jeweiligen Unternehmen oder verbundenen
Dritten in Auftrag gegeben und bezahlt worden sind.
Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweiligen
Autoren werden teilweise direkt oder indirekt fiir die
Vorbereitung und elektronische Verbreitung der Ver-

offentlichungen und fir andere Dienstleistungen von
den besprochenen Unternehmen oder verbundenen
Dritten mit einer Aufwandsentschadigung entlohnt.

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG dir-
fen weder direkt noch indirekt nach GroBbritannien,
Japan, in die USA oder Kanada oder an US-Amerika-
ner oder eine Person, die ihren Wohnsitz in den USA,
Japan, Kanada oder GroBbritannien hat, tbermittelt
werden, noch in deren Territorium gebracht oder ver-
teilt werden. Die Ver6ffentlichungen/Publikationen
und die darin enthaltenen Informationen dirfen nur in
solchen Staaten verbreitet oder veréffentlicht wer-
den, 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 dirfen keinen Zugriff haben. In GroBbritan-
nien durfen die Publikationen nur solchen Personen
zugénglich gemacht werden, die im Sinne des Finan-
cial Services Act 1986 als erméchtigt oder befreit
gelten. Werden diese Einschréankungen nicht beach-
tet, kann dies als VerstoB gegen die jeweiligen L&n-
dergesetze der genannten und analog dazu mégli-
cherweise auch nicht genannten Lander gewertet
werden. Eventuell daraus entstehende Rechts- oder
Haftungsanspruche obliegen demjenigen, der Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG in den ge-
nannten Landern und Regionen publik gemacht oder
Personen aus diesen Landern und Regionen Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG zur Verfiigung
gestellt hat, nicht aber der Swiss Resource Capital
AG selbst.

Die Nutzung jeglicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG ist nur fur den privaten Eigenbe-
darf vorgesehen. Eine professionelle Verwertung ist
der Swiss Resource Capital AG vorab anzuzeigen
bzw. deren Einverstandnis einzuholen und ist zudem
entgeltpflichtig.

Samtliche Informationen Dritter, insbesondere die
von externen Nutzern bereitgestellten Einschatzun-
gen, geben nicht zwangsldufig die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wider, so dass die Swiss
Resource Capital AG entsprechend keinerlei Gewahr
auf die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauigkeit,
Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualitdt der
Informationen tbernehmen 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 s&mtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vorgestellten Aktien,
Unternehmen und Finanz-Produkte, im gleichen Zeit-
raum besprechen. Daher kann es in diesem Zeitraum
zur symmetrischen Informations- und Meinungsge-
nerierung 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 Intervie-
waussagen der jeweiligen Firmenleitung, kdnnen we-
der die Swiss Resource Capital AG noch die jeweili-
gen Autoren jedwede Gewahr fir die Richtigkeit,
Genauigkeit und Vollsténdigkeit der in den Quellen
dargestellten Sachverhalte geben. Auch Ubernehmen
weder die Swiss Resource Capital AG noch die je-
weiligen Autoren jedwede Garantie oder Haftung da-
fur, dass die in samtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG vermuteten Kurs- oder Gewin-
nentwicklungen der jeweiligen Unternehmen bzw.
Finanzprodukte erreicht werden.

Keine Gewabhr fiir Kursdaten

Fir die Richtigkeit der in samtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG dargestellten Charts
und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und Aktien-
mérkten wird keine Gewahr ibernommen.

Urheberrecht

Die Urheberrechte der einzelnen Artikel liegen bei
dem jeweiligen Autor. Nachdruck und/oder kommer-
zielle Weiterverbreitung sowie die Aufnahme in kom-
merzielle Datenbanken ist nur mit ausdricklicher
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) verdffentlichten Inhalte
unterliegen dem deutschen, dem &sterreichischen
und dem schweizer Urheber- und Leistungsschutz-
recht. Jede vom deutschen, Osterreichischen und
schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht nicht
zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jeweili-
gen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fir Ver-
vielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspeiche-
rung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhalten in
Datenbanken oder anderen elektronischen Medien
und Systemen. Inhalte und Rechte Dritter sind dabei
als solche gekennzeichnet. Die unerlaubte Vervielfal-
tigung oder Weitergabe einzelner Inhalte oder kom-
pletter Seiten ist nicht gestattet und strafbar. Ledig-
lich die Herstellung von Kopien und Downloads fiir
den personlichen, privaten und nicht kommerziellen
Gebrauch ist erlaubt.

Links zur Webseite des Anbieters sind jederzeit
willkommen und bedurfen keiner Zustimmung durch
den Anbieter der Webseite. Die Darstellung dieser
Webseite in fremden Frames ist nur mit Erlaubnis zu-
lassig. Bei Zuwiderhandlung bezlglich jeglicher Ur-
heberrechte wird durch die Swiss Resource Capital
AG ein Strafverfahren eingeleitet.

Swiss Resource Capital AG | Poststrasse 1 | 9100 Herisau | Schweiz




Hinweise der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht

Weitere Hinweise, die dazu beitragen sollen, sich
vor unseridsen Angeboten zu schiitzen finden Sie in
Broschuren der BaFin (Links anbei):

Geldanlage - Wie Sie unseriése Anbieter erkennen:
www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschu-
ere/dI_b_geldanlage.pdf?__blob=publicationFile
Wertpapiergeschéfte — Was Sie als Anleger beachten
sollten:
www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/Broschu-
ere/dl_b_wertpapiergeschaeft.pdf?__blob=publicati-
onFile

Weiterfiihrende Gesetzestexte der BaFin:
www.bafin.de/DE/DatenDokumente/Dokumentlis-
ten/ListeGesetze/liste_gesetze_node.html

Haftungsbeschrankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch - Webseite sowie
séamtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch - Newsletter sowie sémtliche Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG enthalten Ver-
knupfungen zu Webseiten Dritter (“externe Links”).
Diese Webseiten unterliegen der Haftung der jeweili-
gen Betreiber. Die Swiss Resource Capital AG hat bei
der erstmaligen Verknupfung der externen Links die
fremden Inhalte daraufhin Uberprift, ob etwaige
RechtsverstéBe bestehen. Zu dem Zeitpunkt waren
keine RechtsverstoBe ersichtlich. Die Swiss Resour-
ce Capital AG hat keinerlei Einfluss auf die aktuelle
und zukunftige Gestaltung und auf die Inhalte der
verknlpften Webseiten. Das Setzen von externen
Links bedeutet nicht, dass sich die Swiss Resource
Capital AG die hinter dem Verweis oder Link liegen-
den Inhalte zu Eigen macht. Eine stédndige Kontrolle
dieser externen Links ist fur die Swiss Resource Ca-
pital AG ohne konkrete Hinweise auf RechtsverstoBe
nicht zumutbar. Bei Kenntnis von RechtsverstoBen
werden jedoch derartige externe Links von Websei-
ten der Swiss Resource Capital AG unverziiglich ge-
16scht. Falls Sie auf eine Webseite stoBen, deren In-
halt geltendes Recht (in welcher Form auch immer)
verletzt, oder deren Inhalt (Themen) in irgendeiner Art
und Weise Personen oder Personengruppen belei-
digt oder diskriminiert verstandigen Sie uns bitte so-
fort.

“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-
driicklich von diesem Inhalt distanziert. Fir alle Links
auf der Homepage www.resource-capital.ch und ih-
rer Unterwebseiten sowie in sdmtlichen Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG gilt: Die Swiss
Resource Capital AG distanziert sich hiermit aus-
dricklich von allen Inhalten aller gelinkten Webseiten
auf der www.resource-capital.ch -Webseite sowie
ihrer Unterwebseiten und im www.resource-capital.
ch -Newsletter sowie in sdmtlichen Publikationen der
Swiss Resource Capital AG und machen uns diese
Inhalte nicht zu Eigen.”

www.resource-capital.ch |

Haftungsbeschrankung fiir Inhalte dieser Webseite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.ch
sowie ihrer Unterwebseiten werden mit groBtmogli-
cher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Capital AG
Ubernimmt jedoch keine Gewéhr fur die Richtigkeit,
Vollstandigkeit und Aktualitat der bereitgestellten In-
halte. Die Nutzung der Inhalte der Webseite www.re-
source-capital.ch sowie ihrer Unterwebseiten erfolgt
auf eigene Gefahr des Nutzers. Namentlich gekenn-
zeichnete Beitrdge geben die Meinung des jeweiligen
Autors und nicht immer die Meinung der Swiss Re-
source 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 behélt sich das Recht
vor, ihr Angebot jederzeit zu &ndern oder einzustellen.

Haftungsbeschrankung fiir Werbeanzeigen

Fur den Inhalt von Werbeanzeigen auf der www.
resource-capital.ch Webseite und ihrer Unterwebsei-
ten oder im www.resource-capital.ch - Newsletter
sowie in sémtlichen Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige Autor
bzw. das werbetreibende Unternehmen verantwort-
lich, ebenso wie flr den Inhalt der beworbenen Web-
seite und der beworbenen Produkte und Dienstleis-
tungen. Die Darstellung der Werbeanzeige stellt keine
Akzeptanz durch die Swiss Resource Capital AG dar.

Kein Vertragsverhaltnis

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

Schutz personlicher Daten

Die personenbezogenen Daten (z.B. Mail-Adresse
bei Kontakt) werden nur von der Swiss Resource Ca-
pital AG oder von dem betreffenden Unternehmen
zur Nachrichten- und Informationstibermittlung im
Allgemeinen oder fiir das betreffende Unternehmen
verwendet.

Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Mdg-
lichkeit zur Eingabe persénlicher oder geschéftlicher

Daten (Emailadressen, Namen, Anschriften) besteht,
so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des
Nutzers auf ausdriicklich freiwilliger Basis. Die Inan-
spruchnahme und Bezahlung aller angebotenen
Dienste ist — soweit technisch méglich und zumutbar
— auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter Anga-
be anonymisierter Daten oder eines Pseudonyms
gestattet. Die Swiss Resource Capital AG weist dar-
auf hin, dass die Dateniibertragung im Internet (z.B.
bei der Kommunikation per E-Mail) Sicherheitsliicken
aufweisen kann. Ein lickenloser Schutz der Daten
vor dem Zugriff durch Dritte ist nicht mdglich. Ent-
sprechend wird keine Haftung fur die unbeabsichtig-
te Verbreitung der Daten tibernommen. Die Nutzung
der im Rahmen des Impressums oder vergleichbarer
Angaben verdffentlichten Kontaktdaten wie Postan-
schriften, Telefon- und Faxnummern sowie Emailad-
ressen durch Dritte zur Ubersendung von nicht aus-
dricklich angeforderten Informationen ist nicht
gestattet. Rechtliche Schritte gegen die Versender
von sogenannten Spam-Mails bei VerstdBen gegen
dieses Verbot sind ausdricklich 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 erhélt und speichert au-
tomatisch Uber ihre Server-Logs Informationen von
lhrem Browser einschlieBlich Cookie-Informationen,
IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten. Das
Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedingun-
gen und Datenschutzerklarung sind Voraussetzung
dafir, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nutzen und
mit ihr interagieren dirfen.

info@resource-capital.ch



C Die Welt der Rohstoffe in

einer App!

i

Commodity=TV

-

| R

i
f

e CEO- und Experteninterviews

¢ TV-Projektbesichtigungen

¢ Berichte von Messen und Konferenzen aus der ganzen Welt
e aktuelle Mineninformationen

¢ Rohstoff-TV, Commodity-TV und Dukascopy-TV

¢ JRB-Rohstoffblog

¢ Real-Time-Charts und vieles mehr!

powered by:

é_F\%’C et

Swiss Resource Capital AG | Poststrasse 1 | 9100 Herisau | Schweiz | www.resource-capital.ch



Impressum

Disclaimer 02
Inhalt | Impressum 07
Vorwort 09
Silber — Das bessere Gold besitzt groBes Aufholpotenzial! 10

Interview mit Dr. Torsten Dennin — Leiter des Bereichs Strategie und
Research der Tiberius Asset Management AG 19

Firmenprofile

Endeavour Silver Corp. 22 Herausgeber

Swiss Resource Capital AG
First Majestic Silver Corp. 26 Poststr. 1

9100 Herisau, Schweiz
Great Panther Silver Limited 30 Tel : +41 71 354 8501

Fax : +41 71 560 4271
Levon Resources Ltd 34 info@resource-capital.ch

www.resource-capital.ch
Santacruz Silver Mining Ltd. 38

Redaktion

Jochen Staiger

Tim Rodel

Layout/Design
Frauke Deutsch

Alle Rechte vorbehalten. Ein
Nachdruck, insbesondere durch
Vervielfaltigung auch in elektroni-
scher Form, ist unzuldssig.

Redaktionsschluss 14.10.2016

Titelbild: © Joe Belanger / shutterstock.com
Charts vom 20.10.2016




=)\

ReRSTEFF-TV @ommodi’ry—TV

y

__ay

Rs
Q@ ODHSTOFF-TV

NS s ToFF-TV Gom modity-TV

D) & ommodity-Tv

RERISTOFF-TV

y

B

Rs
Q@ ODHSTOFF-TV



Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mit groBer Freude prasentieren wir Ihnen auf
den folgenden Seiten unseren zweiten Spezi-
alreport der sich um Silber dreht und auf unse-
ren erfolgreichen Lithium Report 2016 folgt.
Die Swiss Resource Capital AG hat es sich zur
Aufgabe gemacht, Rohstoffinvestoren, Inter-
essierte und solchen die es werden mochten,
aktuell und umfangreich zu den verschiedens-
ten Rohstoffen und Minenunternehmen zu
informieren. Auf der Webseite www.resour-
ce-capital.ch finden Sie 20 Unternehmen und
viele Informationen und Artikel rund um das
Thema Rohstoffe. Wir fahren mit unserer Spe-
zialreportreihe fort, mit Silber. Silber sehen wir
zum einen als Industriemetall aber auch mitt-
lerweile als unverzichtbar fir die Solarindust-
rie und als Hightech-Metall. Silber drehte in
2016 in ein Angebotsdefizit und wird dort auch
weiterhin bleiben, was Raum und Chancen flr
die zukilnftige Preisentwicklung lasst. Silber
wird immer wichtiger fUr antibakterielle An-
wendungen, Allergiker, Textilien, Kosmetik,
Hightech-Industrie, Energieleitung, Solar-
industrie und auch in Elektromobilen. Die
Nachfrage steigt weiter, wobei das Angebot
nicht Schritt halt, da Silber in der Mehrheit nur
ein Beiprodukt in der Basismetallproduktion
ist. Nicht zu vergessen ist auch der Wert von
Silber als Wertaufbewahrungsmittel und Geld-
ersatz sowie zur Absicherung fiir extrem
schlechte Zeiten. Denn falls die globalen Fi-
nanzsysteme den Gelddruckorgien der Noten-
banken nicht mehr standhalten kénnen und es
zum Zusammenbruch kommt, ist derjenige
der Silberunzen besitzt, deutlich im Vorteil, um
sich und seine Familie mit den notwendigsten
Nahrungsmitteln versorgen zu kénnen. Doch
wollen wir nicht vom Schlimmsten ausgehen,
jedoch beruhigen mich physisches Silber und
auch Gold sowie mein Weinkeller vor den
mdglichen kommenden Verwerfungen. Wichti-
ger ist es, positiv in die Zukunft zu schauen
und da lassen sich mit Silberunternehmen
schone Renditen erzielen. Wenn Silber wieder
Richtung Norden marschiert, dann haben Sil-
berproduzenten einen enormen Hebel auf den
Silberpreis und eignen sich hervorragend als

Investments. Wir stellen Ihnen in diesem Silber
Report 2016 einige interessante Unternehmen
vor, die sich fUr eine Spekulation auf steigende
Silberpreise eignen. Auch wollen wir lhnen
mittels unseres Allgemeinen Teils das nétige
Basiswissen an die Hand geben, sodass Sie
Ihre eigenen Entscheidungen treffen kénnen.
Wir moéchten Ihnen durch unsere Spezialre-
ports die nétigen Einblicke geben und Sie um-
fassend informieren. Zusétzlich stehen lhnen
jederzeit unsere beiden Rohstoff IP-TV-Kanéle
www.Commodity-TV.net & www.Rohstoff-TV.net
immer kostenfrei zur Verflgung. FuUr unter-
wegs empfiehlt sich unsere neue Commodi-
ty-TV App flrs I-Phone und Android die Sie
mit real-time Charts, Kursen und auch den
neuesten Videos versorgt.

Mein Team und ich wiinschen lhnen viel Spai
beim Lesen des Spezialreports Silber und hof-
fen lhnen viele neue Informationen, Eindriicke
und Ideen liefern zu kdnnen. Nur wer sich viel-
seitig informiert und seine Investmentangele-
genheiten selbst in die Hand nimmt, wird in
diesen schwierigen Zeiten gewinnen kdnnen
und sein Vermdgen erhalten. Silber hat wie
Gold Uber Jahrtausende Bestand gehabt und
wird es weiter haben.

Ihr 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-Kandle Commodity-TV und
des deutschen Pendants
Rohstoff-TV berichtet er iiber
Unternehmen, Experten,
Fondsmanager und vielfaltige
Themen rund um den
internationalen Bergbau und den
entsprechenden Metallen.

Tim Rodel ist Chief-Editorial- und
Chief-Communications-Manager
der SRC AG. Er ist seit iiber zehn
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 Wohlstand
und dem First Mover. Er verfiigt
tiber ein immenses Rohstoff-
Fachwissen und ein weitldufiges
Netzwerk innerhalb der
gesamten Rohstoff-Welt.




Silber — Das bessere Gold besitzt gro3es
Aufholpotenzial!

Globale Silber-ETF-Besténde
Quelle: Tiberius

10

Was gibt es noch besseres als Gold? - Rich-
tig: Silber! Zumindest wenn man sich einige
Fundamentaldaten wie das Verhéltnis der
Gold- zur Silber-Férderung und zugleich das
Verhéltnis des Goldpreises zum Silberpreis
oder den Grad der industriellen Verwendung
der beiden Metalle etwas genauer ansieht.
Denn dann kommt man schnell darauf, dass
Silber gegentiber Gold ein ungeheures Aufhol-
potenzial besitzt.

Das verlorene Jahrzehnt am
Aktienmarkt

Eifrige, fast schon als unverbesserlich zu be-
zeichnende ,Experten” rieten schon ab 2001,
also nachdem die erste Blase des 21. Jahr-
hunderts, namens ,, dot.com” mit groBem Toh-
uwabohu geplatzt paar, zu einem Einstieg in
Edelmetalle. Vom Datenhighway des Inter-
net-Booms zum Feldweg namens Gold und
Silber? - Alle wurden sie damals verlacht!
Zehn Jahre spater ist vielen das Lachen im
Halse stecken geblieben. In der immer wieder
gerne als ,verlorenes Jahrzehnt“ bezeichne-
ten ersten Dekade des 21. Jahrhunderts ent-
wickelten sich Edelmetalle — und damit auch
ein GrofBteil der damit zusammenhangenden
Industrie — zu einer Anlageklasse, die den al-
lermeisten nationalen Indizes locker trotzen
konnte. Von 250 auf 1.900 USD in 10 Jahren
— also eine lockere Versiebenfachung — davon
konnte der GroBteil aller Anleger, die auf In-
vestments auBerhalb des Edelmetallsektors
gesetzt hatten, nur trdumen. Und dabei konn-
te man eine solche Performance schon errei-
chen, wenn man ,,nur” in das absolut konser-

B Filom (15 ]
Highon G316 (AT
Iveraga wivm
o 3 TR AT T

vative physische Gold investiert hat. Gerade in
jenes Gold, von dem viele Kritiker ja immer
behaupten, dass es keine Zinsen bringt (im
Zeitalter von Negativzinsen musste es wohl
eher heiBen ,dass es keine Zinsen kostet®),
sich nicht vermehrt und zudem noch als etwas
sanrtchig” gilt, da es in vielen Landern auf
dem Globus verboten ist (war). Wohlgemerkt
als Privatbesitz! Von den Gewinnen, die sich
mit nicht gerade wenigen Edelmetall-Werten
haben realisieren lassen, ganz zu schweigen.
Denn da waren durchaus auch mal 20.000
Prozent Gewinn drin.

Der Absturz des Edelmetall-Sektors

Danach folgte erst einmal der groBe Absturz.
Dieser hatte mehrere Griinde, ist aber vor al-
lem in der nahezu unbegrenzten Gelddrucke-
rei der Notenbanken, manipulativen Eingriffen
in das Papier-Gold- (und -Silber) -System und
einer stark aufgebldhten Edelmetallférderung
zu suchen, die Gold und Silber zunachst ein-
mal zu einem scheinbar unrentablen Invest-
ment machten. Wie geht es nun aber weiter?
Ist Gold wirklich der Weisheit letzter Schluss?
— Oder gibt es aktuell vielleicht doch noch eine
bessere Alternative? Wenn wir jetzt sagen
wurden: Silber wird in Zukunft weitaus besser
performen als Gold! — dann wiirden wir uns
womdglich zu weit aus dem Fenster lehnen.
Denn Silber hat zwei entscheidende ,,Proble-
me“: Erstens, es steht seit jeher im Schatten
vom ,groBen Bruder* Gold und zweitens, ein
GroBteil, etwa 60% des geférderten und recy-
celten Silbers wird von der Industrie ver-
braucht. Und gerade das scheint der Haken zu
sein. Denn momentan wird von verschiedenen
Seiten gewarnt, dass die Weltwirtschaft in
eine noch nie dagewesene und sogar das Kri-
senjahr 2009 in den Schatten stellende Rezes-
sion abrutschen kdnnte. Aufgrund dessen er-
scheint doch Gold die bessere Alternative zu
sein. Immerhin gilt Gold seit Jahrtausenden
als sicherer Hafen in schlechten Zeiten. Das
flihrt zu einer einfachen Formel: Rezession =
schlechte Zeit = Gold! Im Umkehrschluss be-
deutet das: Rezession = Wirtschaftsab-
schwung = schlechte Zeit flr Silber, da stark
von der Industrie nachgefragt! Daher misste
Gold klar die bessere Wahl sein.




Silber-ETFs verzeichnen wieder
Mittelzufliisse

Allein mit dieser Herangehensweise wirde
man es sich aber zu leicht machen. Denn ers-
tens hat der Investmentsektor bei Silber ge-
genuber dem Industriesektor gewaltig aufge-
holt und zweitens zeigt sich seit geraumer
Zeit, dass mittlerweile ann&hernd genau so
viel Geld in den Erwerb von Silber flieBt als in
den Erwerb von Gold. Einfaches Beispiel: Die
US Mint verkaufte zuletzt fiir jeden Dollar den
sie an Gold verkaufte auch einen Dollar an Sil-
ber. Die Australian Mint verkaufte zuletzt flr
jeden Dollar den sie an Gold verkaufte 0,75
Dollar an Silber. Bei der dsterreichischen Miin-
ze lag das Verhaltnis bei etwa 2,5 zu 1, wobei
aber auch dort Silber (vor allem in Form der
Ein-Unzen-Philharmoniker-Miinze) gehdrig
aufholen konnte. Und wahrend die groBen
Gold-ETFs seit Ende 2012 hohe Abfllisse zu
verzeichnen hatten, konnten entsprechende
Silber-ETFs teilweise in ihren Bestdnden sogar
noch zulegen. Silber-Anleger schienen in den
letzten Jahren also mehr Vertrauen in ihr In-
vestment zu haben als Gold-Anleger, und
dass, obwohl der Silberpreis von seinem
Héchststand zwischenzeitlich weitaus mehr
einblBte als der Goldpreis.

Silber versus Gold - Da
stimmt doch was nicht!

Silber besitzt gegeniiber Gold in
mehrerer Hinsicht Aufholpotenzial

Dass Silber gegeniber Gold noch zusatzli-
ches Aufholpotenzial aus einer ganz anderen
Richtung besitzt, zeigt sich zum einen am his-
torischen Gold-/Silber-Ratio und zum anderen
am Verhaltnis von geférderten Gold- zu gefor-
derten Silber-Unzen.

Denn das Verhaltnis zwischen dem Goldpreis
und dem Silberpreis lag — solange die beiden
Metalle in den USA und in Europa als Wahrung
galten (gold- oder silbergedeckte Wahrungen
waren unter anderem der USD, die Goldmark
oder das Pfund Sterling(Silber)) — immer bei etwa

16 zu 1. Aktuell liegt der Preisunterschied zwi-
schen Gold und Silber dagegen bei etwa 70 zu 1!
Die Anzahl der Silberunzen zu der Anzahl der
Goldunzen betragt in der Erdkruste etwa 16 zu
1 (andere Quellen sprechen von 20 zu 1, was
aber keinen groBen Unterschied macht). In
etwa genauso sieht es bei der jahrlichen Sil-
ber- und Gold-Férderung aus. Auch diese liegt
etwa bei 16 zu 1. Das war schon immer so,
weshalb auch das historische Preisverhaltnis
zwischen Gold und Silber bei dem bereits er-
wéhnten Verhaltnis von 16 zu 1 lag.

Buy NIRRT fA+  Sell ENKVISON

Gold = Silber mal 16 — nur nicht
beim Preis

Fasst man all diese Erkenntnisse einmal zu-
sammen, dann kommt man recht schnell zu
der Erkenntnis, dass hier irgendetwas nicht
stimmen kann. Das Verhéltnis von vorhande-
nen und jahrlich geférderten Silber- zu
Gold-Unzen liegt bei etwa 16 zu 1. Gleichzei-
tig liegt der Preisunterschied von einer Gol-
dunze zu einer Silberunze bei 70 zu 1. Passt
das schon nicht zusammen und musste sich
eigentlich zu Gunsten von Silber in Richtung
16 zu 1 bewegen, so staunt man bei dem oben
genannten Verhéltnis von Investments in phy-
sisches Silber zu Investments in physisches
Gold, welches laut flihrender, nationaler Miinz-
prégeanstalten irgendwo zwischen 1 und 2,5
liegt, nicht schlecht. Wie ist das mdglich, dass
(fast) genauso viel Kapital in physisches Silber
flieBt, wie in physisches Gold, wo der Anteil an
physischem Silber zu physischem Gold bei

M Actions =

¥ Edit
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Das Gold-/Silber-Ratio befindet sich
weiterhin auf einem (zu) hohen Niveau.
Quelle: Tiberius

11




12

etwa 16 zu 1, der Preis der beiden Metallunzen
aber bei einem Verhaltnis von 1 zu 70 liegt?

Das Papier-Silber bestimmt den
Preis

Dies wird freilich durch die ,,Papier-Borse* Co-
mex verhindert. An der Comex werden schon
seit je her Kontrakte auf alle méglichen Metalle
und weiteren Rohstoffe gehandelt. Theoretisch
besteht darauf ein Zwang zur physischen Aus-
lieferung, was aber quasi nie eingefordert wird.
Dadurch ist es sogar mdglich, dass man tag-
lich eine Milliarde Unzen Silber (die weltweite
Silberproduktion lag 2015 dagegen bei ,ledig-
lich“ 880 Millionen Unzen Silber pro Jahr) oder
mehr traden kann, auch wenn man diese schier
unvorstellbare Menge an Silber gar nicht be-
sitzt. Durch derartige Aktionen kann der Silber-
preis kunstlich niedrig gehalten werden.

Gold und Silber sind langst zu
einer Ersatzwahrung geworden

Auf der anderen Seite ist es allerdings auch
so, dass die, von Schuldenkrisen und geopoli-
tischen Verwerfungen gebeutelten Mérkte
schon langst Gold zu einer Art Ersatzwahrung
gemacht haben. Dass das so ist, zeigt allein
schon der 700-prozentige Anstieg von Gold in
der ersten Dekade des 21. Jahrhunderts und
die groBen Goldabfliisse aus Europa in Rich-
tung China, die in den letzten Jahren verstarkt
zu verzeichnen waren. Wenn nun Gold wieder
zu einer Wahrung gemacht werden wirde,
dann wirde dasselbe auch mit Silber gesche-
hen und die Anzahl dessen, was an Gold und
Silber bendtigt werden wiirde, um ein solches,
auf Gold und Silber basierendes Wéahrungs-
system aufzubauen, wére mehrfach héher als
dass, was durch eine mdglicherweise durch
Krisen schwindende Industrienachfrage weni-
ger gebraucht wiirde.

Aufruf an die groBen Produzenten

Was zusétzlich helfen wirde, wére die Bildung
eines Silber-Kartells, wie es schon vor Jahren

von mehreren flihrenden Rohstoff-Experten
gefordert wurde. Der Gedanke, 25 Prozent ih-
rer Produktion zuriickzuhalten beziehungs-
weise in physisches Silber zu reinvestieren,
stieB bei einigen Vorstédnden der angespro-
chenen Unternehmen zun&chst durchaus auf
offene Ohren. Denn eine derartige Vorgehens-
weise wirde diesen gleich zwei Vorteile brin-
gen: Erstens missten sie ihre Cashpositionen
nicht mehr bei taumelnden Banken fur nahezu
null Prozent Verzinsung oder gar fur Negativ-
zinsen investieren und zweitens kénnte sich
damit der Silberpreis relativ einfach steuern
lassen. Dabei ist diese Idee nicht neu, denn
nichts Anderes macht beispielsweise die
OPEC im Erddlsektor. Ein Silberkartell 13sst
sich aber nur dann effizient bilden, wenn alle
Silberproduzenten an einem Strang ziehen.
Diese auf einen Nenner zu bringen ist schwie-
rig, vor allem in Zeiten sinkender Silberpreise,
wo entsprechende Gesellschaften relativ ge-
ringe Margen einfahren und sich die Hortung
eigener Bestande gar nicht leisten kénnen und
auch deshalb, weil der GroBteil der jahrlichen
Silberforderung aus Minen stammt, wo Silber
nur als Beiprodukt anfallt.

Silber muss sich Gold angleichen

Als Zwischenfazit l1&sst sich sagen, dass das
alte Preis-Verhéaltnis von 16 Silberunzen zu ei-
ner Goldunze eine angemessene Basis dar-
stellen wirde. Bei der aktuellen Faktenlage ist
es sogar so, dass Silber in den kommenden
Jahren zwangslaufig zu alter Starke und damit
auch zum alten Preisverhéltnis von 1 zu 16 ge-
genliber zuriickkehren muss! Uber die vergan-
genen 3, 5 und 10 Jahre kann festgehalten
werden, dass die Preisentwicklung von Silber
und Gold zu etwa 80% gleichlaufig war. Dies
sagt jedoch nichts Uber die Volatilitdt aus: Das
Beta von Silber zu Gold lag in diesem Zeit-
raum zwischen 1,2 und 1,4. Dies bedeutet,
dass bei einer 10%-Verteuerung von Gold in
etwa mit einem Preisanstieg von 12-14% beim
Silber gerechnet werden kann. Wie ersichtlich,
ist Silber daher ein riskanteres, aber auch ein
moglicherweise aussichtsreicheres Invest-
ment.




Womit haben wir es bei
Silber zu tun?

Top-Eigenschaften machen
Silber zu einem unverzichtbaren
Industrie-Metall!

Kommen  wir
zum Element
Silber an sich,
sowie zum ak-
tuellen Markt-
geschehen.
Silber ist ein
chemisches
Element  mit
dem Element-
symbol Ag und
der Ordnungszahl 47 und z&hlt zu den so ge-
nannten Ubergangsmetallen. Es ist ein wei-
ches, gut verformbares Schwermetall mit der
héchsten elektrischen Leitféhigkeit aller Ele-
mente und der hochsten thermischen Leitfa-
higkeit aller Metalle. Gerade diese Eigenschaf-
ten machen es zu einem unverzichtbaren
Metall bei industriellen Anwendungen.

Quelle: www.periodictable.com

Silber ist aber noch viel mehr: Anders als Gold
wird es verbraucht, wobei die schiere Menge
an Anwendungsmdglichkeiten mit dem tech-
nischen Fortschritt stetig anwachst. Neben
seiner Eigenschaft als Industriemetall ist Silber
gleichzeitig aber auch ein Edelmetall. Wie
Gold ist es im Prinzip Geld und dient zum Wer-
terhalt. Man kann es auch als eine Art Hedge
gegen fortschreitende Inflation ansehen.

Angebotssituation

Mexiko, Peru und China sind
fihrende Fordernationen

Im vergangenen Jahr 2015 erreichte die welt-
weite  Silberforderung einen  bisherigen
Hochstwert. So wurden 2015 etwa 886 Millio-
nen Unzen (knapp 27.580 Tonnen) Silber aus
der Erdkruste geholt. Mit einer Jahresférde-

rung von 180 Millionen Unzen (entspricht etwa
20% der gesamten weltweiten Férderung) be-
legt Mexiko den ersten Platz der Foérdernatio-
nen, gefolgt von Peru und China. Diese drei
Lénder sind damit zusammen fir etwa die
Halfte der globalen Silberférderung verant-
wortlich.

Nur etwa 30% der jéhrlichen Férderung
stammt aus reinen Silberminen
Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius

Silver Mining Category

Silber ist vor allem eines: Beiprodukt!

Dabei stammen nur etwa 30% der jahrlichen
Férderung aus reinen Silberminen bezie-
hungsweise aus Minen, in denen Silber den
priméren Rohstoff darstellt. Der Uberwiegende
Teil (70%) stammt hingegen aus Minen, in de-
nen Silber nur als Beiprodukt anfallt, also vor-
nehmlich aus Zink-/Blei-Minen, aber auch aus
Kupfer- und Goldminen.

EmE

® Primary

" Gold

B pad/Zinc
Copgrr

= Qther

Im vergangenen Jahr 2015 erreichte
die weltweite Silberférderung einen
Peak-Wert.

Quelle: GFMS, Thomson Reuters
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Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius

14

1200

1000

a8

B

B

2

4

=S

2

=]

]

=200

Supply (m oz)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 20168201 Te0 188201 De020e

= Mine Production

= Net Government Sales

= Serap Wit Hedging Supply

Schwachelnde Basismetallpreise
lassen die Silberférderung stagnie-
ren und das Angebot insgesamt
sinken

Diese groBe Abhangigkeit vornehmlich von
Basismetallen wie Blei, Zink und Kupfer flihrt
dazu, dass schwéchelnde Basismetallpreise
und die damit verbundene SchlieBung von Mi-
nen oder zumindest Absenkung der entspre-
chenden Basismetall-Férderung auch die For-
derung des Beiprodukts Silber negativ
beeinflussen. So sorgten Preisriickgénge - al-
len voran bei Kupfer, aber auch bei Blei — in
den vergangenen Jahren daflr, dass die Sil-
berférderung nur noch marginal anstieg. So
betrug das Wachstum der Silberférderung von
2014 auf 2015 nur noch 2%! Ein Einbruch
beim Silber-Recycling um etwa 13% auf 22,2
Millionen Unzen, fuhrte dazu, dass das ge-
samte Angebot von 2014 auf 2015 sogar leicht
sank. Fur die kommenden Jahre ist mit einer
weiter stagnierenden Silberférderung zu rech-
nen, da die Férdermenge neuer Minen den
Ausfall von Zink-/Blei-Minen nur mit Mihe
wird kompensieren konnen. Aus heutiger Sicht
ist ab 2019 sogar sowohl mit einer sinkenden
Silberférderung, als auch mit einem Riickgang
beim gesamten Silber-Angebot zu rechnen.
Dies liegt in erster Linie an der zu erwartenden
SchlieBung mehrerer mittelgroBer bis groBer

Zink-/Blei-Minen und weiterfiihrend an einem
ungeheuren Investitionsstau, der sich in den
vergangenen Jahren aufgrund der schwachen
Silberpreisentwicklung angesammelt hat. Ent-
sprechende Silberprojekte wurden auf Eis ge-
legt und nur mangelhaft weiterentwickelt. Dies
hat zur Folge, dass diese Projekte erst mit gro-
Ber Verspatung in Produktion gebracht wer-
den durften.

Silber-Gesellschaften setz(t)en
Prioritaten auf Kostenersparnisse

Die Entwicklung der Minen-Pipeline geriet in
den vergangenen Jahren mit schwacher Sil-
berpreisentwicklung auch deshalb ins Sto-
cken, weil sich die Silber-Gesellschaften in
erster Linie damit beschéaftigen mussten, ihre
Kostenstruktur in den Griff zu bekommen. Die
hohen Silberpreise, vornehmlich der Jahre
2010 bis 2012 sorgten dafir, dass auch Minen
in Betrieb genommen wurden, die All-In-Kos-
ten von Uber 20 USD je Unze aufwiesen. Diese
wurden nach 2012 schnell unrentabel. Statt
diese aber zu schlieBen, versuch(t)en die Ge-
sellschaften seitdem, die Kosten zu driicken.
Fur aufwendige Explorations- und Entwick-
lungs-Programme blieb da wenig Zeit und
noch weniger Geld. Mittlerweile konnten die
allermeisten Unternehmen ihre Kosten auf ein
vertragliches und zum GroBteil profitables
MaB senken.

Total Cash Costs ($loz)

TEL iSlver) TEE fhiver b CoProcist) O ioo-Prodrd + Cagen)

A4 "5

Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius




Recycling und Notenbank-Verkaufe
diirften nicht zu einer Angebots-
erh6hung beitragen

Weiterhin ist auch beim Silber-Recycling mit
einem weiteren Angebots-Rickgang zu rech-
nen. Verkaufe durch die Notenbanken spielen
bereits seit 2011 kaum noch eine Rolle und
durften auch in den kommenden Jahren nicht
fur eine signifikante Erhéhung des Silber-An-
gebots sorgen.

Nachfragesituation
Silber mit Zwitterfunktion

Wahrend Gold vor allem als Investment, zum
Werterhalt und in Form von Schmuck Verwen-
dung (nur etwa 9% der jahrlichen Nachfrage
stammt aus der Industrie) findet, besitzt Silber
eine Art Zwitterfunktion. Das bedeutet, dass
etwa 60% der gesamten Silbernachfrage aus
der Industrie stammt, wahrend der Rest vor
allem von Investorenseite in Form von Barren
und Minzen sowie der Schmuckindustrie
nachgefragt wird.

Haupteinsatzgebiete: Elektronik,
Legierungen, Photographie,
Photovoltaik

Seine Spitzen-Werte bei wichtigen Eigen-
schaften (hdchste elektrische Leitféahigkeit al-
ler Metalle, hohe Wéarmeleitfahigkeit und aus-
geprégte optische Reflexionsfahigkeit)
machen Silber vor allem in den Bereichen
Elektrik, Elektronik und Optik beziehungswei-
se Photographie unverzichtbar. Aus diesen
Bereichen stammt auch gut die Halfte der ge-
samten industriellen Nachfrage von etwa 600
Millionen Unzen. Hinzu kommen Anwendun-
gen als Silberlegierungen (mit Kupfer, Zink,
Zinn, Nickel, Indium), die in der Elektrotechnik
und Loéttechnik als Létlegierungen (sogenann-
tes Hartléten), Kontaktmaterialien (vor allem in
Relais) und Leitmaterial (etwa als Kondensa-
torbelége) verwendet werden. Seit 2011 spielt
zudem der Photovoltaikbereich eine gewichti-
ge Rolle bei der Silbernachfrage.

Physische Nachfrage erreicht ein
Rekordhoch und wird dabei

vor allem durch den Investment-
Sektor getrieben

Die physische Silber-Nachfrage erreichte 2015
ein Rekordhoch von rund 1,17 Milliarden Un-
zen (36.400 Tonnen). Sie war damit in der
Summe leicht positiv (3% Zuwachs) und wur-
de zuletzt vor allem von einer stérkeren Nach-
frage aus dem Investment-Sektor getrieben.
So stieg die Nachfrage nach Miinzen und Bar-
ren um satte 24% auf 292,3 Millionen Unzen
(9.092 Tonnen). Dieser Trend setzt sich auch
im laufenden Jahr 2016 fort. Die weltweiten
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ETF-Bestédnde legten seit Jahresbeginn um
13% auf ein All-Time-Hoch von rund 674 Milli-
onen Unzen, zu. Der Hauptgrund dafir liegt
sicherlich in der expansiven Politik der FED
und anderer Zentralbanken, die nicht nur phy-
sisch ungedeckte Billionen-Werte in die Mérk-
te pumpen, sondern auch fir ein Abgleiten der
Zinsen in den negativen Bereich sorgen. Wah-
rend es in gewissen Anlageklassen daher also
Zinsen kostet, sein Geld entsprechend anzule-
gen, muss flr physisches Silber keinerlei
Strafzins gezahlt werden. Diese besondere
Eigenschaft von Silber (und Gold) als hartes
Financial Asset dulrfte zunédchst einmal weiter
anhalten, sodass die physische Nachfrage
aus dem Investment-Sektor weiterhin auf ei-
nem stabil hohen Niveau bleiben drfte.

2012 213 a4 2Ms
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Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius
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Physische Nachfrage nach Minzen
und Barren
Quelle: GFMS, Thomson Reuters

Die Nachfrage in der asiatischen
Schmuckindustrie steigt.
Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius
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Nachfrage auch weiterhin anstei-
gend

Alles in Allem dirfte die weltweite Silbernach-
frage in den kommenden Jahren weiter anstei-
gen. Neben den steigenden ETF-Zuflissen
und weiterer physischer Nachfrage, ist vor al-
lem von Seiten der asiatischen Schmuckin-
dustrie sowie durch mehrere Industrie-Sekto-
ren wie etwa Photovoltaik, Touchscreens und
Displays mit einer teils drastischen Nachfrage-
ausweitung zu rechnen. Zudem steuert Indien
auf ein weiteres Rekordjahr bei den Silber-
importen zu.

Jewelry Demand Asia (m oz)

"

Amr XE B I n &g o I .l
Tircka *Ohema ¢ Thadend

E

B

E

"

-

Conclusio

Der Silbermarkt steuert auf
ein immer gréBer werdendes
Angebotsdefizit zu!

Im Silber-Sektor herrscht bereits seit mehre-
ren Jahren ein gehdriges Angebotsdefizit vor,
das seinen bisherigen Hdhepunkt von weit
Uber 100 Mio. Unzen im Jahr 2015 fand! So
gab es seit dem Jahr 2000 lediglich vier Jahre,
in denen von den weltweiten Silberproduzen-
ten ein Angebotsiiberschuss an Silber erzeugt
wurde. So wurden in den letzten Jahren insge-
samt etwa 350 Mio. Unzen Silber mehr nach-
gefragt, als produziert werden konnten.
Hauptgrund fur den drastischen Anstieg des
Silber Angebots-Defizits ist die zurlickhalten-
de Entwicklungstatigkeit vieler Edelmetall-Un-
ternehmen in den letzten Jahren. So wurde in
den vergangenen drei Jahren quasi keine Bo-
nanza-Entdeckung mehr gemacht und die Ex-
ploration bei den meisten Unternehmen auf-
grund der gesunkenen Silberpreise praktisch
komplett eingestellt. Fir das laufende Jahr
2016 rechnen die GFMS-Analysten von Thom-
son Reuters mit einem Angebotsdefizit von
Uber 40 Millionen Unzen Silber!

Quelle: GFMS, Thomson Reuters

Finanzanalysten prognostizieren
fiir 2017 einen Silberpreis von bis
zu 30 USD je Unze!

Die Median-Schatzung von 30 Finanzanalys-
ten prognostiziert einen Silberpreis von knapp
20 USD Uber 2017 bis 2020, was nicht weit




vom aktuellen Silberpreis entfernt ist. Allein fir
nachstes Jahr liegen die Meinungen mit bea-
rishen 15 USD und bullishen 30 USD diametral
auseinander. Sollte die expansive Geldpolitik
der weltweiten Zentralbanken weiter anhalten
und noch mehr Geld ohne nennenswerten Ge-
genwert ins ohnehin marode, weltweite Fi-
nanzsystem gepumpt werden, so durften die
Edelmetalle auch in den kommenden Jahren
zu den Gewinnern zdhlen. Dass der Silber-
preis dabei gegentiber dem Goldpreis ein ge-
horiges Aufholpotenzial besitzt, welches aus
der historischen Preisentwicklung und des
rein physischen Vorhandenseins in der Erd-
kruste resultiert, wurde eingéngig dargelegt.

Preiskontrolle auf der Angebots-
seite und Kartell-Bildung kénnten
die Schliissel fiir den nachsten
Silber-Boom sein!

Oberstes Ziel fur alle, die an Silber verdienen
wollen, egal ob es sich dabei um Produzenten
oder Anleger handelt, muss es sein, die mo-
mentane Marktmacht des Silber-Papier-Han-
dels zu brechen. Geht es nach den Silber-Pro-
duzenten und flhrenden Rohstoff-Experten
muss und wird der physische Silber-Markt in
Zukunft den Papier-Silber-Markt dominieren.
Eine steigende Nachfrage aus dem Invest-
mentsektor sowie aus aufstrebenden Natio-
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nen wie China, Indien und Brasilien kann dazu
beitragen. Wichtiger wére aber eine gewisse
Preiskontrolle auf der Angebotsseite. Die
Schaffung eines Silberpreiskartells stellt einen
wichtigen Schritt hin zu einer dauerhaften Sil-
berpreisstabilisierung und daran ankntpfend
zu einem angemessenen Preisniveau von 1 zu
16 gegentuber Gold dar. Sollte dies gelingen,
so dirften wir am Anfang eines Boom-Jahr-
zehnts fur Silbers stehen.

Quelle: The Silver Institute, DB, GS, Tiberius







Interview Dr. Torsten Dennin -
Leiter des Bereichs Strategie und Research der
Tiberius Asset Management AG.

Herr Dr. Dennin, Sie leiten den Bereich Stra-
tegie und Research der Tiberius Asset Ma-
nagement AG. Der Flaggschiff-Fonds der
Gruppe, der Tiberius Commodity Alpha, ist
schon sehr lange, seit 2005 im Rohstoffmarkt
investiert. Welche Strategie beziehungswei-
se welches Anlageziel verfolgen Sie dabei
und was bildet der Fonds konkret ab?

Der Tiberius Commodity Alpha Fonds (WKN
AOF6DV) zahlt zu den &dltesten aktiv gemanag-
ten Rohstofffonds in Europa. Das Anlageziel
ist es, Investoren die Vorteile der Asset-Klasse
Rohstoffe, also eine langfristig attraktive Wert-
steigerung bei geringer Korrelation zu Aktien
und Anleihen, verbunden mit einem professio-
nellen Management-Ansatz zu erschlieBen. In
den ersten drei Quartalen 2016 wurde so ein
Wertzuwachs von +8,8% generiert, was so-
wohl Uber dem Niveau der Rohstoffmarkte als
auch Uber dem Niveau der Aktienmarkte liegt.
Unser Flaggschiff-Fonds investiert direkt an
den Rohstoffméarkten, aber im Rahmen ande-
rer Investment-Produkte unseres Hauses ana-
lysieren wir auch eine Vielzahl von Unterneh-
men der rohstoffnahen Sektoren wie Bergbau,
Gold- und Silberminen sowie auch Ol & Gas.

Was waren denn bisher die groBen Werttrei-
ber am Rohstoffmarkt 2016?

Trotz Korrektur Anfang Oktober sind es vor al-
lem die Edelmetalle Gold und Silber, die den
Rohstoffmarkt 2016 unterstltzten. Bis zum
Sommer verteuerten sich beide Metalle um
knapp 30% bzw. 50%. Da konnten der Ol-
preis, andere Metalle oder Agrarglter nicht
mithalten. Besonders erfreulich reagierten in
der Folge die Aktien von Gold- und Silbermi-
nen. Die im Philadelphia Gold & Silver Index
zusammengefassten Titel gaben zwar in der
aktuellen Preiskorrektur die Halfte ihres Zuge-
winns wieder ab, liegen aber Anfang Oktober
noch immer mit stattlichen +80% im Plus.

Also sind vor allem Silber und Silberminen
die Top Performer 2016 im Rohstoffmarkt.
War es das jetzt bereits?

Das fundamentale Bild fir Edelmetalle hat
sich Anfang 2016 zum Positiven gewandelt.
Dies liegt allgemein in der Verfassung des
weltweiten Wirtschafts- und Finanzsystems
und speziell im zdégerlichen Verhalten der FED
hinsichtlich der weiteren Zinsentwicklung be-
grindet. Auf Sicht der vergangenen 5 Jahre
hat die Aufholjagd jedoch gerade erst begon-
nen: Wahrend der MSCI World Aktienindex mit
rund +55% vorne liegt, handeln der Philadel-
phia Gold & Silver Index, also Gold- und Sil-
berminen, noch mit Abschlagen von fast 50%.

Silber durchlduft bereits seit mehreren Jah-
ren ein Angebotsdefizit, was heiBt, dass pro
Jahr weniger geférdert wird, als weltweit aus
den Minen gewonnen werden kann. Wie er-
kldren Sie sich dann die negative Preisent-
wicklung bis zum Beginn des laufenden Jah-
res 2016?

Zum einen kann dies durch vorhandene Be-
sténde und eine schwache Investment-Nach-
frage erklart werden. Nach Daten des Bureau
of Metals Statistics liegt die weltweite Sil-
berférderung aktuell bei rund 875 Millionen
Unzen. Einer leicht ricklaufigen Minenproduk-
tion stand seit 2013/2104 aber auch eine riick-
laufige Investment-Nachfrage gegentber. So
fielen die bekannten Silber ETF-Bestande im
Februar 2016 erstmalig seit 2012 unter das Ni-
veau von 600 Millionen Unzen. Zum anderen
war Silber in seiner ,,Zwitterrolle“ als industriell
benétigtes Edelmetall gefangen. Rund 60%
der Silbernachfrage ist industrieller Natur, ge-
folgt von Minzen, Barren und Schmuck. Und
die wirtschaftliche Entwicklung verlief in den
letzten Quartalen deutlich schwacher als der
langfristige Trend.

Dr. Torsten Dennin leitet den Bereich
Strategie und Research der Tiberius
Asset Management AG. In dieser
Funktion ist er verantwortlich fiir die
diskretionéren Investmententschei-
dungen sémtlicher Rohstoffanlage-
produkte. Der Flaggschiff-Fonds der
Gruppe, der Tiberius Commodity Alpha
(WKN AOF6DV), ist seit 2005 im
Rohstoffmarkt investiert.

Seit 2003 analysiert Dr. Dennin die
Rohstoffmérkte mit dem Schwerpunkt
Energie sowie die globalen Aktien-
sektoren Qil&Gas, Metals&Mining und
Agrar. Von 2010 bis 2013 war

Dr. Dennin als Co-Head Natural
Resources fiir die VCH Vermogens-
verwaltung und von 2003 bis 2010
als Senior Portfolio Manager fiir die
Deutsche Bank AG in Frankfurt am
Main tétig. In dieser Zeit verantworte-
te er die Anlageentscheidungen
mehrerer Rohstofffonds.

Dr. Dennin studierte Volkswirtschafts-
lehre an der Universitét zu Kéln,
Deutschland, und an der Pennsylvania
State University, USA. Er promovierte
zum Themenkomplex der Rohstoff-
mérkte an der Schumpeter School of
Business and Economics. Dr. Dennin
ist Autor der Biicher ,Besicherte
Rohstoffterminkontrakte im Asset
Management®, ,Lukrative
Rohstoffmérkte — Ein Blick hinter die
Kulissen“ und ,,Afrika — Kontinent der
Chancen“ sowie zahlreicher weiterer
Publikationen in Fachzeitschriften.
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TIBERIUS

Die 2005 gegriindete
Gesellschaft Tiberius Asset
Management AG (, Tiberius*) hat
sich auf aktives Management von
Rohstoffen aus den Bereichen
Energie, Industrie- und
Edelmetalle sowie Agrar
spezialisiert. Die Schweizer
Vermdgensverwaltung mit Sitz in
Zug ist von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (,,FINMA*)
reguliert und verfiigt iiber
Niederlassungen in
Grossbritannien (London) und
Deutschland (Stuttgart). Als
Rohstoffspezialist verfiigt
Tiberius Uber den langsten Track
Rekord in aktiv verwalteten
Rohstoffstrategien in Europa.

Silber Iduft preisméBig ja grob gesehen in
etwa im Einklang mit der Entwicklung des
Preises des ,groBen Bruders®“ Gold. Dabei
erscheint Silber allerdings immer etwas vola-
tiler als Gold, was man bildlich mit einem
Herrchen vergleichen kann, das seinen Hund
ausfiihrt. Wahrend das Herrchen (Gold) auf
dem Gehweg verharrt, schert der Hund (Sil-
ber) stdndig nach allen Seiten hin aus. Woran
liegt diese Affinitét des Silbers, weitaus vola-
tiler zu (re)agieren, als Gold?

Der physische Silbermarkt ist deutlich kleiner
und damit schwankungsanfélliger als der
Goldmarkt. Bildlich gesprochen vergleichen
wir hier den DAX mit dem SDAX. Uber die ver-
gangenen 3, 5 und 10 Jahre kann tats&chlich

BULLION

festgehalten werden, dass die Preisentwick-
lung von Silber und Gold zu etwa 80% gleich-
laufig ist. Dies sagt jedoch nichts Uber die Vo-
latilitat aus: Das Beta von Silber zu Gold lag in
diesem Zeitraum zwischen 1,2 und 1,4. Dies
bedeutet, dass bei einer 10%-Verteuerung
von Gold in etwa mit einem Preisanstieg von
12-14% gerechnet werden kann. Wie ersicht-
lich, ist Silber daher ein riskanteres, aber auch
ein méglicherweise aussichtsreicheres Invest-
ment.

Worauf achten sie bei Ihrer Einschétzung ei-
ner Silber- beziehungsweise Edelmetall-Ge-
sellschaft besonders?

Silberkunst

BullionArt | Skulpturen aus reinem Silber (999) | Tel. +49.(0)89.33 55 01 | www.BullionArt.de | silber@bullion-art.de



Die Lage, Qualitdt und das Potential eines As-
sets sowie die Kompetenz und Verlasslichkeit
des Managements sind fiir uns ausschlagge-
bende Faktoren der qualitativen fundamenta-
len Analyse. Dies gilt fir Edelmetalle genauso
wie im Segment Bergbau und Energie. Zuvor
durchlaufen alle Gesellschaften einen quanti-
tativen Filter (,Screening®).

Neben Ihrer Haupttétigkeit bei der Tiberius
Asset Management AG sind Sie auch Buch-
autor. Sie haben dabei bis dato die beiden
Blicher , Afrika — Kontinent der Chancen*
und ,Lukrative Rohstoffmarkte — Ein Blick
hinter die Kulissen® veréffentlicht. Was hat
sie dazu bewegt, diese beiden Bicher zu
schreiben und wo liegen lhre Favoriten auf
dem Schwarzen Kontinent?

Beide Bucher weisen einen klaren Fokus auf
die Rohstoffmarkte auf und seien am Thema
interessierten Anlegern ans Herz gelegt. Mein
erstes Buch beleuchtet die Hintergriinde der
groBen Spekulationsblasen an den Rohstoff-
markten, angefangen beim Tulpenwahn in
Holland des 17. Jahrhunderts, Uber die Silber-
spekulation der Brider Hunt bis zum Unter-
gang von Amaranth Advisors vor 10 Jahren. In
»Afrika — Kontinent der Chancen* zeige ich die
attraktiven Entwicklungschancen von Roh-
stoffprojekten angefangen bei Gold, Silber
und Edelsteinen, warne aber auch zum Bei-
spiel vor Uberinvestitionen in Eisenerz. Waren
alle Projekte weiterfolgt worden, so wirde
2030 etwa jede vierte Tonne Eisenerz aus Afri-
ka stammen. Langerfristig, verbunden mit ho-
heren Preisen fir Rohdl, liegen sehr interes-
sante Projekte vor den Kisten West- und
Ostafrikas. Die Chancen des afrikanischen
Kontinents werden noch von zu vielen Inves-
toren nicht beachtet. Beim Thema Silber spielt
jedoch die Musik woanders.

Hauptabbaugebiete fiir Silber sind ja Mexi-
ko, Peru und seit einigen Jahren auch China.

Gibt es daneben auch richtige Exoten, das
heiBt Regionen der Erde, wo erst seit Kur-
zem Silber geférdert wird beziehungsweise
wo der Rohstoff Silber bisher eher ein Ni-
schendasein pflegte, in Zukunft aber durch-
aus gréBere Mengen zu erwarten sind?

Mexiko ist mit 180 Millionen Unzen das gréss-
te Foérderland (20%), gefolgt von Peru und
China. Zusammen stammt etwa die Halfte der
weltweiten Silberférderung aus diesen Lan-
dern. Die grésste Mine mit einer Jahrespro-
duktion von 20-22 Millionen Unzen ist Penas-
quito in Mexiko. Aktuell steht aber nicht die
Ausweitung der Foérderung, sondern deren
Einschréankung durch Stilllegungen bei der
Férderung von Basismetallen im Fokus der
Markte.

Wie sehen Sie die kiinftige Entwicklung des
Silberpreises? Bei Gold spielen ja durchaus
auch geopolitische Unsicherheiten oder Wéh-
rungskrisen bei der Preisentwicklung eine
Rolle. Trifft das auch auf Silber zu?

Gold und Silber profitieren 2016 insbesondere
aufgrund ihrer Eigenschaft als financial asset.
Was Silber darliber hinaus interessant macht:
Nur 30% der jéhrlichen Férderung stammt aus
der priméren Produktion. Uberwiegend wird
Silber als Kuppelprodukt gewonnen. Von be-
sonderer Bedeutung sind Zink/Blei-Minen, ge-
folgt von Kupfer und Gold-Lagerstatten. Die
Nachfrageentwicklung ist in der Summe leicht
positiv, wahrend die zukUnftige Silberprodukti-
on stagniert. Denn die Férdermenge neuer Mi-
nen wird in etwa durch den Ausfall von Zink/
Blei-Minen kompensiert. Wir halten daher an
unserem positiven Ausblick fest und erwarten,
dass sich Silber auch in den nachsten Mona-
ten besser entwickeln wird als Gold.

Tt [eninin

LUKRATIVE
R[}IISTCIF .

Torsten Dennin

Lukrative Rohstoffmérkte: Ein
Blick hinter die Kulissen
FinanzBuch Verlag, 2. Auflage,
Oktober 2011

ISBN 3898795993

Kontinent
der Chancen

Torsten Dennin

Afrika - Kontinent der Chancen:
Wettlauf um die Rohstoffe des
schwarzen Kontinents
Bérsenbuchverlag,

April 2013

ISBN 3864701007
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Endeavour Silver
Drei Minenprojekte in Produktion und drei neue
innerhalb von drei Jahren in der Pipeline!

Bradford Cooke, CEl

Endeavour Silver ist einer der gréBten Sil-
ber-Produzenten Nordamerikas mit Listings in
New York, Toronto und Frankfurt. Das Unter-
nehmen konnte im ersten Halbjahr 2016 aus
seinen drei mexikanischen Minenanlagen ins-
gesamt 3,1 Millionen Unzen Silber und 31.600
Unzen Gold férdern. Das Unternehmen befin-
det sich aktuell im Umbruch, will man doch bis
2019 gleich drei neue Minen in Betrieb neh-
men.

Silbermine Guanacevi

Endeavour Silvers erste, 2004 in Betrieb ge-
nommene Anlage Guanacevi besteht aus den
drei Minen Porvenir Norte, Porvenir Cuatro
und Santa Cruz. Die Verarbeitungskapazitat
auf Guanacevi betragt 1.200 Tonnen Gestein
pro Tag (tpd), welche im ersten Halbjahr 2016
mit 1.085 tpd auch nahezu komplett ausgelas-
tet werden konnte. Insgesamt férderte Endea-
vour Silver dort im ersten Halbjahr 2016 1,28
Millionen Unzen Silber und 2.933 Unzen Gold
zu Tage. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen
bei 16,46 USD je Unze Silber. Ende 2015 be-
trugen die Reserven 6,1 Millionen Unzen Sil-
ber und die Ressourcen 36,6 Millionen Unzen
Silber. Diese sollten sich noch erweitern las-
sen, wie die Neuentdeckungen Milache und
Santa Cruz Sur beweisen. Die Gesellschaft

Guanacevi

konnte im Bereich der Santa Cruz Ader Grade
von bis zu 5.120 Gramm Silberaquivalent pro
Tonne nachweisen.

Silbermine Bolanitos

2007 nahm Endeavour Silver Bolafitos in Be-
trieb. Die gesamte Anlage verflgt aktuell tber
die sechs Minen Lucero, Bolanitos, Karina,
Fernanda, Daniela und Lana. Die Verarbei-
tungskapazitat auf Bolafitos betragt 1.600
tpd, welche im ersten Halbjahr 2016 mit 1.502
tpd auch nahezu komplett ausgelastet wurde.
Insgesamt forderte Endeavour Silver dort im
ersten Halbjahr 2016 611.454 Unzen Silber
und 16.919 Unzen Gold zu Tage. Die All-In-
Sustaining-Kosten lagen bei minus 3,87 USD
je Unze Silber, was an dem recht hohen Gol-
danteil an der Férderung liegt. Ende 2015 be-
trugen die Reserven 1,4 Millionen Unzen Sil-
ber und die Ressourcen 12,2 Millionen Unzen
Silber. Die Gesellschaft arbeitet aktuell daran,
diese zu erweitern und konnte mit den Neu-
entdeckungen LL-Asuncién und La Joya zu-
letzt gute Erfolge feiern.

Silbermine El Cubo

El Cubo wurde 2012 akquiriert und umfasst
momentan die vier laufenden Minen San Ni-
cholas, Dolores, Villalpando und Peregrina.
Die Verarbeitungskapazitat auf EI Cubo be-
tragt offiziell 1.500 tpd, welche im ersten Halb-
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hochgradiges, Silber-enthaltendes Gestein
von Abraum trennen soll. Erste verlassliche Er-
gebnisse aus diesem Testprogramm sind flr
Ende 2016 zu erwarten.

Minenprojekt El Compas

Im Mai 2016 akquirierte Endeavour Silver das
El Compas Minenprojekt fur lediglich 6,7 Milli-
onen USD in Aktien. Neben der Akquisition
des eigentlichen Gold-Silber-Bergbaubetriebs
El Compas konnte man auch die nahegelege-
ne Erzverarbeitungsanlage La Plata mit einer
Verarbeitungskapazitdt von 500 tpd pachten.
Das Gold-Silber-Bergbauprojekt EI Compas
birgt einiges an Explorationspotenzial fur die
Erweiterung der Ressourcen und viel Erwerb-
spotenzial, um alle innerhalb der Bergbauregi-
on Zacatecas noch nicht erfassten Ressour-
cen und Explorationsziele zusammenzufiihren
und so eine Verldngerung der Projektlebens-
dauer zu erzielen. EIl Compas besteht aktuell
aus den beiden El Compas und El Orito Venen,
die rasch ausgebeutet werden kénnen. Daru-
ber hinaus besitzt das Projektgelande zehn
weitere Explorationsziele. Bisherige Bohrun-
gen stieBen unter anderem auf 4,70 Meter mit
239,55¢g/t Gold und 1.333g/t Silber.

Endeavour Silver plant noch in diesem Jahr
eine Ressourcenschatzung zu erstellen und
die Mine bis Ende 2017 in Betrieb zu nehmen.
Eine historische Einschatzung hat ergeben,
dass sich El Compas wohl mit weniger als 10
Millionen USD an Kapitalkosten wieder in Be-
trieb nehmen lasst. Zudem kénnten die opera-
tiven Kosten bei etwa 650 USD je Unze Gold

liegen, was aber zunachst noch im Rahmen
einer Wirtschaftlichkeitsstudie (PEA) bestatigt
werden muss.

Mega-Entwicklungsprojekt Terronera

Auf dem 2010 akquirierten Projekt San Sebas-
tian entdeckte Endeavour Silver vor nicht
allzu langer Zeit eine neue, hochgradige
Silber-Gold-Mineralisation namens Terronera,
die dem Projekt mittlerweile auch seinen Na-
men gibt. Die dort vorhandenen, mindestens
vier groBen Goldvenen-Systeme sind jeweils
Uber drei Kilometer lang. Insgesamt verfligt
Terronera momentan Uber 28,4 Millionen Un-
zen Silber und rund 210.000 Unzen Gold, wo-
bei man bereits an einer neuen Ressourcen-
schatzung arbeitet. Bei weiterfUhrenden
Infill-Bohrungen konnten Grade von bis zu
8.000 Gramm Silberdquivalent pro Tonne
nachgewiesen werden. Allein im ersten Halb-
jahr des laufenden Jahres 2016 stieB Endea-
vour Silver auf neun neue Erzgénge. Terronera
scheint pradestiniert dafiir, Endeavour Silvers
flinfte (nach den drei bestehenden Minen plus
El Compas) produzierende Mine zu werden.
Denn erstens besitzt das Projekt die gréBten
Ressourcen aller (Minen-)Projekte und zwei-
tens wére dabei aufgrund der Lage rein theo-
retisch sogar ein giinstigerer Ubertage-Abbau
maoglich, wobei ein solcher eine zu lange Ge-
nehmigungsphase nach sich ziehen wirde
und aufgrund der hohen Grade ein Unterta-
ge-Betrieb sinnvoller erscheint. Endeavour
Silver besitzt flr Terronera bereits eine Mi-
nen-Genehmigung.

www.edrsilver.com
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Im Mai 2015 konnte man flr das Gesamtpro-
jekt eine erste Wirtschaftlichkeitsstudie (PEA)
verdffentlichen. Demnach belaufen sich die
Kapitalkosten auf etwa 75 Millionen USD. Die
All-In-Sustaining-Kosten pro Unze Silber (in-
klusive der Goldanteile) betrogen glnstige
7,60 USD. Damit lage die Rentabilitat (IRR) bei
etwa 20%. Die Minenlaufzeit wurde mit 10,3
Jahren angegeben, kann mittels Inklusion wei-
terer Ressourcen aber noch ausgedehnt wer-
den. Die Konstruktionsdauer flr die Mine wur-
de auf 12 Monate geschatzt. Die Kapitalkosten
kénnten binnen 3,7 Jahren zuriickgezahlt wer-
den.

Ein Minenbau innerhalb von 12 bis 16 Mona-
ten ware deshalb so schnell umsetzbar, da En-
deavour Silver ein ,eigenes” Konstruktions-
und Planungs-Team besitzt, sodass relativ
schnell eine Férderung von bis zu 1.000 Ton-
nen pro Tag etabliert werden kdnnte. Dieses
Team besteht aus demselben Projektmanager,
denselben kanadischen Ingenieursberatern
und derselben mexikanischen Konstruk-
tions-Firma, die man seit 2010 unter anderem
fur die Expansion von Bolanitos und die Inbe-
triebnahme von El Cubo im Einsatz hat. En-
deavour Silver arbeitet aktuell an der Erstel-
lung einer Vormachbarkeitsstudie, die mehr
Ressourcen einschlieBt und die Profitabilitat
somit verbessern durfte.

Entwicklungsprojekt Parral
Im September 2016 akquirierte Endeavour Sil-

ver fir lediglich sechs Millionen USD in eige-
nen Aktien das Projekt Parral. Dort finden sich

www.edrsilver.com

drei groBe Venen, die sich Uber eine Lange von
acht Kilometern erstrecken und bis zu 40 Me-
ter méchtig sind. Das Projekt besitzt histori-
sche Ressourcen im Umfang von 4,0 Millionen
Tonnen mit einem Silbergehalt von 248,5
Gramm pro Tonne, was 32,1 Millionen Unzen
Silber entspricht. Zudem besteht ein ausge-
zeichnetes Potenzial fur die Entdeckung neuer
hochgradiger Ressourcen in den unzurei-
chend erkundeten Gebieten entlang der
Streichlinien von Veta Colorada, San Patricio,
Palmilla und zahlreichen anderen Erzgangen
in den Konzessionsgebieten. Bohrloch SPD-
03 bei San Patricio ergab einen Abschnitt von
einem Meter mit 638 g/t Silber. Endeavour Sil-
verrechnet mit positiven Synergien mit dem
bereits bestehenden Projekt Parral, das ange-
zeigte Ressourcen im Umfang von 1,63 Millio-
nen Tonnen mit 49 g/t Silber, 0,90 g/t Gold,
2,87 % Blei und 2,86 % Zink sowie abgeleitete
Ressourcen im Umfang von 1,30 Millionen
Tonnen mit 63 g/t Silber, 0,88 g/t Gold, 2,55 %
Blei und 2,28 % Zink beinhaltet. Das Unter-
nehmen arbeitet nun daran, die historischen
Ressourcen schnellstmédglich zu bestatigen.
Danach will man eine nahegelegene Verarbei-
tungsanlage mit einem taglichen Throughput
von 500 Tonnen pachten. Weiterhin arbeitet
man an der Akquisition weiterer Lizenzen in
der Nahe, um die vorhandenen Ressourcen zu
konsolidieren.

Unternehmenskennzahlen dras-
tisch verbessert

Endeavour Silver konnte seine Unterneh-
menskennzahlen im ersten Halbjahr 2016
drastisch verbessern. So wurde mit insgesamt
5,3 Millionen Unzen an geférdertem Silber-
aquivalent nicht nur der eigene Férderplan klar
Ubertroffen, sondern auch die Cashkosten auf
6,49 USD/Unze Silber und die All-In-Sus-
taining-Kosten auf 10,82 USD/Unze Silber
gedrickt (inklusive Beiprodukte). Endeavour
Silver verfigte zum Ende 2015 Uber etwa
1 Million Unzen Gold und 125 Millionen Unzen
Silber an Ressourcen. Zudem ist die Gesell-
schaft finanziell sehr gut aufgestellt, verfigte
man zum 31. August 2016 doch Uber etwa
75 Millionen USD an Cash.




Katalysatoren fiir die kommenden
Monate

Endeavour-Anleger diirfen sich in den kom-
menden Monaten gleich auf mehrere bedeu-
tende Fortschritte freuen. So plant das Unter-
nehmen fir El Compas die Erstellung einer
Ressourcenschatzung und einer ersten eige-
nen Wirtschaftlichkeitseinschatzung (PEA)
noch bis Ende des laufenden Jahres 2016.
Zudem will man die Mine 2017 in Betrieb neh-
men. Fur Terronera arbeitet man aktuell eben-
so an der Erstellung einer neuen Ressourcen-
schatzung sowie an einer weiterflhrenden
Vor-Machbarkeitsstudie. Eine Produktionsent-
scheidung fur Terronera soll im kommenden
Jahr 2017 folgen. Auch fur das Projekt Parral
wird eine Ressourcenschétzung erstellt.
Weiterhin plant man, die All-In-Sustaining-
Kosten auf 12 bis 13 USD je Unze zu senken.
Ebenso die Akquisition weiterer Projekte, die
ins Produktionsprofil passen sowie zusatzli-
cher Lizenzen im Bereich der bisherigen Pro-
jekte um diese mittels eines aggressiven Ex-
plorationsprogramms zu untersuchen und zu
erweitern und damit die Minenlaufzeiten ent-
sprechend zu verlangern.

Zusammenfassung:

Endeavour Silver legt aktuell ein unheimliches
Tempo vor. So kénnte man ab dem kommen-
den Jahr jahrlich eine neue Mine neu in Betrieb
nehmen — inklusive einer entsprechenden Aus-
weitung der Férderung. Mitte 2015 hatte man
den Plan, die Silberproduktion in den kommen-
den drei Jahren um 60% zu erhéhen. Ab An-
fang 2016 sollte die Férderung schrittweise auf
mindestens 16 Millionen Unzen Silberdquiva-
lent ausgebaut werden, was das Unternehmen
in den Status eines Senior Producer katapultie-
ren wirde. Inklusive aller damit verbundener
Annehmlichkeiten wie beispielsweise einer ho-
heren Bewertung jeder einzelnen Unze Silber
und einer mdglicherweise doppelt so hohen
Bewertung des jahrlichen Cashflows. Nun sieht
es so aus, als wirde dieser Plan um ziemlich
genau ein Jahr verschoben. Daflir kdnnte am
Ende des Tages allerdings auch eine noch ho-
here Férderung zu Buche stehen.

ISIN: CA29258Y1034
WKN: AODJON

FRA: EJD

TSX: EDR

NYSE: EXK

Aktien ausstehend: 125,9 Mio.
Optionen: 4,5 Mio.

Warrants: —

Vollverwassert: 130,3 Mio.

Kontakt:

Endeavour Silver Corp.

Suite 301-700 West Pender Street
Vancouver, BC, V6C 1G8, Canada

Telefon: +1-604-685-9775
Fax: +1-604-685-9744

mbrown@edrsilver.com
www.edrsilver.com

CEO:
Bradford Cooke
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First Majestic Silver
Sechs hochprofitable Minen und noch immer
Hunger auf mehr!

Keith Neumeyer, CEO

First Majestic besitzt sechs produzierende
Minen und drei Entwicklungsprojekte.

—— IN PRODUCTION
- @ LaEncantada

- @ LaParilla

— @ San Martin

- o La Guitarra

o 6 Del Toro

- @ Santa Elena

— PROJECTS

- @ Plomosas

- 0 La Luz

,__ EXPLORATION
(9]

La Joya

26

First Majestic Silver ist ein kanadisches Berg-
bau-Unternehmen mit einem klaren Fokus auf
Silber. Das Motto der Gesellschaft heit ,,One
Metal, One Country“, was klar aufzeigt, dass
man es allen voran auf Silber aus mexikani-
schen Minen abgesehen hat. Dementspre-
chend aggressiv treibt man bei First Majestic
Silver die Entwicklung der sechs aktuellen Mi-
nen und der Explorations-Projekte voran. Da-
bei rechnet man damit, aus den Minen La Par-
rilla, San Martin, La Encantada, La Guitarra,
Del Toro und Santa Elena im laufenden Jahr
2016 10,7 bis 11,9 Millionen Unzen Silber be-
ziehungsweise 16,8 bis 18,7 Millionen Unzen
Silberaquivalent (inklusive aller Beiprodukte)
zu fordern.

Silber als absolute Nummer 1!

First Majestic Silver machte zuletzt etwa 69%
seines Umsatzes mit Silber (12% Gold, 13%
Blei, 6% Zink). Damit liegt First Majestic Silver
in der Peer Group klar auf Platz eins.

Santa Elena Silbermine

Die Santa Elena Silbermine besitzt eine tagli-
che Verarbeitungskapazitat von 3.000 Tonnen.
Im zweiten Quartal 2016 wurden dort insge-
samt rund 605.000 Unzen Silber beziehungs-
weise 1,56 Millionen Unzen Silberaquivalent
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gefordert. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen
- unter Einberechnung aller Beiprodukte - bei
1,81 USD je Unze. Fir das Gesamtjahr 2016
strebt die Gesellschaft fir Santa Elena eine
Foérderung von 5,4 bis 6,0 Millionen Unzen Sil-
berdquivalent an. Santa Elena verfigte Ende
2015 Uber gemessene und angezeigte Res-
sourcen von 14,3 Millionen Unzen Silber und
226.000 Unzen Gold (inklusive 13,5 Millionen
Unzen Silber und 210.000 Unzen Gold an Re-
serven), sowie abgeleitete Ressourcen von 0,8
Millionen Unzen Silber und 13.000 Unzen
Gold. First Majestic Silver befindet sich bei
Santa Elena momentan in der initialen Pla-
nungsphase, die Dieselgeneratoren durch
Erdgasantriebe zu ersetzen. Dies kdnnte eine
Kostenersparnis von 20% ermdglichen. Zu-
dem arbeitet man aktuell an einer Erhéhung
der Untertage-Abbaukapazitaten durch den
Bau der neuen San Salvador Rampe.

La Encantada Silbermine

La Encantada, eine fast 100%ige Silbermine,
besitzt eine tagliche Verarbeitungskapazitat
von 3.000 Tonnen. Im zweiten Quartal 2016
wurden dort insgesamt rund 622.000 Unzen
Silber beziehungsweise 623.000 Unzen Sil-
beraquivalent gefordert. Die All-In-Sustaining-
Kosten lagen - unter Einberechnung aller
Beiprodukte — bei 13,85 USD je Unze. Fir das
Gesamtjahr 2016 strebt die Gesellschaft fir La
Encantada eine Férderung von 2,5 bis 2,8 Mil-
lionen Unzen Silber an. La Encantada verfligte
Ende 2015 Uber gemessene und angezeigte
Ressourcen von 31,4 Millionen Unzen Silber
(inklusive 30,6 Millionen Unzen Silber an Re-
serven), sowie abgeleitete Ressourcen von 7,2
Millionen Unzen Silber. First Majestic Silver
plant auch auf La Encantada den Einsatz von
Erdgas- statt Diesel-Generatoren um Kosten
einzusparen. Zudem soll Anfang 2017 der Bau
einer Roster-Einheit beginnen, mit deren Hilfe
man alte Gesteinshalden nochmals durch den
Produktionsprozess laufen lassen will. Dies
kénnte zu einer zusétzlichen Produktion von
bis zu 1,5 Millionen Unzen Silber pro Jahr flih-
ren.




La Parrilla Silbermine

Die La Parrilla Silbermine besitzt eine tégliche
Verarbeitungskapazitdt von 1.700 Tonnen. Im
zweiten Quartal 2016 wurden dort insgesamt
rund 599.000 Unzen Silber beziehungsweise
rund 948.000 Unzen Silberaquivalent gefor-
dert. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen - un-
ter Einberechnung aller Beiprodukte — bei 9,43
USD je Unze. Fir das Gesamtjahr 2016 strebt
die Gesellschaft fiir La Parrilla eine Férderung
von 3,4 bis 3,8 Millionen Unzen Silberaquiva-
lent an. La Parrilla verfigte Ende 2015 Uber
gemessene und angezeigte Ressourcen von
18,6 Millionen Unzen Silber (inklusive 16,2 Mil-
lionen Unzen Silber an Reserven), sowie abge-
leitete Ressourcen von 52,5 Millionen Unzen
Silber. First Majestic Silver plant die einzelnen
Minen untertage mit einem modernen, 5 Kilo-
meter langen Transportsystem zu verbinden.
Die Gesellschaft erwartet sich in den kom-
menden Monaten eine Reduzierung der Cash-
kosten und erdrtert aktuell Expansionsmdg-
lichkeiten. Das insgesamt 69.440 Hektar
umfassende Konzessionsgebiet mit mehreren
alten Minen bietet dafir reichlich Chancen.

Del Toro Silbermine

Die Del Toro Silbermine besitzt eine téagliche
Verarbeitungskapazitdt von 1.000 Tonnen. Im
zweiten Quartal 2016 wurden dort insgesamt
rund 399.000 Unzen Silber beziehungsweise
682.000 Unzen Silberaquivalent geférdert. Die
All-In-Sustaining-Kosten lagen - unter Einbe-
rechnung aller Beiprodukte - bei 10,08 USD je
Unze. Fir das Gesamtjahr 2016 strebt die Ge-
sellschaft fur Del Toro eine Férderung von 2,2
bis 2,5 Millionen Unzen Silberaquivalent an.
Del Toro verfugte Ende 2016 Uber gemessene
und angezeigte Ressourcen von 20,9 Millio-
nen Unzen Silber (inklusive 17,4 Millionen Un-
zen Silber an Reserven), sowie abgeleitete
Ressourcen von 29,9 Millionen Unzen Silber.
Auf Del Toro wird aktuell ein Silber-Blei-Kon-
zentrat produziert, wobei die metallurgische
Wiedergewinnung fiir die beiden Metalle stetig
ansteigt.
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San Martin Silbermine

Die San Martin Silbermine besitzt eine tagliche
Verarbeitungskapazitat von 1.300 Tonnen. Im
zweiten Quartal 2016 wurden dort insgesamt
rund 411.000 Unzen Silber beziehungsweise
492.000 Unzen Silberaquivalent gefordert. Die
All-In-Sustaining-Kosten lagen - unter Einbe-
rechnung aller Beiprodukte — bei 10,20 USD je
Unze. Fir das Gesamtjahr 2016 strebt die Ge-
sellschaft fir San Martin eine Férderung von
2,0 bis 2,2 Millionen Unzen Silberaquivalent
an. San Martin verfigte Ende 2016 Uber ge-
messene und angezeigte Ressourcen von
20,2 Millionen Unzen Silber (inklusive 14,8 Mil-
lionen Unzen Silber an Reserven), sowie abge-
leitete Ressourcen von 35,5 Millionen Unzen
Silber. San Martin verfigt tber rund 37.500
Hektar und damit Uber weiteres Explorations-
potenzial. Das erkannte man auch bei First
Majestic Silver sehr schnell, sodass man die
Mine auf die nun vorhandenen 1.300 tpd er-
weiterte. Dies garantiert hdhere Forderraten
und damit reduzierte Kosten.

La Guitarra Silbermine

Die La Guitarra Silbermine besitzt eine tagli-
che Verarbeitungskapazitdt von 400 Tonnen.
Im zweiten Quartal 2016 wurden dort insge-
samt rund 206.000 Unzen Silber beziehungs-
weise 375.000 Unzen Silberdquivalent gefor-
dert. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen - unter

www.firstmajestic.com
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Einberechnung aller Beiprodukte — bei 10,97
USD je Unze. Fir das Gesamtjahr 2016 strebt
die Gesellschaft flir La Guitarra eine Forde-
rung von 1,3 bis 1,4 Millionen Unzen Silber-
aquivalent an. La Guitarra verfiigte Ende 2016
Uber gemessene und angezeigte Ressourcen
von 9,8 Millionen Unzen Silber (inklusive 8,0
Millionen Unzen Silber an Reserven), sowie
abgeleitete Ressourcen von 7,4 Millionen Un-
zen Silber. Die La Guitarra Claims erstrecken
sich Uber eine Flache von mehr als 39.000
Hektar. First Majestic Silver plant eine Erweite-
rung der Verarbeitungskapazitat auf 1.000 tpd.

Weit fortgeschrittene Entwicklungs-
projekte

Neben den gewinnbringenden Minen besitzt
First Majestic auch noch mehrere Entwick-
lungs-Projekte, von denen zwei besonders
weit fortgeschritten sind.

Das La Luz Projekt liegt im mexikanischen
Bundesstaat San Luis Potosi, umfasst 5.000
Hektar und beherbergt Ressourcen (aus dem
Jahr 2008) von insgesamt 46,8 Millionen Un-
zen Silber.

Das Plomosas Projekt liegt im mexikanischen
Bundesstaat Sinaloa, umfasst beinahe 7.000
Hektar und beherbergt historische Ressour-
cen von etwa 11 Millionen Unzen Silberaqui-

www.firstmajestic.com
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valent. First Majestic Silver arbeitet momentan
an einer Verbesserung der Infrastruktur und
an einer Umwandlung der historischen in
NI43-101-konforme Ressourcen.

Mastermind Keith Neumeyer

Hinter der rasanten Entwicklung von First Ma-
jestic Silver steckt dessen CEO Keith Neu-
meyer. Neumeyers Erfolge sind legendér. First
Quantum Minerals fihrte er von der Pike auf
bis zu einer Marktkapitalisierung von mehreren
Milliarden US$. In der Spitze erreichte die First
Quantum Aktie einen Kurs von knapp 30 US$,
was bei einem Anfangskurs von 0,50 US$ ei-
nen gewaltigen Kursgewinn darstellt. Der Aus-
gabepreis der First Majestic Silver Aktie betrug
einmal 0,16 CA$. das Hoch lag erst vor Kur-
zem bei etwa 24 CA$. Rechnen Sie sich aus,
welchen Gewinn die Anleger der ersten Stun-
de damit machen konnten. Neumeyers dritte
Kreation ist First Mining Finance, eine auf Roh-
stoffprojekte  spezialisierte ~ Holdinggesell-
schaft, deren Geschéftstatigkeit vorwiegend
darin besteht, hochwertige Anlagegtter vor
allem auf dem amerikanischen Kontinent zu
erwerben. Diese startete vor etwa eineinhalb
Jahren und konnte in der Spitze auch schon
beinahe 200% Gewinn einbringen.




Zusammenfassung: Zielmarke
von 20 Millionen Unzen Silber klar
im Visier

Bei First Majestic Silver hat man es sich ganz
klar zum Ziel gesetzt, baldméglichst die jahrli-
che Forder-Marke von 20 Millionen Unzen Sil-
ber zu erreichen. Als kurz- bis mittelfristige
Katalysatoren kdnnen die Erweiterung der
Verarbeitungskapazitat auf La Guitarra auf
1.000 tpd, die Installation der Rdst-Einheit auf
La Encantada, die pro Jahr bis zu 1,5 Millionen
Unzen Silber an zuséatzlicher Produktion be-
deuten kdnnte, sowie eine mégliche Kostenre-
duzierung auf derselben Mine durch den
Ersatz der bisherigen Diesel- durch Erdgasge-
neratoren, angesehen werden. Zudem ist auch
fur Santa Elena die Mdglichkeit der Installation
einer LNG-Anlage in der Planungsphase. Auf
La Parrilla sollte die Installation des Verbin-
dungstunnels fiir Kostenreduzierungen sorgen
und zudem zukinftige Erweiterungen erleich-
tern. Auf dem Plomosas Projekt besitzt die
Gesellschaft zudem ein riesiges Explora-
tions-Potenzial.

Alles in allem ist First Majestic Silver blendend
aufgestellt. Zum 30. Juni 2016 besaB das Un-
ternehmen rund 108 Millionen USD an Cash
beziehungsweise = Cash-ahnlichen Invest-
ments. Damit sollten sich die eigenen Minen
und Minenprojekte problemlos erweitern und
zudem lukrative Zukaufe tatigen lassen. First
Majestic Silver bleibt die Nummer ein der
Mid-Tier-Silber-Produzenten in Mexiko.

Factsheet

ISIN: CA32076V1031
WKN: AOLHKJ

FRA: FMV

TSX: FR

NYSE: AG

Aktien ausstehend: 164,3 Mio.
Optionen: 9,8 Mio.

Warrants: —

Vollverwassert: 174,2 Mio.

Kontakt:

First Majestic Silver Corp.

1805 - 925 West Georgia Street
Vancouver, BC, V6C3L2 Canada

Telefon: +1-604-688-3033
Fax: +1-604-639-8873

info@firstmajestic.com
www.firstmajestic.com

CEO:
Keith Neumeyer
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Great Panther Silver
Absoluter Low-Cost-Produzent mit groBem
Expansionspotenzial

Robert Archer, CEO

Gre

30

at Panther Silver gehdrt mit seinen beiden
Minenkomplexen zu den am giinstigsten
produzierenden Silber-Férderern Mexikos.

Great Panther Silver ist ein kanadischer Sil-
ber-Produzent mit mehreren laufenden Minen
in Mexiko. Besonderes Merkmal des Unter-
nehmens ist seine absolute Low-Cost-Pro-
duktion, die durch eine sukzessive Senkung
der Verarbeitungskosten erreicht werden
konnte. Heute gehort Great Panther Silver mit
seinen beiden Minenkomplexen zu den am
glnstigsten produzierenden Silber-Forderern
Mexikos.

Guanajuato Mine Complex

Great Panther Silvers Flaggschiffprojekt ist der
Guanajuato Mine Complex, der — inklusive der
San Ignacio Mine - rund 2.620 Hektar umfasst
und direkt an die gleichnamige, etwa 170.000
Einwohner zéhlende Stadt Guanajuato in Zen-
tral-Mexiko angrenzt.

Guanajuato Mine und Verarbeitungs-
anlage Cata

Bei der eigentlichen Guanajuato Mine handelt
es sich um eine Untertage-Mine, die Uber zwei
operierende Schachte und drei Rampen ver-
figt. Aktuell wird Uber eine Lange von etwa
vier Kilometern bis in eine Tiefe von 600 Me-
tern abgebaut. Die Verarbeitungsanlage (Cata
Plant) besitzt eine Kapazitat von 1.200 Tonnen

Mexico

cusaan, ¥ Topia Mine

o Durango

El Horcon 4
San Ignacio Mine (R

.
Guadatajara

.
Maezonido

www.greatpanther.com

pro Tag (tpd). Zuletzt stammten etwa 40% des
dort verarbeiteten Gesteins aus der Guanajua-
to Mine selbst. Die restlichen 60% wurden per
Truck aus der etwa 22 StraBenkilometer von
Guanajuato entfernt liegenden San Ignacio
Mine angeliefert und entsprechend auf Gu-
anajuato verarbeitet. Die Gesellschaft war da-
bei durch héhere Cut-Off-Grade und ein effizi-
enteres Grade-Kontroll-System in der Lage,
die Kosten drastisch zu senken. In der Verar-
beitungsanlage wird ein Silber-Gold-Konzent-
rat hergestellt, welches in Schmelzen in Japan
und Deutschland weiterverarbeitet wird.

Etwa 75% von Great Panthers kompletter
Produktion stammt aus der Cata Plant. Im
zweiten Quartal 2016 waren dies 774.160 Un-
zen Silberdquivalent. Die All-In-Sustaining-
Kosten beliefen sich im zweiten Quartal 2016
auf 2,22 USD je Unze Silber, was dem relativ
groBen Anteil des Bei-Produkts Gold geschul-
det ist, das mit eingerechnet wurde.

Die Guanajuato Mine verfiigte Ende Juli 2015
Uber Ressourcen von etwa 3,1 Millionen Un-
zen Silberdquivalent.

San Ignacio Mine
Die bereits angesprochene San Ignacio Mine
ist ein Satellitenprojekt des Guanajuato Mine

Complex. Die Mine nahm im Juni 2014 den
Betrieb auf und arbeitet momentan mit einer

¢4 Operating Mine
% Exploration Project

*Sonta Rosa

% Guanajuato Mine

B Mexico City




taglichen Férdermenge von 550 Tonnen. Das
gesamte, geforderte Gestein wird zur zentra-
len Verarbeitungsanlage Cata innerhalb des
Guanajuato Mine Complex gebracht. Great
Panther Silver arbeitet aktuell an einer Erho-
hung der taglichen Férdermenge auf 700 tpd,
was durch den Abbau neuer Sohlen erreicht
werden soll. Das Projekt besitzt das Potenzial
fir eine Ressourcen-Expansion {ber eine
Streichlange von vier Kilometern.

San Ignacio verfligte Ende 2015 Uber Res-
sourcen von etwa 12,5 Millionen Unzen Silber-
aquivalent.

Produktionssteigerung um anna-
hernd 50% innerhalb eines Jahres

Durch die Inbetriebnahme der San Ignacio
Mine konnte Great Panther Silver von 2014 auf
2015 seine Produktion in der Cata Anlage um
beinahe 50% auf knapp 3,1 Millionen Unzen
Silberaquivalent steigern. Dies ging einher mit
einer Steigerung der Auslastung auf Guana-
juato durch das Gestein von San Ignacio. Im
ersten Halbjahr 2016 konnte die Verarbei-
tungsmenge der Anlage Cata somit auf etwa
1.050 tpd gesteigert werden. Die Gesellschaft
plant, die Anlage bis zum Jahresende 2016
wieder voll auslasten zu kénnen.

Weitere Satellitenprojekte in der
Pipeline

Die gesamte Gegend um Guanajuato ist infra-
strukturell sehr gut ausgebaut, weswegen sich
im Umkreis des Guanajuato Mine Complex
viele Projekte befinden, die in Zukunft als
Satellitenprojekte flir Guanajuato dienen
koénnten. So besitzt Great Panther Silver mit
El Horcon und Santa Rosa zwei Entwicklungs-
projekte, die bequem von Guanajuato zu errei-
chen sind.

El Horcon umfasst etwa 7.900 Hektar und liegt
60 Kilometer nordwestlich des Guanajuato
Mine Complex. Das Projekt war zu friheren
Zeiten bereits in Betrieb und beherbergt aktu-
ell eine Ressource von rund 1,9 Millionen Un-

zen Silberdquivalent. El Horcon verfligt Gber 9
bekannte Adern, wovon die Diamantillo Ader
an der Oberfldche Uber eine L&nge von mehr
als 4 Kilometer verfolgt werden kann. Es exis-
tieren weiterhin zahlreiche unterirdische Stol-
len, die fur eine erste Produktionsaufnahme
genutzt werden kdnnten.

Santa Rosa liegt etwa 15 Kilometer norddst-
lich von Guajanuato und wird Ende 2016 ein
1.000 Meter umfassendes Bohrprogramm er-
fahren.

Topia Mine

Bei Topia handelt es sich um eine hochgradige
Silber-Blei-Zink-Gold-Untertage-Mine, die in
den Bergen der Sierra Madre im mexikani-
schen Bundesstaat Durango liegt. Great
Panther Silver besitzt 100% an den 6.500
Hektar umfassenden Lizenzen und damit zu-
gleich an einem GroBteil des gesamten Minen-
distrikts. Insgesamt besteht der Topia Com-
plex aktuell aus elf einzelnen Abbauarealen,
von denen neun in Betrieb sind. Diese speisen
eine zentral gelegene Verarbeitungsanlage.
Die recht hohe Anzahl an einzelnen Minen bie-
tet Great Panther eine hohe Flexibilitdt. So
kénnen beispielsweise einzelne Minen vori-
bergehend stillgelegt werden, wenn es sich an
anderer Stelle mehr lohnt die Produktion zu
erhéhen oder eine neue Mine zu etablieren.
Die Blei- und Zink-Konzentrationen verkauft
die Gesellschaft an einen mexikanischen
Héndler. Topia zeichnet fir etwa 25% von Gre-
at Panthers Gesamtproduktion verantwortlich.
So konnten im zweiten Quartal 2016 263.568
Unzen Silberaquivalent aus Topia gefordert

www.greatpanther.com
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Great Panther Silver konnte seine Forderung

seit 2011 um jéhrlich 12% steigern

32

werden. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen im
zweiten Quartal 2016 bei 11,49 USD je Unze
Silber (Gold-Credits mit eingerechnet).

Topia verfugte Ende November 2014 Uber
Ressourcen von etwa 22,6 Millionen Unzen
Silberaquivalent.

Projekt Coricancha in Peru

In Peru liegt der 126 Lizenzen umfassende
Coricancha Minenkomplex. Das Projekt ge-
hért Nyrstar, besitzt eine 600 tpd Verarbei-
tungsanlage und bereits alle notwendigen Ge-
nehmigungen. Im Mai 2016 verlangerte Great
Panther Silver eine Optionsvereinbarung zu-
nachst nicht, arbeitet jedoch weiterhin an ei-
ner Bewertung des Projekts.

Coricancha verfligt Uber historische, nachge-
wiesene Reserven von etwa 13,5 Millionen
Unzen Silberdquivalent. Die gemessenen und
angezeigten Ressourcen (einschlieBlich Re-
serven) belaufen sich auf knapp 22 Millionen
Unzen Silberaquivalent. Die abgeleiteten Res-
sourcen summieren sich auf 124,6 Millionen
Unzen Silberdquivalent. Es kann zum aktuel-
len Zeitpunkt nicht abgesehen werden, ob und
wann Great Panther Silver das Projekt doch
noch tbernehmen wird.

www.greatpanther.com

Verbesserte Produktionskennzahlen

Insgesamt konnte Great Panther Silver seine
Férderung seit 2011 um jéhrlich 12% steigern.
Den groBten Sprung erfuhr man dabei zwi-
schen 2014, als man durch die Inbetriebnah-
me von San Ignacio gleich einen Sprung um
annahernd eine Million auf 4,16 Millionen Un-
zen Silberaquivalent verzeichnen konnte. Im
laufenden Jahr 2016 wird man eine ahnliche
Ausbeute erreichen kénnen. Mit der Steige-
rung der Kapazitat auf San Ignacio im Laufe
des aktuellen Jahres, diirfte sich die Ausbeute
im kommenden Jahr 2017 nochmals erhéhen.
Die All-In-Sustaining-Kosten ohne Gold Cre-
dits durften sich in 2016 insgesamt zwischen
12 und 14 USD je Unze einpendeln. Inklusive
Gold Credits durfte man diese unter die Marke
von 8 USD je Unze driicken kénnen. Eine qua-
si Halbierung der All-In-Kosten im Vergleich zu
denen vom vierten Quartal 2015, als man noch
bei rund 15 US$ lag. Neben héheren Graden
und einer verbesserten Grad-Kontrolle spielt
dabei auch der starke US-Dollar eine wichtige
Rolle.

Erfahrenes Management

Great Panther Silver zeichnet sein sehr erfah-
renes Management aus.

Robert A. Archer, President, CEO und Direktor
ist Mitbegriinder des Unternehmens und ver-
fugt Uber mehr als 30 Jahre Erfahrung im Be-
reich Bergbau. Er war bei verschiedenen Un-
ternehmen beschéftigt, so unter anderem bei
Newmont Exploration of Canada Ltd., Rio Al-
gom Exploration Inc., Placer Dome Canada
Ltd. und Noranda Exploration Inc.

COO Ali Soltani besitzt mehr als 30 Jahre Ber-
gbauerfahrung in Edelmetall- und Kupfermi-
nen. Wahrend seiner Zeit bei Newmont Mining
und Phelps Dodge war er in mehreren leiten-
den operativen und technischen Positionen
tétig, darunter Planung und Ingenieurwesen,
Management von Betriebseinheiten und Mi-
nenstétten, Projektbewertung und Fusionen
und Ubernahmen.




Director Kenneth W. Major bringt ins Unter-
nehmen Uber 35 Jahre Bergbauerfahrung ein,
einschlieBlich Betrieb und Management bei
Sherritt Gordon Mines und Newmont Mining.

Zusammenfassung:

Great Panther Silver ist ein wahrer Low-Cost-
Silber-Gold-Produzent mit starkem Hebel auf
den Silberpreis. Die Gesellschaft konnte in
den letzten Jahren ihre Foérderung stetig aus-
bauen, indem es gelang, die Stlickkosten
drastisch zu senken. Das Unternehmen be-
sitzt keinerlei Schulden, dafiir aber einen sehr
ordentlichen Cashbestand. Zum 30. Juni 2016
wies Great Panther Silver einen Cashbestand
von 28,8 Millionen CA$ auf. Dazu kamen wei-
tere 29,9 Millionen US$ aus einer Finanzierung
im Juli 2016. Interessant ist dabei die Tatsa-
che, dass Great Panther urspriinglich nur 20
Millionen US$ an frischen Mitteln generieren
wollte, die groBe Nachfrage aber letztlich zu
einer Erhdhung der Finanzierung um anné-
hernd 50% filhrte. Seit 2014 arbeitet die Ge-
sellschaft wieder intensiver an einer Auswei-
tung der Ressourcen um einerseits die
bestehenden Minenlaufzeiten zu verldngern
und andererseits weitere Projekte in Produkti-
on zu bringen. Mit El Horcon, Santa Rosa und
womdoglich auch Corichancha verfliigt man
Uber eine interessante und potenziell hochka-
ratige Projektpipeline. Darliber hinaus ist Gre-
at Panther Silver stetig damit beschéftigt,
nach neuen Akquisitionsmdglichkeiten zu su-
chen. Die Gesellschaft hat in der Vergangen-
heit bewiesen, dass sie durch Akquisition und
Entwicklung Projekte nicht nur erfolgreich ma-
nagen, sondern diese zugleich auch zu abso-
luten Cashcows machen kann.

Factsheet

ISIN: CA39115V1013
WKN: A0YH8Q

FRA: G3U

TSX: GPR

NYSE MKT: GPL

Aktien ausstehend: 166,3 Mio.
Optionen: 10,7 Mio.

Warrants: 9,3 Mio.
Vollverwassert: 186,4 Mio.

Kontakt:

Great Panther Silver Limited
1330 - 200 Granville Street
Vancouver, BC, Canada V6C 1S4

Telefon: +1 604 638 8955

scacos@greatpanther.com
www.greatpanther.com

CEO:
Robert Archer
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Levon Resources
Eines der groBten, noch nicht ausgebeuteten
Silber-Vorkommen weltweit!

Ron Tremblay, CEO

Cordero umfasst 37.000 Hektar und ist zu
100% im Besitz von Levon Resources.
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Levon Resources ist eine kanadische Sil-
ber-Gold-Zink-Blei-Entwicklungs-Gesell-
schaft, die eines der groBten, noch nicht aus-
gebeuteten  Silber-Vorkommen auf dem
Planeten besitzt. Die Gesellschaft konnte bin-
nen nur finf Jahren eine Silber-Ressource von
488 Millionen Unzen nachweisen, plus signifi-
kanter Gold-, Zink- und Blei-Ressourcen als
Bei-Produkte. Insgesamt kommt Levon Re-
sources so auf Uber 1,2 Milliarden Unzen Sil-
beraquivalent!

Flaggschiffprojekt Cordero - Res-
source

Dieses Projekt nennt sich Cordero, liegt im
mexikanischen Bundesstaat Chihuahua, um-
fasst 37.000 Hektar und ist zu 100% im Besitz
von Levon Resources. Das Lizenzgebiet wird

b Arsources Lid. 100%

www.levon.com

von zwei norddstlich verlaufenden Por-
phyr-Gurteln, dem Cordero Porphyr und dem
circa 10 Kilometer nérdlich parallel verlaufen-
den Peridia Norte Gurtel, durchzogen. Eben-
falls zum Projekt gehért der stdlich liegende
Perla Volcanic Dome, der sich auf einer Flache
von etwa 430 Hektar ausdehnt. Das Projekt ist
Teil des Chihuahua-Uacatecas Silber Gold
Gurtels, der viele weitere signifikante Lager-
statten beinhaltet, wie etwa Penasquito (Gold-
corp), Pitarilla (Silver Standard), Camino Rojo
(Goldcorp) und San Agustin (Silver Standard),
die geologisch und geochemisch sehr &hnlich
sind. Seit Beginn der Explorationsarbeiten im
Jahre 2009 wurden mehr als 126.000 Meter
gebohrt, wobei Levon Resources einige sehr
beeindruckende Resultate vorweisen konnte.
Die bislang jungste, mit dem kanadischen
Ressourcenberechnungsstandard NI 43-101
konforme Ressourcenschatzung, weist in der
angedeuteten (indicated) Kategorie 488,5 Mil-
lionen Unzen Silber, 1,37 Millionen Unzen
Gold, 4,7 Milliarden Pfund Blei und 9,0 Milliar-
den Pfund Zink aus. Des Weiteren weist er in
der abgeleiteten (inferred) Kategorie 44,4 Milli-
onen Unzen Silber und 84.000 Unzen Gold
aus. In Summe ergibt dies fir den bis dahin
untersuchten Teilbereich Uber 1,2 Milliarden
Unzen Silberaquivalent. Dabei ist die Ressour-
ce noch nicht einmal komplett abgegrenzt. So
reicht diese von der Oberflaiche - sichtbar
durch Auswiichse - bis in eine Tiefe von meh-
reren hundert Metern, wobei die aktuelle Res-
source sowohl in die Tiefe, als auch in mehrere
Richtungen hin noch nicht abgegrenzt werden
konnte und damit zusatzliches Erweiterungs-
potenzial bietet.

Flaggschiffprojekt Cordero - Posi-
tive Wirtschaftlichkeitsstudie

Bereits im Frihjahr 2012 veréffentlichte Levon
Resources eine positive, vorlaufige Wirtschaft-
lichkeitsstudie (PEA), die aber lediglich rund
30% der genannten Ressourcen beinhaltete.
Man ging dabei von einem viergliedrigen
Open-Pit Tagebau-Betrieb aus. Basierend auf
25,15 US$/Unze Silber, 1.384,77 US$/Unze
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Gold, 0,96 US$/Pfund Blei und 0,91 US$/
Pfund Zink wurde die Rentabilitét des Projekts
(IRR) mit 19,5% vor Steuern, beziehungsweise
14,8% nach Steuern errechnet. Die Anlage
wére mit einer taglichen Kapazitat von 40.000
Tonnen dimensioniert und damit eine der
groBte auf dem Planeten! Die Ruckzahldauer
betroge rund 5 Jahre. Der groB3e Vorteil bei der
Férderung wére das sehr gunstige Strip-Ratio
von 1,2:1. Die Minenlaufzeit betrége zunéachst
15 Jahre bei einem viergliedrigen Pit-System,
welches aber noch erweitert werden kann.
Auch bei der GroBe des Pits wiirde Levon Re-
sources komplett neue MaBstabe setzen, hat-
te dieser doch eine Lange von 3 und eine Brei-
te von bis zu 2,3 Kilometern!

Kauf des AIDA-Claims macht effizi-
enteres Minen-Design méglich

Ein weiterer Meilenstein in der Unternehmens-
geschichte markierte der Kauf des AIDA
Claims im Juli 2013. Dieser mutet mit gerade
einmal 15,8 Hektar zwar relativ klein an, hat fir
die Entwicklung des gesamten Cordero-Pro-
jekts jedoch eine sehr wichtige strategische
Bedeutung, da er inmitten der Haupt-Res-
source liegt. 2013 hat Levon Resources ein
Bohrprogramm am AIDA Claim und an weite-
ren Targets gestartet, das einige sehr gute
Ergebnisse erbrachte. Darunter 28 Meter mit

LEYON

RESOURCES LTD

275,1g/t Silberdquivalent, 24 Meter mit
106,99/t Silberdquivalent und 98 Meter mit
95,19/t Silberdquivalent. Eines der Bohrldcher
wies Uber einer Ladnge von 438 Metern eine
kontinuierliche Silbermineralisation auf — und
das direkt ab der Oberflache! Die oben er-
wahnte vorldufige Wirtschaftlichkeitsstudie
basierte 2012 noch auf einem viergliedrigen
PIT Design und hatte den AIDA Claim noch
nicht mit inkludiert. Nunmehr erscheint sogar
ein Design mit 8 Gruben maoglich.

Weitere Bohrungen in anderen Bereichen des
Projekts zeigten sowohl lange Abschnitte mit
niedrigen Graden wie etwa 152 Meter mit
80,69/t Silber, 1,41% Zink, 2,27% Blei und
0,61g/t Gold, als auch kirzere Abschnitte mit
weitaus héheren Graden wie etwa innerhalb
des Pozo de Plata Diametre 26 Meter mit
410,1g/t Silber, 2,92% Zink, 7,06% Blei und
1,057g/t Gold. Die letztgenannte Ressource
ist dabei analog derer Untertage auf Penas-
quito.

Kommende Katalysatoren

Levon Resources arbeitet aktuell an einer Ver-
besserung der Wirtschaftlichkeit des Cordero
Projekts. So will man alsbald die Ressource
vergréBern und das riesige Lizenzgebiet nach
weiteren Ressourcen untersuchen. Zudem soll
Uberpriift werden, inwieweit eine Erhéhung

www.levon.com

Darstellung der einzelnen Silbervorkommen

und der Lage des geplanten Pits
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der taglichen Verarbeitungsmenge der ge-
planten Anlage von 40.000 auf 80.000 Tonnen
einen signifikanten Einfluss auf die Wirtschaft-
lichkeit der Férderung hat. Parallel dazu laufen
sténdig Ingenieurs- und Metallurgie-Studien,
die einerseits das Minen-Modell optimieren
und andererseits die Wiedergewinnungsrate
steigern sollen.

Levon Resources strebt Partner-
schaft mit einem groBen Minen-
konzern an

Levon hat bereits mit mehreren groBen
Minenkonzernen Vertraulichkeitsvereinbarun-
gen und Stillhalteabkommen in Bezug auf
Cordero unterschrieben, denen allesamt der
Erwerb des AIDA Claims sehr wichtig war. Le-
von beabsichtigt nicht, Cordero selbst in Be-
trieb zu nehmen, sondern strebt vielmehr eine
Partnerschaft mit einem groBen Minenkonzern
an.

Weitere entwickelte Minen-Projekte
im Fokus

Levon Resources ist neben Cordero an meh-
reren Projekten in der kanadischen Provinz
British Columbia beteiligt oder besitzt diese in

www.levon.com

Ganze. Diese befinden sich jedoch in einem
frihen Stadium und haben aktuell keine Priori-
tat fur die Gesellschaft. Aufgrund der enormen
Erfahrungen des Managements ist das Unter-
nehmen in der Lage, Projekte von der Entde-
ckung bis zur Produktion zu flhren, wobei
samtliche Schritte héchst professionell und
den hochsten Standards entsprechend durch-
gefuhrt werden. Aktuell evaluiert Levon Re-
sources zahlreiche Projekte in Mittel- und
Siidamerika, bei denen man unter Einbringung
von Managementkapazitdten und relativ ge-
ringem finanziellen Aufwand sehr schnell ei-
nen positiven Cashflow und hohe Renditen
erwirtschaften konnte.

Sehr erfahrenes Management-
team

Levon Resources verfugt Uber ein sehr erfah-
renes Managementteam, das bereits entspre-
chende Minenprojekte in Produktion bringen
konnte.

Ron Tremblay ist der Prasident und CEO. Er
hat Uber 25 Jahre Erfahrung im Bereich der
Minenfinanzierung und wurde im Oktober
2006 zum Préasident der Firma bestellt. Er war
maBgeblich an der Revitalisierung von Levon
Resources und am Erwerb und der Entwick-
lung des Cordero Projektes beteiligt.




Vic Chevillon ist Vice Prasident Exploration
und Aufsichtsratsmitglied. Der Geologe hat
Uber 36 Jahre Explorationserfahrung bei gro-
Ben Konzernen wie Noranda, Homestake, Pla-
cer Dome und Barrick Gold gesammelt.

Zusammenfassung

Levon Resources verfiigt Uber eines der welt-
weit groBten Silbervorkommen. Finanziell ist
das Unternehmen mit einem Bargeldbestand
von rund 4 Millionen CAD hervorragend aus-
gestattet. Insbesondere fur Investoren, die ei-
nen steigenden Silberkurs erwarten, erscheint
die Aktie héchst interessant, da ein Anstieg
des Silberpreises um lediglich 1 USD fir Le-
von Resources eine Verdnderung des Wertes
des im Boden befindlichen Silbers um etwa
500 Millionen USD bedeutet. Der Hebel, den
Levon bietet, ist somit enorm und das Projekt
bietet noch viele weitere Chancen und Poten-
zial zur Ressourcenausweitung. Es ist damit
zu rechnen, dass sich in den kommenden Mo-
naten auch bei den Silberwerten die Spreu
vom Weizen trennen wird. Der Markt sollte
dann realisieren, dass Levon Resources ange-
sichts der enormen Ressourcenbasis aktuell
deutlich unterbewertet ist. Besonders die um-
fangreichen Zink-Vorkommen kénnten bei ei-
ner Produktionsentscheidung zum Zinglein
an der Waage werden, da bei Zink in den kom-
menden Jahren von einem massiven Ange-
botsdefizit auszugehen ist. Die Aktie von Le-
von Resources bietet insbesondere fir
Investoren, die mittelfristig eine deutlich héhe-
re Silbernotierung erwarten, ein sehr gutes
Chancen-Risiko-Verhaltnis. Zusatzlich dazu
bietet sich immer wieder die Chance, auf ei-
nen Einstieg eines der groBen Minenunterneh-
men oder gar auf ein Ubernahmeangebot.

Factsheet

ISIN: CA52749A1049
WKN: AT14WRT
FRA: 26V

TSX-V: LVN

Aktien ausstehend: 119,6 Mio.
Optionen: 11,8 Mio.

Warrants: —

Vollverwassert: 131,4 Mio.

Kontakt:

Levon Resources Ltd.

Suite 500, 666 Burrard Street
Vancouver, BC V6C 2X8, Canada

Telefon: +1-778-379-0040

ir@levon.com
www.levon.com

CEO:
Ron Tremblay
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Santacruz Silver
Profitable Mine und kurz- bis mittelfristiges
Mega-Produktions-Potenzial!

Arturo Préstamo Elizondo, CEO
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Santacruz Silver ist ein kanadischer Silber-,
Blei- und Zink-Produzent mit einer profitabel
laufenden Mine, einer Mine, die kurz vor der
kommerziellen Forderung steht, sowie drei
weiteren Top-Projekten in Mexiko, die ein
kurz- bis mittelfristiges Top-Foérder-Potenzial
besitzen.

Rosario Mine - Distrikt Charcas,
Bundesstaat San Luis Potosi

Santacruz Silvers Flaggschiffprojekt ist die im
Charcas Distrikt im mexikanischen Bundes-
staat San Luis Potosi gelegene Rosario Mine,
an der die Gesellschaft 100% hélt. Sie befin-
det sich direkt am Highway 57, etwa 100 Kilo-
meter nordlich von San Luis Potosi, der
Hauptstadt des gleichnamigen Bundesstaats
San Luis Potosi. Charcas gilt als einer der am
meisten beachteten Minendistrikte Mexikos.
Unter anderem befindet sich dort auch eine
von Grupo Mexikos (groBter Bergbaukonzern
Mexikos und der drittgroBte Kupferproduzent
weltweit) aktuell produzierenden Minen.

Die Rosario Mine besitzt eine Verarbeitungs-
anlage mit einer aktuellen Kapazitdt von 650
Tonnen pro Tag (tpd). Im zweiten Quartal 2016
konnte Santacruz Silver damit knapp 272.000
Unzen Silberdquivalent (inklusive der Beipro-

M Producing Asset
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www.santacruzsilver.com

dukte Gold, Blei und Zink) produzieren. Die
Cash-Kosten lagen dabei bei 11,57 USD je
Unze Silberaquivalent, die All-In-Sustaining-
Kosten bei 14,60 USD je Unze Silberaquiva-
lent. Insgesamt konnte das Unternehmen in
diesem zweiten Quartal 2016 durch die Verau-
Berung von rund 251.000 Unzen Silberaquiva-
lent Einklinfte von 3,375 Millionen USD gene-
rieren. Der operative Bruttogewinn lag bei
597.000 USD.

Bei Rosario handelt es sich um eine Unterta-
ge-Mine, die aktuell aus zwei Venen besteht.
Die Rosario | und Il Venen erstrecken sich tber
eine Lange von etwa 2,5 Kilometern und wur-
den bis dato bis in eine Tiefe von 250 Metern
mittels Bohrungen getestet. Die aktuell gefor-
derte Ressource erstreckt sich allerdings le-
diglich Gber eine L&nge von etwa 500 Metern,
wobei man zurzeit die Levels 2, 3 und 4 aus-
beutet. Zur Veranschaulichung: Level 6 wirde
in einer Tiefe von 200 Metern liegen, also noch
immer weit oberhalb des bis dato angebohr-
ten Bereichs. Wobei die Venen zur Tiefe hin
noch nicht abgegrenzt werden konnten. Beide
Venen zusammengenommen verfligen mo-
mentan Uber gemessene und angezeigte Res-
sourcen von rund 10,2 Millionen Unzen Silber-
aquivalent und abgeleitete Ressourcen von
rund 2,5 Millionen Unzen Silberaquivalent.




Neueste Erwerbung: Cinco Estrel-
las - Distrikt Charcas, Bundesstaat
San Luis Potosi

Rund 50 StraBenkilometer (40 Kilometer Luftli-
nie) nordlich von Rosario liegt Santacruz Sil-
vers neueste Erwerbung: Cinco Estralles. Fiir
Cinco Estrellas, einem 400 Hektar umfassen-
den Minenprojekt, von dem bereits Gesteins-
material in der Rosario Anlage verarbeitet wur-
de, konnte die Gesellschaft im September
2016 einen exklusiven Vertrag zur Exploration,
Entwicklung und Ausbeutung aushandeln.
Insgesamt muss das Unternehmen dafir
130.000 USD in Cash an den Verpachter be-
zahlen.

Cinco Estrellas lasst sich nach internen Schat-
zungen mit einem sehr geringen Kapitalauf-
wand wieder in Produktion bringen. Damit lie-
Be sich dann die Mlhlenkapazitat von Rosario
auf das aktuelle Maximum und dariber hinaus
erweitern, was mit sinkenden Kosten einher-
ginge. Santacruz Silver besitzt eine 15 Jahre
gulltige Vereinbarung zur Ausbeutung von Cin-
co Estrellas, auf Basis einer 2,5%igen
Net-Smelter-Royalty.

Veta Grande Mine - Distrikt Veta
Grande, Bundesstaat Zacatecas

Die Veta Grande Mine liegt etwa 180 Kilometer
westlich der Rosario Mine, im mexikanischen
Bundesstaat Zacatecas und damit in einer der
ergiebigsten Silber-Regionen Mexikos, die un-
ter anderem auch die Fresnillo-Mine behe-
bergt. Santacruz Silver hat mit Minera Contra-
cufia I, S.A. de C.V. and Vetalinda Compania
Minera, S.A. de C.V. eine Vereinbarung ge-
schlossen, anhand derer Santacruz Silver die
Mine flr einen Zeitraum von 30 Jahren explo-
rieren und ausbeuten kann. Das Ganze erfolgt
auf Basis einer Net-Profit-Interest-Basis (NPI)
von 60%:40%, wobei Santacruz Silver den
Mehrheitsanteil von 60% hélt. Sollte der Sil-
berpreis Uber 22 USD je Unze liegen, andert
sich das Verhaltnis auf 55%:45%. Santacruz
Silver muss dazu insgesamt 500.000 USD in
Cash bezahlen. Die Veta Grande Mine liegt un-
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weit der Stadt Zacatecas, die mit ihren etwa
130.000 Einwohnern einen optimalen An-
schluss an die mexikanische Infrastruktur bie-
tet. Die Mine verflgt Uber eine 500 tpd Verar-
beitungsanlage, wobei das Unternehmen
aktuell an der vollen Inbetriebnahme inklusive
einer ersten 400 tpd Férderung arbeitet. Der
Status der kommerziellen Férderung soll in
Kurze erreicht werden. Bis Ende des Jahres
2016 will man die Anlage mittels verschiede-
ner Erweiterungen sogar auf 800 tpd bringen.
Dazu soll unter anderem im vierten Quartal
eine 1.250 tpd Zerkleinerungs-Muhle installiert
und in Betrieb genommen werden. Im ersten
Halbjahr 2017 will man zudem eine 4.000 tpd
Zerkleinerungs- (Crusher-)anlage installieren.
Bis Mitte 2017 soll so die tagliche Verarbei-

www.santacruzsilver.com

Cinco Estralles liegt nur 50 StraBenkilometer

(40 Kilometer Luftlinie) nordlich von Rosario.

Veta Grande verfiigt (ber eine 500 tpd

Verarbeitungsanlage, wobei das Unternehmen

aktuell an der vollen Inbetriebnahme inklusive

einer ersten 400 tpd Férderung arbeitet.
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Uber 20.000 Tonnen Gestein aus Veta Grande

wurden bereits auf Rosario verarbeitet.

San Felipe kdnnte tber eine Laufzeit

von 7,5 Jahren jéhrlich 3,2 Millionen Unzen

40

Silberéquivalent produzieren.

tungsmenge auf 1.500 tpd gesteigert werden.
Der Veta Grande Distrikt beherbergt multiple
Venen-Systeme die durchschnittlich etwa 4
bis 4,5 Meter machtig sind. Uber 20.000 Ton-
nen Gestein aus Veta Grande wurden bereits
auf Rosario verarbeitet.

San Felipe Projekt - Distrikt San
Felipe de Jesus, Bundesstaat
Sonora

Das San Felipe Projekt liegt im Bundesstaat
Sonora, etwa 130 Kilometer nordostlich der
Provinzhauptstadt Hermosillo. Eine 2014 er-
stellte Wirtschaftlichkeitsstudie (PEA) kam auf
Grundlage eines Silberpreises von 19,91 USD
je Unze auf eine nachsteuerliche Rentabilitat
(IRR) von sehr guten 37,7% sowie einen abge-
zinsten Netto-Kapitalwert (NPV) von 61,2 Milli-
onen USD. Die Mine kénnte demnach Uber

www.santacruzsilver.com

eine Laufzeit von 7,5 Jahren jdhrlich 3,2 Millio-
nen Unzen Silberdquivalent produzieren. Die
Kapitalkosten wurden mit lediglich 36,3 Millio-
nen USD angegeben. Die All-In Cash-Kosten
lagen bei 12,72 USD je Unze Silberdquivalent.
Die Ruckzahldauer betrége rund zwei Jahre.

Gavilanes Projekt — Distrikt San
Dimas, Bundesstaat Durango

Das Gavilanes Projekt liegt im San Dimas,
Durango Mining District, etwa 110 Kilometer
westlich von Durango City und 23 Kilometer
norddstlich von Primero Minings San Dimas
Mine. Gavilanes umfasst etwa 8.830 Hektar
und zeigt bereits an der Oberflaiche Spuren
von Silber und Gold. So konnten bei Proben-
entnahmen direkt an der Oberflache Silbergra-
de von bis zu 1.100 Gramm je Tonne (g/t) und
Goldgrade von bis zu 4g/t nachgewiesen wer-
den. Das Projekt besitzt bereits eine angezeig-
te Ressource von 6,14 Millionen Unzen Silber-
aquivalent und eine abgeleitete Ressource
von 28,3 Millionen Unzen Silberaquivalent.

Zusammenfassung: Riesiges
Ressourcen- und Produktions-
Erweiterungs-Potenzial!

Santacruz Silver besitzt auf dem Rosario Mi-
nen-Projekt ein riesiges Ressourcen-Erweite-
rungs-Potenzial. Aktuell baut man innerhalb
einer Streichlange von 500 Metern signifikante
Ressourcen ab. Dabei besitzt Rosario das Po-
tential fUr eine durchgehende Ressource tber
eine Streichlange von 2,5 Kilometern! Hinzu
kommt, dass die bestehenden beiden Venen
bis dato nur bis in eine Tiefe von rund 200 Me-
tern bebohrt wurden. Es besteht dabei sowohl
die Mdglichkeit, dass sich diese Ressource
bis in groBere Tiefen fortsetzt als auch, dass
die Grade zur Tiefe hin womdglich sogar noch
ansteigen. Allein damit besitzt Santacruz
Silver bereits ein immenses Ressourcen-
und Produktions-Erweiterungs-Potenzial. Hin-
zu kommt das Satellitenprojekt Cinco Estrel-
las, das sich in Reichweite zur Anlage auf




Factsheet

Rosario befindet und dieser eine zusatzliche ISIN: CA80280U1066
Auslastung verschaffen kénnte. Alles in allem WKN: A1JWYC

wird das Unternehmen jetzt zunachst versu- FRA: 1Sz

chen, die Kosten auf der Rosario Mine durch TSXV: SCz

einen effizienteren Abbau zu senken, was vor

allem durch eine héhere Kapazitat mittels wei- Aktien ausstehend: 152,0 Mio.
teren Gesteins von Cinco Estrellas erreicht Optionen: 5,2 Mio.

werden soll. Warrants: 25,2 Mio.

Doch das ist nur eines von mehreren Pro- Vollverwassert: 182,4 Mio

jekten, die signifikante Ressourcen- und Pro-
duktions-Erweiterungs-Potenziale bieten. Auf

Veta Grande ist sogar eine Verdrei- bis Vervier- Kontakt:

fachung der aktuellen Verarbeitungskapazitéat Santacruz Silver Mining Ltd.

bis Ende 2017 geplant! So soll in Kirze die Suite 880 - 580 Hornby Street
kommerzielle Produktion erreicht und die For- Vancouver, BC, Canada V6C - 3B6
derung bis Ende 2017 auf satte 1.500 tpd aus-

gebaut werden. Die Erweiterung der Zerklei- Telefon: +1 604 569 1609
nerungs- (Crusher-)anlage auf 4.000 tpd lasst Fax: +1 604 684 0642

zudem erahnen, dass man Veta Grande zu ei-

ner Mega-Produktion ausbauen will. Info@santacruzsilver.com

www.santacruzsilver.com

CEO:
Arturo Préstamo Elizondo
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Visual overview about SRC communication programs

Unique IP-TV Resource Channels

Rohstoff-TV & Commaodity-TV — more than 100.000 viewers p.a. e
You Tube — 400.000 viewers p.a.

Partnership with Dukascopy-TV —worldwide 12 mio. viewers p.a.
) )
@) - Eommodity-Tv (\ f ;{C

DUKASCOPY LY YouTTD)

Swiss Financial Television

Interference & Clipping Marketing Your partner

Access to more than 100 mio. people e
Editorial dissemination via + 500 online portals e

] I
Editorial and Live Marketing g B s
in German speaking Europe: ] I I H i
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Social Media Network

» Access to over 55.000 follower! XING ? Linked [T}

facebook ®Pinterest twitterd You{lh

Traditional IR-Services

That's where we are present!
» Professional roadshows in Europe & Switzerland

e Write-ups through our editors & third party authors
» Ringler Research GmbH (GER) —fully licensed research,

re S O u rC e dissemination via Bloomberg, Reuters, Factset, 250 institutions

e Translation and dissemination via IRW-Press:
news releases, presentations, websites, factsheets

slhinlstlisl FACTSET & .::’:E REUTERS %

in Europe! Swiss Resource Capital AG &
Commodity-TV Fairs and Events

« Deutsche Rohstoffnacht — INVEST Stuttgart

» Edelmetallmesse, Mlunich
¢ Precious Metals Summit, Zurich ...and more .ll
PRECIOUS METALS SUMMIT .‘K b: I EX gﬂd§"E

DeutscheRohstoffnacht
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