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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

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

Wir weisen auf Folgendes hin:

Die Swiss Resource Capital AG sowie die Auto-
ren der Swiss Resource Capital AG halten aktuell
direkt und/oder indirekt Aktien an folgenden, in
dieser Publikation erwéhnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Calibre Mining, Collective
Mining, Eloro Resources, Endeavour Silver,
First Majestic Silver, First Nordic Metals, Gold-
Mining, Gold Royalty, MAG Silver, Revival Gold,
Sierra Madre Gold & Silver, US GoldMining.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG koénnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen Wert-
papieren und Optionen, Futures und anderen De-
rivaten, 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 vorgestellte Wert-
papiere und Optionen, Futures und andere Deri-
vate, die auf diesen Wertpapieren basieren zu
kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch besteht die
Maoglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgenden,
in dieser Publikation erwahnten Unternehmen
IR-Beratungsvertrage geschlossen: Calibre Mining,
Collective Mining, Endeavour Silver, GoldMining,
Gold Royalty, MAG Silver, Sierra Madre Gold & Sil-
ver, US GoldMining. Hierdurch besteht die Mog-
lichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwdhnten Werten mit
einer Aufwandsentschadigung entlohnt: Calibre
Mining, Collective Mining, Eloro Resources,
Endeavour Silver, First Majestic Silver, First
Nordic Metals, GoldMining, Gold Royalty, MAG
Silver, Revival Gold, Sierra Madre Gold & Silver,
US GoldMining. Alle genannten Werte treten da-
her als Sponsor dieser Publikation auf. Hierdurch
besteht die Mdglichkeit eines Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung
Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-

pierdienstleistungsunternehmen im  Sinne des
WpHG (Deutschland) bzw. des BorseG (Osterreich)
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sowie der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht
(Schweiz) und kein Finanzunternehmen im Sinne
des § 1 Abs. 3 Nr. 6 KWG. Bei samtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG (dazu z&hlen
im Folgenden stets auch alle Publikationen, die auf
der Webseite www.resource-capital.ch sowie allen
Unterwebseiten (wie zum Beispiel www.resource-ca-
pital.ch/de) verbreitet werden sowie die Webseite
www.resource-capital.ch selbst und deren Unter-
webseiten) handelt es sich ausdricklich weder um
Finanzanalysen, noch sind diese einer professionel-
len Finanzanalyse gleichzusetzen. Stattdessen die-
nen samtliche Publikationen der Swiss Resource
Capital AG ausschlieBlich der Information und stel-
len ausdrucklich keine Handelsempfehlung hinsicht-
lich des Kaufs oder Verkaufs von Wertpapieren dar.
Séamtliche Publikationen der Swiss Resource Capital
AG geben lediglich die Meinung des jeweiligen Au-
tors wieder. Sie sind weder explizit noch implizit als
Zusicherung einer bestimmten Kursentwicklung der
genannten Finanzinstrumente oder als Handlungs-
aufforderung zu verstehen. Jedes Investment in
Wertpapiere, die in Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG erwahnt werden, birgt Risiken, die
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und — je
nach Art des Investments — sogar zu dartber hinaus-
gehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten, flhren kénnen. Allgemein sollten Kauf- bzw.
Verkaufsauftrdge zum eigenen Schutz stets limitiert
werden.

Dies gilt insbesondere fir in sdmtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Bereich
und dabei vor allem fir Explorations-Unternehmen
und Rohstoff-Unternehmen, die sich ausschlieBlich
fur spekulative und risikobewusste Anleger eignen,
aber auch fir alle anderen Wertpapiere. Jeder Bor-
senteilnehmer handelt stets auf eigenes Risiko. Die
in sémtlichen Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG bereitgestellten Informationen ersetzen kei-
ne auf die individuellen Bedirfnisse ausgerichtete
fachkundige Anlageberatung. Trotz sorgfaltiger Re-
cherche Ubernimmt weder der jeweilige Autor noch
die Swiss Resource Capital AG weder eine Gewahr
noch eine Haftung fir die Aktualitat, Korrektheit,
Fehler, Genauigkeit, Vollstandigkeit, Angemessen-
heit oder Qualitat der bereitgestellten Informationen.
Fir Vermdgensschéaden, die aus Investitionen in
Wertpapieren resultieren, fur die in sdmtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG Informatio-
nen bereitgestellt wurden, wird weder von Seiten der
Swiss Resource Capital AG noch vom jeweiligen
Autor weder ausdricklich noch stillschweigend eine
Haftung Gbernommen.

Jedwedes Investment in Wertpapiere ist mit Risi-
ken behaftet. Durch politische, wirtschaftliche oder
sonstige Veranderungen kann es zu erheblichen
Kursverlusten, im auBersten und schlimmsten Fall
sogar zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
und — je nach Art des Investments — sogar zu dari-
ber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nach-
schusspflichten kommen. Insbesondere Investments
in (auslandische) Nebenwerte sowie Small- und
Micro-Cap-Werte und dabei vor allem in Explora-
tions-Unternehmen und Rohstoff-Unternehmen ge-
nerell, sind mit einem Uberdurchschnittlich hohen

Risiko verbunden. So zeichnet sich dieses Markt-
segment durch eine besonders groBe Volatilitat aus
und birgt die Gefahr eines Totalverlustes des inves-
tierten Kapitals und — je nach Art des Investments —
darGber hinausgehender Verpflichtungen, bspw.
Nachschusspflichten. Weiterhin sind Small- und
Micro-Caps oft duBerst markteng, weswegen jede
Order streng limitiert werden sollte und aufgrund ei-
ner haufig besseren Kursstellung an der jeweiligen
Heimatbdrse agiert werden sollte. Eine Investition in
Wertpapiere mit geringer Liquiditdt und niedriger
Bdrsenkapitalisierung ist daher héchst spekulativ
und stellt ein sehr hohes Risiko, im &uBersten und
schlimmsten Fall sogar bis zum Totalverlust des ein-
gesetzten Kapitals und — je nach Art des Investments
— sogar bis zu dariber hinausgehenden Verpflich-
tungen, bspw. Nachschusspflichten, dar. Engage-
ments in den Publikationen der, in sémtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG vorgestell-
ten Aktien und Produkte bergen zudem teilweise
Waéhrungsrisiken. Die Depotanteile einzelner Aktien
sollten gerade bei Small- und Micro-Cap-Werten und
bei niedrig kapitalisierten Werten sowie bei Deriva-
ten und Hebelprodukten nur so viel betragen, dass
auch bei einem méglichen Totalverlust das Depot
nur marginal an Wert verlieren kann.

Samtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwecken.
Séamtliche Informationen und Daten in sé&mtlichen
Publikationen der Swiss Resource Capital AG stam-
men aus Quellen, die die Swiss Resource Capital
AG sowie die jeweiligen Autoren zum Zeitpunkt der
Erstellung flr zuverlassig und vertrauenswdrdig hal-
ten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von ihr
zur Erstellung sémtlicher veroffentlichter Inhalte be-
schéftigten oder beauftragten Personen haben die
groBtmaogliche 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 fir Vermégensschaden, die aus der Heran-
ziehung der Ausflihrungen fur die eigene Anlageent-
scheidung méglicherweise resultieren kénnen, kate-
gorisch ausgeschlossen.

Samtliche in Publikationen der Swiss Resource
Capital AG verbffentlichten Informationen geben le-
diglich einen Einblick in die Meinung der jeweiligen
Autoren bzw. Dritter zum Zeitpunkt der Publikations-
erstellung wieder. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG noch die jeweiligen Autoren kénnen deshalb
fur daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar
gemacht werden. Alle Angaben sind ohne Gewahr.
Sowohl die Swiss Resource Capital AG als auch die
jeweiligen Autoren versichern aber, dass sie sich
stets nur derer Quellen bedienen, die sowohl die
Swiss Resource Capital AG als auch die jeweiligen
Autoren zum Zeitpunkt der Erstellung fir zuverlassig
und vertrauenswdrdig erachten. Obwohl die in sdmt-
lichen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
enthaltenen Wertungen und Aussagen mit der ange-
messenen Sorgfalt erstellt wurden, Gbernehmen we-
der die Swiss Resource Capital AG noch die jeweili-
gen Autoren jedwede Verantwortung oder Haftung
far die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauigkeit,
Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualitat der

dargestellten Sachverhalte, fiir Versdumnisse oder
fur falsche Angaben. Dies gilt ebenso fiir alle in Inter-
views oder Videos geduBerten Darstellungen, Zah-
len, Planungen und Beurteilungen sowie alle weite-
ren Aussagen.

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

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

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

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
durfen nicht — auch nicht teilweise — als Grundlage

fur einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch im-
mer, dienen oder in einem solchen Zusammenhang
als verlasslich herangezogen werden. Die Swiss Re-
source Capital AG ist nicht verantwortlich fir Konse-
quenzen, speziell fur Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Veroffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Riuickschlisse folgen bzw. folgen kénn-
ten. Die Swiss Resource Capital AG bzw. die jeweili-
gen Autoren libernehmen keine Garantie dafir, dass
erwartete Gewinne oder genannte Kursziele erreicht
werden.

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 Bilan-
zen und Vermdgensberichte des Unternehmens bei
der Securities and Exchange Comission (SEC)
(=US-Bérsenaufsichtsamt) unter der Adresse www.
sec.gov oder anderweitigen Aufsichtsbehérden zu
lesen und anderweitige Unternehmenseinschéatzun-
gen durchzufiihren. Weder die Swiss Resource Ca-
pital AG, noch die jeweiligen Autoren Ubernehmen
jedwede Garantie dafiir, dass der erwartete Gewinn
oder die genannten Kursziele erreicht werden. We-
der die Swiss Resource Capital AG noch die jeweili-
gen Autoren sind professionelle Investitions- oder
Vermdgensberater. Der Leser sollte sich daher drin-
gend vor jeder Anlageentscheidung (z.B. durch die
Hausbank oder einen Berater des Vertrauens) wei-
tergehend beraten lassen. Um Risiken abzufedern,
sollten Kapitalanleger ihr Vermégen grundsétzlich
breit streuen.

Zudem begriBt und unterstitzt die Swiss Resour-
ce Capital AG die journalistischen Verhaltensgrund-
satze und Empfehlungen des Deutschen Pressera-
tes zur Wirtschafts— und Finanzmarktberichterstat-
tung und wird im Rahmen ihrer Aufsichtspflicht
darauf achten, dass diese von den Mitarbeitern, Au-
toren 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 gliltigen 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 Infor-
mationen kénnen oft Worte wie z. B. ,erwarten®,
sglauben®, ,annehmen®, ,Ziel*, ,Plan®, ,Zielsetzung®,
Loeabsichtigen®, ,schatzen, ,k6nnen*, ,sollen, ,dur-
fen“ und ,werden“ oder die Negativformen dieser
Ausdricke oder dhnliche Worte, die zukinftige Er-
gebnisse oder Erwartungen, Vorstellungen, Plane,
Zielsetzungen, Absichten oder Statements zukunfti-
ger Ereignisse oder Leistungen andeuten, enthalten.
Beispiele fur vorausschauende Informationen in

samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG schlieBen ein: Produktionsrichtlinien, Schat-
zungen zukiinftiger/anvisierter Produktionsraten so-
wie Plane und Zeitvorgaben hinsichtlich weiterer
Explorations- und Bohr- sowie Entwicklungsarbei-
ten. Diese vorausschauenden Informationen basie-
ren zum Teil auf Annahmen und Faktoren, die sich
andern oder sich als falsch herausstellen kénnten
und demzufolge bewirken, dass sich die tatsachli-
chen Ergebnisse, Leistungen oder Erfolge wesent-
lich von jenen unterscheiden, die die von diesen vo-
rausschauenden Aussagen angegeben oder voraus-
gesetzt wurden. Solche Faktoren und Annahmen
schlieBen ein, sind aber nicht darauf beschrankt:
Versagen der Erstellung von Ressourcen- und Vor-
ratsschatzungen, der Gehalt, die Erzausbringung,
die sich von den Schatzungen unterscheidet, der
Erfolg zukiinftiger Explorations- und Bohrprogram-
me, die Zuverléssigkeit der Bohr-, Proben- und Ana-
lysendaten, die Annahmen bezliglich der Genauig-
keit des Reprasentationsgrads der Vererzung, der
Erfolg der geplanten metallurgischen Testarbeiten,
die signifikante Abweichung der Kapital- und Be-
triebskosten von den Schatzungen, Versagen not-
wendiger Regierungs- und Umweltgenehmigungen
oder anderer Projektgenehmigungen, Anderungen
der Wechselkurse, Schwankungen der Rohstoffprei-
se, Verzégerungen bei den Projektentwicklungen
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 filhren
koénnten, dass sich die tatséchlichen Ergebnisse we-
sentlich von jenen unterscheiden, die die voraus-
schauenden Statements andeuteten. Solche Fakto-
ren schlieBen Folgendes ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Risiken hinsichtlich der Ungenauigkeit
der Mineralvorrats- und Mineralressourcenschétzun-
gen, Schwankungen des Goldpreises, Risiken und
Gefahren in Verbindung mit der Mineralexploration,
der Entwicklung und dem Bergbau, Risiken hinsicht-
lich der Kreditwirdigkeit oder der Finanzlage der
Zulieferer, der Veredlungsbetriebe und anderer Par-
teien, die mit dem Unternehmen Geschafte betrei-
ben; der unzureichende Versicherungsschutz oder
die Unféhigkeit zum Erhalt eines Versicherungs-
schutzes, um diese Risiken und Gefahren abzude-
cken, Beziehungen zu Angestellten; die Beziehun-
gen zu und die Forderungen durch die lokalen Ge-
meinden und die indigene Bevdlkerung; politische
Risiken; die Verfugbarkeit und die steigenden Kos-
ten in Verbindung mit den Bergbaubeitrdgen und
Personal; die spekulative Art der Mineralexploration
und ErschlieBung einschlieBlich der Risiken zum Er-
halt und der Erhaltung der notwendigen Lizenzen
und Genehmigungen, der abnehmenden Mengen
oder Gehalte der Mineralvorrate wahrend des Ab-
baus; die globale Finanzlage, die aktuellen Ergeb-
nisse der gegenwartigen Explorationsaktivitaten,
Verénderungen der Endergebnisse der Wirtschaft-
lichkeitsgutachten und Veranderungen der Projekt-
parameter, um unerwartete Wirtschaftsfaktoren und
andere Faktoren zu berlcksichtigen, Risiken der
gestiegenen Kapital- und Betriebskosten, Umwelt-,
Sicherheits- oder Behérdenrisiken, Enteignung, der
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Besitzanspruch des Unternehmens auf die Liegen-
schaften einschlieBlich deren Besitz, Zunahme des
Wettbewerbs in der Bergbaubranche um Liegen-
schaften, Geratschaften, qualifiziertes Personal und
deren Kosten, Risiken hinsichtlich der Unsicherheit
der zeitlichen Planung der Ereignisse einschlieBlich
Steigerung der anvisierten Produktionsraten und
Wahrungsschwankungen. Den Aktionaren wird zur
Vorsicht geraten, sich nicht iberméaBig auf die vor-
ausschauenden Informationen zu verlassen. Von
Natur aus beinhalten die vorausschauenden Infor-
mationen zahlreiche Annahmen, nattirliche Risiken
und Unsicherheiten, sowohl allgemein als auch spe-
zifisch, die zur Méglichkeit beitragen, dass die Prog-
nosen, Vorhersagen, Projektionen und verschiede-
ne zuklnftige Ereignisse nicht eintreten werden.
Weder die Swiss Resource Capital AG noch das je-
weils betreffende Unternehmen, die jeweils betref-
fende Aktie oder das jeweilige Wertpapier sind nicht
verpflichtet, etwaige vorausschauende Informatio-
nen o6ffentlich auf den neuesten Stand zu bringen
oder auf andere Weise zu korrigieren, entweder als
Ergebnis neuer Informationen, zukiinftiger Ereignis-
se oder anderer Faktoren, die diese Informationen
beeinflussen, auBer von Gesetzes wegen.

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

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

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

Einzelne Aussagen zu Finanzinstrumenten, die
durch Publikationen der Swiss Resource Capital AG
sowie der jeweiligen Autoren im Rahmen der darin
jeweils angebotenen Charts getroffen werden, sind
grundsatzlich 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
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stehende Unternehmen oder Dritte, werden in be-
ziehungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgeman ausgewiesen.

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

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

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG diir-
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, tber-
mittelt werden, noch in deren Territorium gebracht
oder verteilt werden. Die Verdffentlichungen/Publika-
tionen und die darin enthaltenen Informationen dur-
fen nur in solchen Staaten verbreitet oder veréffent-
licht werden, in denen dies nach den jeweils anwend-
baren Rechtsvorschriften zulassig ist. US Amerikaner
fallen unter Regulation S nach dem U.S. Securities
Act of 1933 und dirfen keinen Zugriff haben. In
GroBbritannien durfen die Publikationen nur solchen
Personen zugénglich gemacht werden, die im Sinne
des Financial Services Act 1986 als erméchtigt oder
befreit gelten. Werden diese Einschrankungen nicht
beachtet, kann dies als Versto3 gegen die jeweiligen
Landergesetze der genannten und analog dazu
maglicherweise auch nicht genannten Lander gewer-
tet werden. Eventuell daraus entstehende Rechts-
oder Haftungsanspruche obliegen demjenigen, der
Publikationen der Swiss Resource Capital AG in den
genannten Landern und Regionen publik gemacht
oder Personen aus diesen Landern und Regionen
Publikationen der Swiss Resource Capital AG zur
Verfigung gestellt hat, nicht aber der Swiss Resour-
ce Capital AG selbst.

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

Samtliche Informationen Dritter, insbesondere die
von externen Nutzern bereitgestellten Einschéatzun-
gen, geben nicht zwangslaufig die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wider, so dass die Swiss
Resource Capital AG entsprechend keinerlei Ge-
wahr auf die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Genauig-
keit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder Qualitat
der Informationen (ibernehmen kann.

Hinweis zur symmetrischen Informations- und
Meinungsgenerierung

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

Keine Garantie fiir Kursprognosen

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

Keine Gewahr fiir Kursdaten

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

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.

Séamtliche, 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 &sterreichi-
schen und dem schweizer Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen, dsterreichischen
und schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jeweili-
gen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fiir Ver-
vielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspei-
cherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhal-
ten in Datenbanken oder anderen elektronischen
Medien und Systemen. Inhalte und Rechte Dritter
sind dabei als solche gekennzeichnet. Die unerlaub-

te Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte
oder kompletter Seiten ist nicht gestattet und straf-
bar. Lediglich die Herstellung von Kopien und Down-
loads fir den persoénlichen, privaten und nicht kom-
merziellen Gebrauch ist erlaubt.

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

Hinweise der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht

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

Haftungsbeschréankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch — Webseite sowie
samtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch — Newsletter sowie samtliche Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG enthalten Ver-
knipfungen zu Webseiten Dritter (“externe Links”).
Diese Webseiten unterliegen der Haftung der jewei-
ligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital AG hat
bei der erstmaligen Verknlipfung der externen Links
die fremden Inhalte daraufhin Uberprift, ob etwaige
Rechtsverst6Be bestehen. Zu dem Zeitpunkt waren
keine RechtsverstoBe ersichtlich. Die Swiss Resour-
ce Capital AG hat keinerlei Einfluss auf die aktuelle
und zukinftige Gestaltung und auf die Inhalte der
verknlipften 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 standige Kontrolle
dieser externen Links ist fir die Swiss Resource Ca-
pital AG ohne konkrete Hinweise auf RechtsverstéBe
nicht zumutbar. Bei Kenntnis von RechtsverstdBen
werden jedoch derartige externe Links von Websei-
ten der Swiss Resource Capital AG unverziiglich
geldscht. Falls Sie auf eine Webseite stoBen, deren
Inhalt geltendes Recht (in welcher Form auch im-
mer) verletzt, oder deren Inhalt (Themen) in irgend-
einer Art und Weise Personen oder Personengrup-
pen beleidigt oder diskriminiert verstandigen Sie uns
bitte sofort.

“Mit Urteil vom 12.Mai 1998 hat das Landgericht
Hamburg entschieden, dass man durch die Ausbrin-
gung eines Links die Inhalte der gelinkten Webseiten
gegebenenfalls mit zu verantworten hat. Dies kann
nur dadurch verhindert werden, dass man sich aus-
dricklich von diesem Inhalt distanziert. Fur alle Links
auf der Homepage www.resource-capital.ch und ih-
rer Unterwebseiten sowie in sé&mtlichen 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 ih-
rer Unterwebseiten und im www.resource-capital.ch

-Newsletter sowie in samtlichen Publikationen der
Swiss Resource Capital AG und machen uns diese
Inhalte nicht zu Eigen.”

Haftungsbeschrankung fiir Inhalte dieser Web-
seite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.ch
sowie ihrer Unterwebseiten werden mit gréBtmagli-
cher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Capital AG
Ubernimmt jedoch keine Gewahr firr die Richtigkeit,
Vollstéandigkeit und Aktualitat der bereitgestellten In-
halte. Die Nutzung der Inhalte der Webseite www.
resource-capital.ch sowie ihrer Unterwebseiten er-
folgt auf eigene Gefahr des Nutzers. Namentlich ge-
kennzeichnete Beitrdge geben die Meinung des je-
weiligen Autors und nicht immer die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wieder.

Haftungsbeschrankung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

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

Haftungsbeschrénkung 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 fuir 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 Vertragsverhiltnis

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 zustan-
de. Insofern ergeben sich auch keinerlei vertragliche
oder quasivertragliche Anspriiche gegen die Swiss
Resource Capital AG.

Schutz personlicher Daten

Die personenbezogenen Daten (z.B. Mail-Adres-
se bei Kontakt) werden nur von der Swiss Resource
Capital AG oder von dem betreffenden Unternehmen
zur Nachrichten- und Informationstibermittlung im

Allgemeinen oder fiir das betreffende Unternehmen
verwendet.
Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Még-
lichkeit zur Eingabe personlicher oder geschaftlicher
Daten (Emailadressen, Namen, Anschriften) be-
steht, so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens
des Nutzers auf ausdricklich freiwilliger Basis. Die
Inanspruchnahme und Bezahlung aller angebotenen
Dienste ist — soweit technisch mdglich und zumutbar
—auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter Anga-
be anonymisierter Daten oder eines Pseudonyms
gestattet. Die Swiss Resource Capital AG weist da-
rauf hin, dass die Dateniibertragung im Internet (z.B.
bei der Kommunikation per E-Mail) Sicherheitsli-
cken aufweisen kann. Ein llickenloser Schutz der
Daten vor dem Zugriff durch Dritte ist nicht méglich.
Entsprechend wird keine Haftung fur die unbeab-
sichtigte Verbreitung der Daten (bernommen. Die
Nutzung der im Rahmen des Impressums oder ver-
gleichbarer Angaben veréffentlichten Kontaktdaten
wie Postanschriften, Telefon- und Faxnummern so-
wie Emailadressen durch Dritte zur Ubersendung
von nicht ausdriicklich angeforderten Informationen
ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte gegen die Ver-
sender von sogenannten Spam-Mails bei Verst6Ben
gegen dieses Verbot sind ausdrucklich 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
automatisch Uber ihre Server-Logs Informationen
von lhrem Browser einschlieBlich Cookie-Informatio-
nen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafir, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren dirfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mit Freude prasentieren wir [hnen unseren Spe-
zialreport zum Thema Edelmetalle

Edelmetalle sind nach wie vor unverzichtbar fur
ein stabiles Portfolio und als Absicherung ge-
gen unruhige Zeiten sowie Inflation. Die Zinsen
haben den Rickwartsgang eingelegt, was die
Edelmetallpreise zusétzlich unterstlitzt. Der
Goldpreis ist auf Allzeithoch und hat mit 2.580
USD pro Unze ein prozyklisches Kaufsignal ge-
neriert. Die nachsten Ziele sind 3.100$ und
dann kommt auch 3.900 $ ins Spiel. Gold dient
vor allem als Kaufkraftversicherung und nicht
als Investment was viele Investoren immer noch
nicht verinnerlicht haben. Der kleine Bruder Sil-
ber rlickt daflir umso mehr in den Fokus, wenn
auch bisher wenig beachtet. Das Metall ist un-
verzichtbar fur die Erneuerbaren Energien,
sprich Solarindustrie aber auch fir die Elektro-
mobilitdt. Gerade die Solarindustrie saugt die
Markte formlich leer. China baut gerade pro
Woche 10 GW Solar auf, woflir man ca. 6,5 Mio.
Unzen Silber bendétigt, wohlgemerkt pro Wo-
che! Fur NEV's, sprich New Energy Vehicles
werden bereits rund 80 Millionen Unzen Silber
dieses Jahr verbaut und ab 2025 erwartet das
Silver Institute sogar ein Anziehen auf 100 Milli-
onen Unzen pro Jahr und weiter wachsend! Die
Solarenergie verschlingt immer noch trotz tech-
nischem Fortschritt 500.000-700.000 Unzen
Silber pro Gigawatt und man erwartet in 2024
einen Zubau weltweit von 300-350 Gigawatt
was alleine schon fir eine Silbernachfrage von
250 Mio. Unzen sorgen wird. Nach unseren
Schéatzungen und Beobachtungen konnte es
auch noch deutlich mehr werden. Die Manipu-
lationen an den Terminmarkten werden mit ei-
nem Knall enden, ndmlich dann, wenn die phy-
sischen Besténde nicht mehr zur Auslieferung
und Bedienung vorhanden sind. Vor allem beim
Silber sind wir im 6. Defizitjahr. Dieses Defizit
wird nicht verschwinden und es wird immer
schwieriger, genug lieferbares Silber zu finden.
Silber kdnnte sich bald zu den alten Héhen auf-
machen und auch weit dartber hinauslaufen.
Mit Gold, aber auch mit Platin und Palladium
kann man so manchen Sturm Uberstehen, um
sein Vermodgen zu erhalten. Wir bleiben trotz al-
lem positiv fir die Zukunft und nehmen Gold als
Wertaufbewahrungsmittel und Inflationsschutz
war. Die Edelmetalle stehen vor einem neuen
Zyklus und es wird héchste Zeit sein Depot mit
physischen Metallen und guten Produzenten zu

diversifizieren. Die Notenbanken im Osten und
auch auf der Stdhalbkugel kaufen Gold aus al-
len Rohren. Der Ukraine Krieg und die damit
verbundenen Sanktionen gegen Russland mit
dem Verlust von tber der Halfte der Russischen
Notenbankreserven haben schlagartig gezeigt,
dass man wohl lieber Gold im Keller hat als Dol-
lars bei einer ,befreundeten“ Notenbank.
Minenunternehmen sind noch immer viel zu
gunstig bewertet. Vor allem angehende Edel-
metallproduzenten haben einen enormen Hebel
auf den jeweiligen Metallpreis aber auch etab-
lierte Produzenten, die schon Dividende zahlen,
sind massiv unterbewertet.

Wir stellen lhnen in diesem Edelmetall-Report
einige interessante Unternehmen vor, die sich
fur eine Spekulation auf steigende Edelmetall-
preise eignen. Auch wollen wir Ihnen mittels un-
seres allgemeinen Teils das nétige Basiswissen
an die Hand geben, sodass Sie lhre eigenen
Entscheidungen treffen kdnnen.

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

Zuséatzlich stehen Ihnen jederzeit unsere beiden
Rohstoff IP-TV-Kanale www.Commodity-TV.net
& www.Rohstoff-TV.net immer kostenfrei zur
Verfiigung. Flr unterwegs empfiehlt sich unse-
re neue Commodity-TV App fir iPhone und
Android, die Sie mit Echtzeitcharts, Kursen und
auch den neuesten Videos versorgt.

Mein Team und ich wiinschen lhnen viel SpaB
beim Lesen des Spezialreports Edelmetalle und
hoffen lhnen viele neue Informationen, Eindri-
cke und Ideen liefern zu kénnen. Nur wer sich
vielseitig informiert und seine Investmentange-
legenheiten selbst in die Hand nimmt, wird in
diesen schwierigen Zeiten gewinnen kdénnen
und sein Vermodgen erhalten. Edelmetalle hat-
ten Uber Jahrtausende Bestand und werden
dies auch weiterhin haben.

lhr Jochen Staiger

Jochen Staiger ist Griinder und
Vorstand der Swiss Resource
Capital AG mit Sitz in Herisau,
Schweiz. Als Chefredakteur und
Griinder der ersten beiden Rohstoff
IP-TV-Kandle Commaodity-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.
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Tim Rddel ist Manager Newsletter,
Threads & Special Reports der SRC
AG. Er ist seit iiber 17 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 weitlaufiges Netzwerk
innerhalb der gesamten
Rohstoff-Welt.
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Spezielle Gemengelage fiihrt
in ungeahnte Héhen

In unserer ersten Ausgabe des Edelmetallre-
ports 2024, sprachen wir im April 2024 davon,
dass Gold einen neuen Rekordwert um 2.200
US$ je Unze erreichte, der vor einem Jahr noch
véllig undenkbar war. Ein gutes halbes Jahr
spater steht der Goldpreis nochmals um fast
20% hoher bei mehr als 2.600 US$ je Unze und
es scheint kein Ende in Sicht. Dafir sorgt eine
spezielle Gemengelage, die sich in den vergan-
genen Jahren gebildet hat und Gold nun end-
lich zu seinem schier unaufhaltbaren Siegeszug
verhilft.

Auf der einen Seite wére da die geopolitische
Lage in vielen Teilen der Welt, die Gold einmal
mehr zu dem macht, als was es schon Uber
Jahrtausende gilt: Als DAS Aufbewahrungsmit-
tel fUr schlechte Zeiten schlechthin! Die geopo-
litische Komponente spielt dabei aus zweierlei
Grinden den entscheidenden Part fir die
jingste Explosion bei Goldnachfrage und Gold-
preis. Einerseits wegen der Sicherheitskompo-
nente. Gold hat und wird immer einen inneren
Wert haben, es ist nicht beliebig vermehrbar -
ganz im Gegensatz zu den Papierscheinen der
weltweiten FIAT-W&ahrungen — und wird daher
auch nie auf null fallen — im Gegensatz zu vielen
weltweiten FIAT-Wahrungen, die in den letzten
25 Jahren gegeniber Gold teilweise um mehr
als 90% abgewertet haben. Andererseits bietet
die Geopolitik eine weitere interessante und
h&ufig gerade von Privatanlegern unterschatzte
Komponente, weswegen Gold immer mehr zum
gefragten Gut wird: Abhé&ngigkeit! Die in Zu-
sammenhang mit dem Russland-Ukraine-Krieg
verhdngten Sanktionen der USA und ihrer Ver-
blndeter gegen Russland, aber direkt und indi-
rekt auch gegenlber anderen Nationen, die
»~dem Westen* hinsichtlich ihrer Einstellung zum
genannten Konflikt nicht genehm waren, haben
in vielen dieser Lander die Alarmglocken schril-
len lassen. Denn gerade deren Abhé&ngigkeit
vom US-Dollar, inklusive mehr oder weniger
groBer Mdoglichkeiten zur Sanktionierung, ha-
ben dazu gefiihrt, dass viele Nationen nun aktiv
daran arbeiten, ihre Abh&ngigkeit von den USA
mittels Wahrung zu reduzieren. Und da macht
es Sinn, Dollarbesténde in Gold einzutauschen.
So waren es in den vergangenen zwei Jahren
gerade die Zentralbanken selbst, die Gold kauf-
ten, als ob es kein Morgen géabe und den Gold-

preis nach oben katapultierten. Gerade Russ-
land, China, Indien, aber auch die Turkei und
beispielsweise Polen schraubten ihre Goldbe-
stdnde in den vergangenen Monaten teils dras-
tisch nach oben. Dabei spielt eben vor allem
eine weitestgehende ,Ent-Dollarisierung®, also
eine wachsende Unabhéngigkeit von den Ein-
flissen der USA mittels des US-Dollars, vieler
Lander Eine immer stérkere Rolle.

Auf der anderen Seite stehen paradoxerweise
auch die weltweiten Zentralbanken im Fokus:
Nach jahrelanger, teils heftiger Inflation, die mit-
tels hoher Zinsen eingeddmmt werden sollte,
geht es seit kurzem wieder darum, diese zu
senken, um die Weltwirtschaft nicht vollends
abzuwilrgen. Die jungst gestarteten Zinssen-
kungen der weltweiten Zentralbanken, allen vo-
ran der Federal Reserve (FED) und der Europai-
schen Zentralbank (EZB), befeuern Gold als ein
Investment, das keine Zinsen abwirft nattrlich
umso mehr, wenn der ernsthafteste Konkurrent
»(hoher) Zins* immer weiter abgebaut wird.

In Summe also eine Gemengelage, die den
Goldpreis weiterhin von allen Seiten befeuern
wird, unabhdngig davon, wie lange Konflikte
wie in der Ukraine oder im Nahen Osten weiter-
gehen, sich ausbreiten oder beendet werden.
Dass nun auch Privatanleger zunehmend auf
den Goldzug aufspringen, beweisen die massi-
ven Zuflisse in, mit physischem Gold hinterleg-
te ETFs, die im laufenden Jahr wieder mehr an
Bedeutung gewonnen haben.

Einen zusatzlichen Hebel auf den Goldpreis
bieten selbstversténdlich auch Investments in
Goldminen, die bis dato aber noch nicht im Fo-
kus der breiteren Masse stehen.

: Heftige Nachfrageexplosion
trifft auf immer gréBeres Angebots-
defizit und fiihrt zu massiv steigen-
den Preisen

Auch beim Silber kénnen wir uns eigentlich nur
wiederholen, denn im Vergleich zur letzten Aus-
gabe dieses Reports hat sich nur eines geén-
dert: Das Angebotsdefizit hat sich nochmals
massiv ausgeweitet! Gleich mehrere physikali-
sche Eigenschaften machen Silber zu einem
begehrten Leitermaterial, weswegen die Nach-
frage aus den (aufkommenden) Boom-Sektoren
Elektromobilitat, Photovoltaik und 5G-Ubertra-
gung zuletzt regelrecht explodierte und die

Nachfrage auf ein Allzeithoch katapultierte. Zu-
gleich war die Silberférderung zuletzt riicklau-
fig, was vor allem daran liegt, dass Silber haupt-
sachlich als Nebenprodukt aus Basismetallmi-
nen gewonnen wird und diese Metalle bis vor
kurzem preismaBig schwachelten, weswegen
viele Minen ricklaufige Produktionszahlen ver-
meldeten. Dies fuhrte in den vergangenen Jah-
ren zu immer héheren Angebotsdefiziten, die
2022 und 2023 Rekordniveaus erreichten und
2024 sehr wahrscheinlich noch héher sein wer-
den. Dementsprechend konnte Silber sich zu-
letzt endlich dauerhaft Uber der Marke von 30
US$ je Unze etablieren und diese Marke wohl
auch nur als Zwischenziel ansehen. Denn Silber
gilt in mehreren Landern als , kritisches® Metall,
was zuletzt sogar flilhrende nordamerikanische
Silberproduzenten dazu brachte auf bevorste-
hende Verwerfungen in der Wirtschaft mangels
Silber aus eigenen Quellen zu verweisen.

Platin: : E-Auto-Verkaufs-Einbriiche,
riucklaufiges Recycling, Produkti-
onskiirzungen: Der Boden fiir eine
Renaissance ist bereitet

Platin wird fast ausschlieBlich in Katalysatoren
von Dieselverbrennern eingesetzt, deren Pro-
duktion in den vergangenen Jahren jedoch rick-
laufig war, weswegen die Nachfrage nach Platin
nachlieB und den Platinpreis stark belastete.

Allerdings wird hier aktuell bereits der Boden
fir einen neuen Nachfrageschub und gleichzei-
tig ein sinkendes Angebot bereitet. Die zuletzt
deutlich erkennbare Abschwéachung der Nach-
frage nach E-Fahrzeugen, ein zusétzlich rick-
laufiges Recycling durch weniger Alt-Fahr-
zeug-Rucklaufer sowie ein Mangel an russi-
schem Platin auf dem Weltmarkt sorgten fir
eine Stabilitat des Platinpreises. Dennoch sind
auf dem aktuellen Preisniveau weitere Produ-
zenten gezwungen, entsprechende Fdérder-
kurzungen vorzunehmen, wie zuletzt etwa die
Stillwater Mine in den USA. Wenn man davon
ausgeht, dass Elektroantriebe nur eine Bri-
ckentechnologie hin zum Wasserstoffantrieb
sind und sich entsprechende Wassserstoff-An-
wendungen im Nutzfahrzeugbereich weitaus
besser eignen als reine E-Antriebe, so dlrfte
Platin in nicht allzu ferner Zukunft wieder ein
Wértchen mitzureden haben. Wie die jungsten
Entwicklungen im Platinbereich zeigen (u.a.

Entlassung von 700 Arbeitern in der Stillwater
Mine), ist die Platinférderung auf dem aktuellen
Preisniveau schlichtweg zu teurer, sodass eine
Verknappung des Angebots unausweichlich ist.
Mittelfristig wird dies dem Sektor ermdglichen,
wieder héhere Preisniveaus zu erreichen.

Palladium: Ahnliche Situation wie
bei Platin

Palladium teilte zuletzt ein dhnliches Schicksal
wie Platin — der Preis war ricklaufig, er brach
von einem Rekordniveau regelrecht ein. Wie
Platin wird auch Palladium zum GroBteil in Ka-
talysatoren von Verbrennern eingesetzt, Palla-
dium allerdings in Benzinfahrzeugen. Auch hier
verschaffte eine Delle bei der Nachfrage nach
teuren E-Fahrzeugen sowie ein Rickgang des
Recyclings wegen weniger Ruckldufern dem
Palladiumpreis ein wenig Ruckenwind und trug
zumindest zu einer Stabilisierung des Preises
bei. Auf der Angebotsseite ist die Férderung
seit Jahren rucklaufig. Auch hier spielen Russ-
land und Sudafrika eine entscheidende Rolle.
Fir die kommenden Jahre ist daher zumindest
mit einer ausgeglichenen Angebots-Nachfra-
ge-Situation zu rechnen, die bei weiter anhal-
tenden Konflikten mit Russland zumindest in
westlichen Landern schnell zu einem Ange-
botsdefizit von groBem AusmaB flihren kdnnte.
Sowohl bei Platin als auch bei Palladium ist in
den kommenden Jahren mit einem Angebots-
einbruch zu rechnen, da speziell stidafrikani-
sche Minen ihre Férderung nicht in dem ge-
wohnten MaBe aufrechterhalten werden kénnen
— weder preislich noch technisch. Dabei diirften
auch steigende Preise nicht zu einer splrbaren
Veréanderung beitragen.
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Gold: Die wichtigsten Fakten
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Gold ist ein chemisches Element mit dem Ele-
mentsymbol Au und der Ordnungszahl 79. Es
lasst sich durch seine moderate Schmelztem-
peratur sehr gut mechanisch bearbeiten und
korrodiert nicht. Es ist Uberaus selten, zudem
ist sein gelber Glanz bestandig, weswegen es
als unvergénglich gilt und daher zu einem gro-
Ben Teil zu Schmuck verarbeitet oder in Miinz-
oder Barrenform zur Wertaufbewahrung ge-
nutzt wird. Gold gilt zudem als leicht legierbar,
was es als Werkstoff sehr attraktiv macht. Gold
hat sich zur Wertbewahrung seit Jahrtausen-
den bewéhrt und gilt daher hauptséchlich als
Anlage- und Werterhalt-Objekt.

Wichtigste Eigenschaften: Ausse-
hen, Korrosionsbestandigkeit, gute
Verarbeitbarkeit, gute Kontaktgabe

Bei Anlageobjekten wie Schmuck oder Miinzen
punktet Gold vor allem mit seinem gelben
Glanz, bei medizinischen Anwendungen mit
seiner Korrosionsbesténdigkeit. So etwa in der
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Zahnprothetik, wobei dort zusatzliche Edelme-
talle wie etwa Platin beigemischt werden, um
die notwendige Harte zu erreichen. In der In-
dustrie findet Gold vor allem beim Bau von
Schaltkreisen als Vergoldungs-Zusatz von
Drahten, Leiterplatten, Schaltkontakten und
Steckverbindern Verwendung.

Vorkommen und Gewinnung

Gold kommt in der Natur sehr selten, aber ge-
diegen, also rein vor. So finden sich in der Erd-
kruste je 1.000 Tonnen Gestein durchschnittlich
nur 4 Gramm Gold. Es findet sich in primaren

Rohstoffvorkommen als goldhaltiges Gestein
(Golderz) sowie in sekundéren Vorkommen un-
ter anderem in Seifen-Lagerstétten. Bis zu 20%
des jahrlich geférderten Goldes wird dabei als
Neben-Produkt, hauptsachlich aus Kupfer-, Ni-
ckel- oder anderen Edelmetallminen gewon-
nen.

Angebotssituation

Laut dem World Gold Council wurden 2020 ins-
gesamt 3.474,7 Tonnen Gold aus Minen gefor-
dert und 1.292,3 Tonnen aus dem Recycling
gewonnen. 2021 wurden 3.546,2 Tonnen Gold
geférdert und 1.136,2 Tonnen recycelt. 2022
wurden 3.624,8 Tonnen geférdert und 1.140,1
Tonnen recycelt. Fur 2023 errechnete das Wor-
Id Gold Council eine weltweite Férderung von
3.644,6 Tonnen und ein Recycling von 1.238,7
Tonnen.

Gold-Hauptabbaugebiete sind aktuell China,
Russland, Australien, die USA und Kanada, die
zusammen knapp die Halfte der gesamten jéhr-
lichen Férdermenge stemmen. Danach folgen
Peru, Ghana, Stdafrika, Mexiko und Brasilien.
In Europa kénnen lediglich Schweden und Finn-
land eine signifikante Goldférderung verzeich-
nen.

Die Goldférderung liegt weiterhin
unter dem Peak

Seit der Jahrtausendwende konnte bis 2018
eine steigende Goldférderung verzeichnet wer-
den, die sich danach abschwachte und seit
2022 wieder ansteigt. Wurden 2011 weltweit
etwa 2.862 Tonnen des gelben Metalls aus der
Erde geholt, stieg die Férderung auf 3.667,8
Tonnen im Jahr 2018. 2019 fiel die Férderung
dann auf 3.531,8 Tonnen. 2020 erfolgte ein wei-
terer Rickgang auf nur noch 3.474,7 Tonnen,
was hauptséchlich auf BetriebsschlieBungen
durch die Covid-19-Pandemie zurlickzufiihren
war. 2021 erfolgte wieder ein Anstieg der welt-
weiten Goldférderung auf insgesamt 3.546,2
Tonnen. 2022 wurde eine Minenférderung von
3.624,8 Tonnen verzeichnet und flr 2023 zuletzt
ein weiterer Anstieg auf 3.644,6 Tonnen, womit
die reine Goldférderung weiterhin unter dem
Peak von 2018 lag, wenn auch nur um rund 23
Tonnen.

5.100,0 Goldangebot/-nachfrage
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Die Goldférderung wird immer
aufwandiger und teurer

Dabei wird es trotz eines hohen Goldpreisni-
veaus immer schwieriger 6konomisch Gold aus
dem Erdreich zu holen.

Denn immer mehr Lagerstatten erreichen das
Ende ihrer Laufzeit. Die, die noch nicht vollstan-
dig ausgebeutet sind, missen immer aufwendi-
ger ausgebaut werden, um an weiteres
Gold-haltiges Material zu kommen. Einige Mi-
nen reichen schon jetzt in Tiefen von 4.000 Me-
tern und mehr.

Dartiber hinaus sinkt der durchschnittliche
Goldgehalt stetig. Aktuell werden Goldvorkom-
men durchschnittlich noch mit knapp Uber 1
Gramm Gold je Tonne Gestein (g/t) ausgebeu-
tet. Jedoch deutet sich bei noch nicht entwi-
ckelten Vorkommen bereits an, dass diese Mar-
ke in wenigen Jahren auf unter 0,9g/t fallen
wird.

Ein dritter Punkt ist die (fehlende) Entdeckung
neuer Lagerstatten. Wurden in den 1990er Jah-
ren noch mehr als eine Milliarde Unzen Gold
entdeckt, so waren es von 2000 bis 2014 nur
noch etwas mehr als 600 Millionen Unzen. Seit-
dem sind die Neuentdeckungen nochmals ein-
gebrochen.

Nachfragesituation

2022 wurden weltweit rund 4.705 Tonnen Gold
nachgefragt und damit das bisherige Rekord-
jahr 2011 (4.746 Tonnen) fast erreicht. Fir 2023
errechnete das World Gold Council einen Riick-
gang der Nachfrage auf 4.467,4 Tonnen.

2020 2021 2022 2023

Goldangebot (blau) und
Goldnachfrage (grau)
(eigene Darstellung)
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Den groBten Anteil an der gesamten Nachfrage
hatte weiterhin der Schmucksektor, der 2023
geschatzt 2.189 Tonnen konsumierte und damit
gegenlber 2022 sein hohes Nachfrageniveau
knapp halten konnte.

Der Bereich Barren und Mlinzen verzeichnete
2023 einen moderaten Ruckgang vom 9-Jah-
res-Hoch aus 2022 auf 1.186,5 Tonnen. Die
weltweiten Gold-ETFs, die 2021 Netto-Abfllisse
von 189 Tonnen verzeichneten, nachdem sie
2020 noch um 892 Tonnen zulegen konnten, er-
fuhren 2022 Abfllisse von 109 Tonnen und 2023
von 244 Tonnen, was dem hohen Goldpreis-
niveau geschuldet war. 2024 verzeichneten die
weltweiten ETFs bis dato hohe Zuflliisse. So
wurde im September 2024 im flinften Monat in
Folge ein Netto-Zufluss von 18 Tonnen auf ins-
gesamt 3.200 Tonnen am Ende des Monats,
verzeichnet.

Kaufe der Zentralbanken weiterhin
auf hohem Niveau

Die Zentralbanken, die bis 2009 fast immer Net-
to-Goldverkaufe zu verzeichnen hatten, sind
seit 2010 wieder auf der Kauferseite — und wie!
So vermehrten die Zentralbanken ihre Goldvor-
rate in 2018 um 656,6 Tonnen. Das waren 73%
mehr als noch in 2017. 2019 betrugen die Zent-
ralbankkaufe etwa 605 Tonnen. 2020 gingen die
Goldkaufe der Zentralbanken zunadchst stark
zuriick, was auf fehlendes Geld wegen der Co-
rona-Pandemie zurlickzufiihren war. 2021 ver-
meldeten die weltweiten Zentralbanken Net-
to-Kaufe von 463 Tonnen, was einer Steigerung
um 82% gegeniiber 2020 entsprach und die

Goldbestande der Zentralbanken fast auf ein
30-Jahres-Hoch anstiegen lieB. 2022 stellte all
das nochmals in den Schatten. So kauften die
Zentralbanken 1.082 Tonnen Gold hinzu, was
ein 55-Jahres-Hoch bedeutete. Fir 2023 er-
rechnete das World Gold Council eine weiterhin
sehr hohe Nachfrage von 1.030 Tonnen von Sei-
ten der Zentralbanken. Damit wurde eine groB3e
Menge des Angebots der vergangenen 10 Jah-
re allein von den Zentralbanken vom Markt ge-
nommen, die damit klar auf der Nachfrager- und
nicht auf der Angebotsseite auftraten. Fiir 2024
rechnen Experten mit einem &hnlich starken
Kaufrausch der Zentralbanken. So wurden im
ersten Halbjahr 2024 netto 483 Tonnen Gold in
die Tresore der Zentralbanken geliefert und da-
mit nochmals 23 Tonnen mehr als im bisherigen
ersten Rekordhalbjahr 2023.

Zusammenfassung:
Investmentsektor zieht an, Zentral-
banken sorgen fiir Nachfragehigh-
light

Die Zentralbanken geben weiterhin die Rich-
tung vor. So setzten diese auch zu Beginn des
Jahres 2024 ihren Kaufrausch fort und erwar-
ben in den ersten 6 Monaten des laufenden
Jahres 483 Tonnen. Vor allem die Turkei, China
und Indien stockten ihre offiziellen Goldbestan-
de wie schon in den Monaten zuvor stark auf.
Der Investmentsektor verzeichnete 2024 wieder
eine robustere Nachfrage.

Insgesamt errechnete das World Gold Council
fur 2023 einen Angebotsiiberschuss von 416
Tonnen, was der etwas schwacheren Nachfra-
ge und des angestiegenen Angebots geschul-
det ist.

Der hohe Goldpreis sorgte zuletzt dafir, dass
die Schere zwischen Angebot und Nachfrage
wieder etwas auseinanderging. Fur die weitere
Entwicklung sind zwei Dinge entscheidend:
Erstens, wie die Zentralbanken die Zinswende
weiterverfolgen werden und zweitens, inwieweit
die Ent-Dollarisierung global mittels Ersatz des
US$ durch physisches Gold fortgesetzt werden
wird.
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Die wichtigsten Fakten

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

Silber ist ein weiches, gut verformbares
Schwermetall mit einzigartigen Eigenschaften,
wie der hochsten elektrischen Leitfahigkeit aller
Elemente und der héchsten thermischen Leitfa-
higkeit aller Metalle. Gerade diese Eigenschaf-
ten machen es zu einem unverzichtbaren Metall
bei industriellen Anwendungen. Dabei findet
das Metall Einzug in immer mehr hochtechni-
sierten Bereichen wie der Photovoltaik oder
dem Elektroauto, aber auch bei medizinischen
Anwendungen, die gerade in der Corona-Krise

einen immensen technologischen Schub erfuh-
ren.

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

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

Haupteinsatzgebiete: Elektronik,
Legierungen, Photographie,
Pharma/Medizin, Photovoltaik,
Elektromobilitat

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

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

Vorkommen und Gewinnung

Silber hat in der Erdkruste einen Anteil von etwa
0,079 ppm. Es ist damit etwa 20-mal hdufiger
als Gold und rund 700-mal seltener als Kupfer.
In der Natur tritt es gediegen auf, meist in Form
von Kdrnern, Nuggets, Plattchen oder als diin-
ne Silberdréhte in hydrothermal gebildeten Erz-
gangen. Silber wird zumeist mittels Cyanidlau-
gens aus dem umgebenden Gestein geldst. In
Verbindung mit Blei wird das Gestein gerdstet
und reduziert und dann vom Rohblei entfernt.
Bei der Kupferproduktion wird das Material mit-
tels Schwefelsdure und Sauerstoff vom Kupfer
getrennt und mittels Schmelze das Silber ge-
wonnen.

Angebotssituation

Laut ,The Silver Institute® erreichte die weltweite
Silberférderung 2016 mit rund 900 Millionen Un-
zen ihren bisherigen Héchstwert. Seitdem sank
die jahrliche Silberférderung kontinuierlich bis
2020 auf rund 783 Millionen Unzen. 2021 erfolgte
ein Anstieg von einem Uberaus niedrigen Niveau
auf 829 Millionen Unzen. Fir 2022 errechneten
die Experten von ,The Silver Institute“ eine For-

Silberangebot/-nachfrage

2016

S

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e

derung von 836 Millionen Unzen, fur 2023 von
830 Millionen Unzen. Fir 2024 geht man von ei-
nem Foérderrickgang auf 824 Millionen Unzen
aus.

Die groBten Forder-Nationen sind Mexiko, ge-
folgt von China und Peru. Damit I6ste China Peru
2021 als zweitwichtigsten Silberforderer ab. Die-
se drei Lander sind zusammen fur rund 50% der
globalen Silberférderung verantwortlich.

Silber wird hauptséchlich als
Beiprodukt gewonnen ...

Nur etwa rund ein Viertel der jahrlichen Sil-
berférderung stammt dabei aus Minen, in de-
nen Silber den priméren Rohstoff darstellt. Der
Uberwiegende Teil stammt hingegen aus Mi-
nen, in denen Silber nur als Beiprodukt anfallt,
also vornehmlich aus Zink-/Blei-Minen, aber
auch aus Kupfer- und Goldminen.

... weswegen Basis- und Edel-
metallpreise die Silberférderung
stark beeinflussen kénnen

Diese groBe Abhangigkeit vornehmlich von Ba-
sismetallen wie Blei, Zink und Kupfer flhrte jah-
relang dazu, dass schwache Basis- und Edel-
metallmetallpreise und die damit verbundene
SchlieBung von Minen oder zumindest Absen-
kung der entsprechenden Basismetall-Férde-
rung auch die Férderung des Beiprodukts Sil-
ber negativ beeinflussten. So sorgten Preis-
rickgénge — allen voran bei Kupfer, aber auch
bei Blei — in den vergangenen Jahren dafr,
dass die Silberférderung ricklaufig war. Eine
zuletzt erfolgte Erhéhung der Preise bei Basis-
und Edelmetallen wird kurzfristig zu einem stei-
genden Angebot aus Sekunddrminen fiihren,
allerdings ist in den kommenden Jahren mit der
SchlieBung mehrerer mittelgroBer bis groBer
Zink-/Blei-Minen zu rechnen, weswegen davon
eher rlcklaufige Silbermengen zu erwarten
sind. Weiterhin herrscht noch immer ein Investi-
tionsstau vor, der sich in den vergangenen Jah-
ren aufgrund der schwachen Preisentwicklung
angesammelt hat. Entsprechende Minenpro-
jekte wurden auf Eis gelegt und nur mangelhaft
weiterentwickelt. Dies hat zur Folge, dass diese
Projekte erst mit groBer Verspatung in Produk-
tion gebracht werden.

Der Recyclinganteil ist weiterhin
bedeutend hoch

Das Silber-Recycling sank seit 2011 von 233
Millionen Unzen bis 2016 auf nur noch 146 Milli-
onen Unzen. Seitdem konnte der Recy-
cling-Sektor wieder etwas zulegen und steiger-
te sein Angebot bis 2022 auf 177 Millionen Un-
zen Silber. Fir 2023 wurde ein Anstieg auf etwa
179 Millionen Unzen errechnet. Fiir 2024 schatzt
s1he Silver Institute“ den Recyclinganteil auf
gleichbleibende 179 Millionen Unzen.

Silberangebot stabil bis ansteigend

Insgesamt verzeichnete das weltweite Silberan-
gebot im Jahr 2023 (inklusive Recycling) einen
Riuckgang auf 1,011 Milliarden Unzen. Fur 2024
wird mit einem weiteren Rickgang des Silber-
angebots auf 1,004 Milliarden Unzen gerechnet.

Nachfragesituation

Die gesamte Silber-Nachfrage inklusive ETPs
(Exchange Traded Products, physisch hinter-
legt) erreichte 2020 eine Rekordnachfrage von
1.257 Millionen Unzen Silber. 2021 sank die ge-
samte Nachfrage auf etwa 1.164 Millionen Un-
zen. Flr 2022 und 2023 errechnete ,The Silver
Institute” eine Nachfrage inklusive ETPs von je-
weils 1.153 Millionen Unzen Silber. Flir 2024
geht ,The Silver Institute® von einem Anstieg
der gesamten Silbernachfrage auf rund 1.269
Millionen Unzen aus, wobei damit ein neuer Re-
kordwert erreicht werden wirde. Dabei dirften
auch die weltweiten Silber-ETPs nach zwei Jah-
ren einmal wieder einen Netto-Zufluss zu er-
warten haben.

Hauptnachfragetreiber sind die
Photovoltaik und die (Elektro-)
Mobilitat

Seit 2011 spielt der Photovoltaikbereich eine
immer gréBere Rolle bei der Silbernachfrage.
Diese stieg von 48,4 Millionen Unzen in 2014 bis
auf zunachst 89 Millionen Unzen in 2021. Fir
2022 errechnete ,The Silver Institute” eine re-
gelrechte Nachfrageexplosion auf 119 Millionen
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nochmals getoppt wurde. So steigerte sich die
Nachfrage aus der Photovoltaik von 2022 auf
2023 um 64% auf 193 Millionen Unzen Silber.
Flr 2024 rechnen die Experten mit einer weite-
ren Nachfragesteigerung nach Silber aus dem
Photovoltaiksektor um etwa 20% auf rund 232
Millionen Unzen. Damit wird immer mehr Silber
fir mehrere Jahrzehnte in entsprechenden So-
lar-Modulen gebunden sein!
Zusétzlicher Nachfrage-Schub kommt vom Au-
tomobilsektor. Silber findet dort immer stérkere
Anwendung in einer Vielzahl an elektronischen
Bauteilen, deren schiere Anzahl sich in Elektro-
fahrzeugen — gegentber Fahrzeugen mit Ver-
brennungsmotor stark erhéht. Ein voll ausge-
stattetes Auto kann mehr als 50 Schalter mit
Silberbestlickung haben, um etwa den Motor
zu starten, die Servolenkung, die Bremsen, die
Fenster, die Spiegel, die Schldsser und anderes
elektrisches Zubehér zu aktivieren. Daruber hi-
naus gilt Silber als wichtiger Leiter in Batterie-
packs und Solarpaneelen fiirs Autodach. 52
Millionen Unzen fragte allein der Automobilsek-
tor in 2021 nach. 2010 waren es gerade einmal
10 Millionen Unzen, 2000 etwa eine Million. Bis
2025 rechnen fuhrende Silberproduzenten mit
einem Nachfrageanstieg auf tiber 100 Millionen
Unzen pro Jahr.
Gerade erst im Entstehen ist die Nachfrage aus
dem 5G-Sektor. Dabei wird der Anstieg der Sil-
bernachfrage durch die 5G-Revolution nicht so
sehr durch die direkte Einfiihrung von 5G-féhi-
ger Hardware vorangetrieben, sondern wird
sich vor allem durch ein erweitertes Spektrum
an Fahigkeiten manifestieren, bei denen Silber
eine bedeutende Rolle spielen kann. Insgesamt
fragte die Elektrik- und Elektronik-Industrie
2022 371,5 Millionen Unzen Silber nach. 2023
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Silberkunst

erhéhte sich diese um 20% auf 445 Millionen
Unzen. Fur 2024 wird mit einer weiteren Nach-
fragesteigerung auf 485 Millionen Unzen Silber
gerechnet.

Zusammenfassung: Kumuliertes
Angebotsdefizit von mehr als einer
halben Milliarde Unzen binnen nur 6
Jahren aufgebaut + 2024 wird die
Nachfrage auf ein absolutes Rek-
ordniveau steigen

Im Silber-Sektor herrschte bis einschlieBlich
2018 ein Uberangebot vor, dass sich ab 2019 —
zunachst dank vermehrter Zuflisse in Sil-
ber-gedeckte Silber-ETPs — wieder in ein Ange-
botsdefizit wandelte. 2020 wurde inklusive der
ETPs ein Rekord-Angebotsdefizit von 300 Milli-
onen Unzen verzeichnet, 2021 ein Angebotsde-
fizit von rund 160 Millionen. Obwohl 2022 Net-

to-Abflisse aus ETPs von 126 Millionen Unzen
zu Buche standen, wurde weiterhin ein Ange-
botsdefizit in Hohe von rund 137 Millionen Un-
zen verzeichnet. Fur 2023 errechnete ,,The Sil-
ver Institute” ein Silber-Angebotsdefizit von
rund 142 Millionen Unzen. Fur 2024 geht man
von einem Angebotsdefizit von 265 Millionen
Unzen Silber aus.

Insgesamt herrscht(e) damit in den Jahren 2019
bis 2024 ein kumuliertes Angebotsdefizit von
etwa 1.090 Millionen Unzen vor, was mehr als
einem ganzen Jahr Produktion + Recycling ent-
spricht. Fr 2024 rechnet ,,The Silver Institute”
mit einem Anstieg der Nachfrage auf 1,269 Mil-
liarden Unzen, was den héchsten jemals er-
reichten Wert darstellen wirde. Getragen wird
dieser Anstieg vor allem durch die Industrie,
deren Nachfrage im laufenden Jahr auf 711 Mil-
lionen Unzen Silber ansteigen durfte. Ein prog-
nostiziertes Silberdefizit von rund 265 Millionen
Unzen fir 2024 sollte dem Silberpreis weiteren
Auftrieb geben.

Reines Silber als

Wertanlage -

schone Kunst.

ca. 13 kg Feinsilber

gegossen in zeitlos

Anzeige

SRR
\L s

.

nemem
FEINPLATIN

0895

Platin: Die wichtigsten Fakten

Platin gilt weniger als Investmentobjekt, dafir
vor allem als wichtiger Baustoff in der Automo-
bilboranche. Das silbergraue Metall ist ein che-
misches Element mit dem Elementsymbol Pt
und der Ordnungszahl 78.

Wichtigste Eigenschaften:
Schmiedbarkeit, Dehnbarkeit und
Korrosionsbesténdigkeit

Es besitzt eine Uberaus hohe Dichte und ist
gleichzeitig aber sehr gut schmiedbar und
dehnbar. Seine grau-weiBe Farbe fasziniert
Menschen seit jeher, wohl auch deshalb, weil
Platin eine bemerkenswerte Korrosionsbestan-
digkeit besitzt und daher nicht anlauft. Auf-
grund seiner hohen Haltbarkeit, Anlaufbestén-

digkeit und Seltenheit eignet sich Platin daher
besonders flr die Herstellung hochwertiger
Schmuckwaren.

Die Verwendungsmaéglichkeiten sind
vielseitig

Platin findet Einzug in eine ganze Reihe an un-
terschiedlichsten Anwendungsmd&glichkeiten.
Die mit Abstand meiste Verwendung findet Pla-
tin im Bereich der Autoindustrie und dort in der
Form von Autokatalysatoren. Neben den klassi-
schen Diesel-Oxidationskatalysatoren findet
Platin auch immer mehr Einzug in Katalysatoren
in Brennstoffzellen oder als Substitut des teure-
ren Palladiums, was zuklnftig ein enormer
Nachfragetreiber sein kdnnte. Das zweite groBe
Einsatzgebiet in der Industrie ist der chemische
Bereich. Weiterhin wird Platin unter anderem in
Legierungen, fir die Glasherstellung (Schmelz-
tiegel), im elektrischen Bereich in Widerstédnden
und flr medizinische Anwendungen und Appa-
raturen verwendet.

Ein weiteres groBes Einsatzfeld ist die Schmuck-
industrie, wo Platin hdufig mit anderen Metallen,
hauptsachlich mit Gold, legiert wird. Der vierte
groBe Bereich ist der Investmentsektor.
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Vorkommen und Gewinnung

Platin kommt gediegen, das heit in elementa-
rer Form in der Natur vor. Metallisches Platin
(Platinseifen) wird heute praktisch nicht mehr
abgebaut. Wenngleich ein groBer Teil des abge-
bauten Platins an wenigen Orten aus priméaren
Lagerstatten erfolgt, gewinnt die Férderung als
Beiprodukt bei der Buntmetallerzeugung (Kup-
fer und Nickel) immer gréBere Bedeutung. Dort
fallen die Platingruppenmetalle als Nebenpro-
dukt der Nickelraffination an.

Platinangebot/-nachfrage

B T &

2017

Platinangebot (blau) und

Platinnachfrage (grau)

(eigene Darstellung)

20

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e

Angebotssituation

Umfangreichen und nennenswerten, primaren
Platinbergbau gibt es nur im stdafrikanischen
Bushveld-Komplex, ferner im Stillwater-Kom-
plex in Montana/USA sowie in Russland. Zwei
Drittel des weltweit im Bergbau gewonnenen
Platins stammten 2023 aus sldafrikanischen
Minen. Es folgten Russland mit etwa 12,8% so-
wie Simbabwe mit rund 10,5%. Insgesamt be-
trachtet ist der Platinbergbau ein relativ kleiner
Sektor, da 2024 voraussichtlich nur rund 5,51
Millionen Unzen geférdert werden.

Hohe Recycling-Quote

Wenngleich auch bei Gold eine gewisse Menge
mittels Recyclings zurtick in den Kreislauf ge-
langt, macht das Recycling bei Platin einen
Uberaus hohen Prozentsatz aus. So werden
2024 nach Berechnungen des World Platinum
Council etwa 1,58 Millionen Unzen aus dem
Recycling zuriickgewonnen.

Das Angebot sinkt weiter bedrohlich

Insgesamt brach das weltweite Platin-Angebot
2020 Covid-19-bedingt regelrecht ein. Wah-
rend 2013 rund 7,8 Millionen Unzen Platin zur
Verfliigung standen (davon rund 5,8 Millionen
Unzen aus dem Bergbau und knapp 2 Millionen
Unzen aus dem Recycling), fiel das Platinange-
bot 2020 auf 6,90 Millionen Unzen (Bergbau:
4,90 Millionen Unzen, Recycling: 2,00 Millionen
Unzen). 2021 konnte sich das Platinangebot
wieder erholen und das Vorkrisenniveau von
2019 fast wieder erreichen. Insgesamt wurden
2021 6,20 Millionen Unzen Platin geférdert und
2,10 Millionen Unzen Platin aus dem Recycling
gewonnen. Damit stand 2021 ein gesamtes An-
gebot von 8,30 Millionen Unzen Platin zur Ver-
figung. 2022 verzeichnete das gesamte Platin-
angebot einen Rickgang auf 7,30 Millionen
Unzen und 2023 auf 7,13 Millionen Unzen. Flr
2024 rechnet das World Platinum Investment
Council mit einem weiteren Rickgang des An-
gebots auf 7,09 Millionen Unzen.
Hauptverantwortlich dafir ist ein Riickgang bei
der Minenférderung. Diese wird aller Voraus-
sicht nach so niedrig ausfallen, wie seit min-
destens 10 Jahren nicht mehr.

Nachfragesituation

Platin besitzt, &hnlich wie Silber eine Art Hyb-
ridfunktion. Das bedeutet, dass etwa zwei Drit-
tel der gesamten Platinnachfrage aus der In-
dustrie stammen, wahrend der Rest vor allem
aus der Schmuckindustrie und von Investoren-
seite in Form von Barren und Miinzen kommt.

Hauptnachfrager ist die (Automobil-)
Industrie gefolgt von der
Schmuckindustrie

In Zahlen ausgedrtickt ist es der Automobilsek-
tor, der 2023 am meisten Platin nachgefragt hat.
3,27 Millionen Unzen wurden zum Katalysato-
renbau genutzt. 2024 ist mit einer Nachfrage-
steigerung auf 3,30 Millionen Unzen zu rech-
nen. Die Schmuckindustrie fragte 2023 1,85
Millionen Unzen nach, was sich laut World Pla-
tinum Council 2024 auf 1,99 Millionen Unzen
steigern wird. Die Nachfrage aus der restlichen

Industrie erreichte 2023 einen Wert von 2,62
Millionen Unzen. 2024 wird eine industrielle
Nachfrage von 2,37 Millionen Unzen erwartet.
Der Investmentsektor verzeichnete 2022
644.000 Unzen an Netto-Abflissen. 2023 wur-
den Zuflisse von 265.000 Unzen verzeichnet,
was in erster Linie auf den niedrigen Platinpreis
zurlickzufiihren war. Flr 2024 wird eine Invest-
mentnachfrage von 517.000 Unzen erwartet,
wobei die weltweiten Platin-ETFs Netto-Zuflis-
se von 150.000 Unzen verzeichnen durften,
hauptsachlich getrieben von der starken Nach-
frage aus China.

Hohes Angebotsdefizit weitet sich
nochmals auf liber 1 Million Unzen
aus

Insgesamt stieg die Platinnachfrage von 2022
auf 2023 um rund 1,6 Millionen Unzen auf 8,01
Millionen Unzen. Damit ergab sich fur 2023 ein
Angebotsdefizit von etwa 731.000 Unzen Pla-
tin. Fir 2024 gehen die Experten des World
Platinum Investment Council von einem Ange-
botsdefizit von rund 1,028 Millionen Unzen aus
(Angebot: 7,09 Millionen Unzen, Nachfrage:
8,12 Millionen Unzen), was vor allem auf eine
weiterhin hohe Nachfrage aus dem Automobil-
sektor sowie eine signifikante Nachfragestei-
gerung aus den Bereichen Schmuck und In-
vestment zurlickzufiihren ist.

Zukiinftige Nachfragetreiber kom-
men weiterhin aus dem Automobil-
sektor, allerdings nicht fiir Verbren-
ner

Fur die mittel- bis langfristige Zukunft gilt Platin
vor allem als ein Metall, das weiterhin in der Au-
tomobilbranche eingesetzt wird, allerdings we-
niger in Verbrennermodellen, sondern vermehrt
in Brennstoffzellenfahrzeugen. In mehreren
Léandern wird bereits an innovativen Wasser-
stoffspeichertechnologien geforscht. Die Stro-
merzeugung mit Hilfe von Platinelektroden ist
dabei das groBe Thema. Kostengiinstige Was-
serstoffspeichersysteme fir Brennstoffzellen-
fahrzeuge und tragbare Anwendungen sind
zwar noch Zukunftsmusik, allerdings plant al-
lein China bis 2030 zwei Millionen Wasser-
stoff-Brennstoffzellenfahrzeuge zu produzieren.

In Deutschland ist der weltweit erste Wasser-
stoff-Brennstoffzellen-Zug in Betrieb genom-
men worden. Ein groBes Platinunternehmen in-
vestiert bereits zusammen mit Shell Technology
in die Entwicklung der Wasserstoffkompressi-
onstechnologie. Diese so genannten Pla-
tin-Elektrofahrzeuge brauchen, wie der Name
schon sagt als Grundrohstoff Platin. Fihrende
Experten gehen davon aus, dass spétestens
2030 die Anschaffungskosten eines Brennstoff-
zellen-getrieben LKW, niedriger liegen werden
als die eines Diesel-LKW. Zudem investiert
Deutschland in den kommenden Jahren massiv
in den Aufbau eines Wasserstoffnetzes.
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Zusammenfassung:
Angebotsdefizit bleibt

2023 wurde ein uberraschend hoher Nachfra-
geanstieg verzeichnet, der in erster Linie der
Automobilindustrie und dem Investmentsektor
zuzurechnen war, die einerseits ETF-Zuflisse
statt -Abflusse verzeichneten und andererseits
von schwachen Nachfragestdnden aufholen
konnten. 2024 ist mit einem weiteren Nachfra-
geanstieg zu rechnen, gepaart mit einem weiter
sinkenden Angebot. Der immer noch sehr nied-
rige Platinpreis scheint den Investment- und
Schmucksektor wieder zu stabilisieren, bevor in
den Jahren darauf neue technologische Ent-
wicklungen —allen voran im Bereich der Fortbe-
wegung - die Nachfrage weiter anheizen wer-
den.
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Palladium: Die wichtigsten Fakten

22

Palladium ist in ein chemisches Element mit
dem Elementsymbol Pd und der Ordnungszahl
46. Vielen Experten gilt es vor allem als ein
Substitut fir Platin bei mehreren Anwendun-
gen, hauptséchlich bei der Katalysatoren-Her-
stellung, da es dem Platin im chemischen Ver-
halten sehr ahnelt.

Wichtigste Eigenschaften:
Niedriger Schmelzpunkt,
Reaktionsfreudigkeit und
Absorptionsfahigkeit

Palladium hat unter den Platinmetallen den
niedrigsten Schmelzpunkt und ist zugleich am
reaktionsfreudigsten. Bei Raumtemperatur re-
agiert es nicht mit Sauerstoff. Es behélt an der
Luft seinen metallischen Glanz und lauft nicht
an, was es flr den Schmuck- und in kleinerem

Umfang fur den Investmentbereich interessant
macht. Der geringe Schmelzpunkt macht es
einfacher verarbeitbar als Platin. Palladium be-
sitzt zudem die héchste Absorptionsfahigkeit
aller Elemente fur Wasserstoff. Bei Raumtem-
peratur kann es das bis zu 3.000-fache des ei-
genen Volumens binden.

Wichtigste Anwendungen:
Abgaskatalysatoren, Legierungen,
Elektrodenwerkstoffe

Feinverteilt ist Palladium ein exzellenter Kataly-
sator zur Beschleunigung von chemischen Re-
aktionen, insbesondere zur Addition und Elimi-
nierung von Wasserstoff sowie zum Cracken
von Kohlenwasserstoffen. Die mit Abstand
wichtigste Anwendung fir Palladium besteht
damit im Bereich der Abgaskatalysatoren fir
Ottomotoren. Etwa 82,6% des im Jahr 2021
nachgefragten Palladiums wurde fiir den Kata-
lysatorenbau benétigt. Weiterhin wird Palladi-
um haufig fir Legierungen im Schmuckbereich
verwendet; hier besonders in Verbindung mit
Gold, woraus so genanntes WeiBgold entsteht.
Auch als Elektrodenwerkstoff fir Brennstoffzel-
len und als Kontaktwerkstoff fur Relais findet
Palladium Verwendung.

Vorkommen und Gewinnung

Metallisches Palladium und palladiumhaltige
Legierungen finden sich hauptséchlich in
Flusssedimenten als geologische Seifen, die
aber weitestgehend ausgebeutet sind. Der
groBte Teil wird als Beiprodukt aus Nickel- und
Kupferminen gewonnen.

Angebotssituation

Sudafrika und Russland haben sich in den letz-
ten Jahren als die klar dominierenden Palladi-
umfdrdernationen herauskristallisiert. 2023
trug Russland 43,8% der Gesamtforderung,
gefolgt von Sudafrika mit 33,8%. Die restliche
Palladiumforderung teilten sich zum GroBteil
die USA und Kanada sowie Simbabwe auf. Ins-
gesamt betrachtet ist der Platinbergbau ein re-
lativ kleiner Sektor, da beispielsweise 2023
schatzungsweise nur rund 6,5 Millionen Unzen
gefordert wurden.

Hohe Recycling-Quote

Ahnlich wie bei Platin tragt auch bei Palladium
eine groBe Recyclingquote dazu bei, dass die
Nachfrage zum groBen Teil gedeckt werden
kann. 2023 wurden insgesamt 2,8 Millionen
Unzen Palladium recycelt.

Angebot zuletzt weitestgehend stabil

Das Palladium-Angebot zeigte in den vergan-
genen drei Jahren — durch Corona-bedingte
Férderklrzungen nochmals beschleunigt - sta-
bile bis sinkende Tendenzen, wobei dieses
nach dem Ausnahmejahr 2020 wieder deutlich
anstieg. Dies ist mehreren entscheidenden
Faktoren zuzuschreiben.

Die Palladiumférderung stieg von 2018 auf
2019 noch moderat um 92.000 Unzen auf 7,117
Millionen Unzen, 2020 brach sie hingegen
komplett ein. Insgesamt wurden 2020 nur noch
6,16 Millionen Unzen geférdert. 2021 erfolgte
ein Anstieg auf 6,85 Millionen Unzen, 2022 ein
Rickgang auf 6,31 Millionen Unzen. Fur 2023
errechnen die Experten von Johnson Matthey
ein steigendes Angebot aus der Platinférde-
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rung von 6,55 Millionen Unzen, wahrend man
fr 2024 von 6,45 Millionen Unzen ausgeht.
Das Recycling stieg 2018 erstmals tber 3 Milli-
onen Unzen, genau 3,11 Millionen Unzen wur-
den in 2018 recycelt. 2019 schlieBlich 3,40 Mil-
lionen Unzen. 2020 folgte ein Einbruch auf 3,14
Millionen Unzen, 2021 betrug die Ausbeute aus
dem Recycling 3,34 Millionen Unzen und 2022
3,10 Millionen Unzen Palladium. Fir 2023 wur-
de eine Recyclingausbeute von 2,81 Millionen
Unzen errechnet, fiir 2024 wird von 2,92 Millio-
nen Unzen ausgegangen.

Die Netto-Ruckflisse aus dem Investmentsek-
tor, hauptséchlich von entsprechenden Palladi-
um-hinterlegten ETFs, wandelten sich 2021 in
Netto-Zuflisse. So gelangten 2015 659.000
Unzen Palladium zurlick in den freien Markt,
2016 waren es 646.000 Unzen, 2017 386.000
Unzen und 2018 etwa 574.000 Unzen. 2019 be-
trugen die Netto-Rickflisse nur noch 87.000
Unzen, 2020 190.000 Unzen und 2021 flossen
gar netto 17.000 Unzen zuriick in entsprechen-
de ETFs. 2022 wurden Abflisse von 109.000
Unzen verzeichnet, wohin gehend 2023 wieder
moderate Zufllisse von 61.000 Unzen errechnet
wurden. Flir 2024 ist ebenso mit kleineren Net-
to-Zufliissen von etwa 29.000 Unzen zu rech-
nen.

Dies flhrte dazu, dass das gesamte Palladiu-
mangebot (inklusive Recycling) von 9,214 Milli-
onen Unzen 2015 auf bis zu 10,50 Millionen
Unzen in 2019 anzog, um dann 2020 auf nur
noch 9,31 Millionen Unzen einzubrechen. 2021
erfolgte dann ein zu erwartender Anstieg auf
10,18 Millionen Unzen und 2022 ein Rickgang
auf 9,41 Millionen Unzen Palladium. Fir 2023
wurde ein Gesamtangebot von 9,35 Millionen
Unzen errechnet, wobei man fiir 2024 von 9,37
Millionen Unzen ausgeht.

2021 2022 2023 2024e

Palladiumangebot (blau) und

Palladiumnachfrage (grau)
(eigene Darstellung)
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Wie bei Platin gilt auch bei Palladium, dass in
den vergangenen Jahren zwar mit einer Erh6-
hung der Recyclingquote zu rechnen ist, die
Férderung aber ricklaufig sein wird.

Nachfragesituation

Am Palladiummarkt herrschte seit Jahren ein
deutliches Angebotsdefizit vor, das 2017 rund
721.000 Unzen und 2018 etwa 216.000 Unzen
betrug. 2019 sprang dieses dann auf etwa
936.000 Unzen, wahrend dieses 2020 647.000
Unzen betrug. 2021 wurden 66.000 Unzen
mehr nachgefragt als angeboten. 2022 weitete
sich dieses Angebotsdefizit auf 756.000 Unzen
aus Und 2023 sogar auf mehr als eine Million
Unzen. Fur 2024 gehen die Experten von John-
son Matthey von einem Angebotsdefizit von
358.000 Unzen aus.

Automobilhersteller fragen immer
weniger Palladium nach

Der Hauptgrund fir ein fast bestandiges Ange-
botsdefizit ist nicht in einer stetig steigenden
Nachfrage, sondern eher in einem stetig kleiner
werdenden Angebot zu suchen. Denn die Pal-
ladiumnachfrage — speziell aus der Autoindust-
rie — sinkt. Wurden 2015 noch 7,7 Millionen Un-
zen Palladium, hauptsachlich flr den Einsatz in
Katalysatoren, nachgefragt, waren es 2016
schon 7,98 Millionen Unzen, 2017 gar 8,42 Mil-
lionen Unzen und 2018 8,84 Millionen Unzen.
2019 erfolgte schlieBlich ein weiterer Sprung
um 800.000 Unzen auf 9,65 Millionen Unzen.
Wenngleich Corona-bedingt 2020 ,,nur“ noch
7,40 Millionen Unzen Palladium nachgefragt

wurden, orderten die Katalysatorenhersteller
2021 mit 8,50 Millionen Unzen wieder etwas
mehr Palladium. 2022 verzeichnete der Auto-
mobilsektor eine weltweite Palladiumnachfrage
von rund 8,45 Millionen Unzen, wahrend fir
2024 nur noch von einer Nachfrage aus dem
Automobilsektor in Hohe von 8,15 Millionen
Unzen ausgegangen wird. Geht die Nachfrage
nach Ottomotoren zurilick, sinkt auch die Palla-
diumnachfrage. Ausgleichen ldsst sich dies
eventuell durch den Einsatz in Brennstoffzel-
len-betrieben Fahrzeugen, die sind jedoch
noch Zukunftsmusik.

Zusammenfassung:
Stetig sinkende Foérderung trifft auf
steigende Nachfrage

Bei Palladium herrscht seit Jahren ein Ange-
botsdefizit vor. Dies hing und hangt vor allem
mit einer stetig sinkenden Férderung und einer
gleichzeitig steigenden, zuletzt aber eher mit
einer nicht ganz so stark sinkenden Nachfrage
zusammen. Inwieweit sich dies in den kom-
menden Jahren fortsetzen oder auflésen wird,
hangt neben dem Palladiumpreis auch damit
zusammen, wie es mit dem Benzin-Verbren-
nungs-Motor weitergehen wird. Die Abh&ngig-
keit des Palladiums von der Automobilindustrie
ist unverkennbar hoch, was es zu einem riskan-
teren Investment als beispielsweise Gold
macht.

Die besten Edelmetall-
aktien versprechen ein
enormes Potenzial!

Edelmetall-Aktien sind im Vergleich zu den heif3
gelaufenen (Standard-)Iindizes kaum gelaufen
und noch immer stark unterbewertet. Wir neh-
men dies zum Anlass, Ihnen im Folgenden eini-
ge aussichtsreiche Edelmetall-Aktienwerte
vorzustellen. Dabei konzentrieren wir uns vor
allem auf Entwicklungsgesellschaften mit au-
Berst aussichtsreichen Projekten, auf bereits
produzierende Minengesellschaften mit etab-
lierten und profitablen Lagerstatten und auf
Royalty-Unternehmen, die nur ein geringes
Kostenrisiko tragen, dafir aber zunehmend
von immer mehr Minentétigkeiten direkt oder
indirekt profitieren.
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Sie mussen kein Borsenprofi sein,um kluge Investment- SRC Mining & Special Situations Zertifikat

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

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

Zertifikategebiihr: 0,95 % p.a.

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

Aktuell sind im SRC Mining & Special Situations Zertifikat folgende Titel vertreten (10/2024): BHP GROUP LTD. | AURANIA
RES CAD R.S. | VALE S.A. | BARRICK GOLD CORP | CANADA NICKEL CO.INC. | CENTURY LITHIUM CORP. | CHESA-
PEAKE GOLD CORP. | COLLECTIVE MINING LTD | DISCOVERY SILVER CORP. | ENDEAVOUR SILVER CORP. | ENERGY
FUELS INC. | FORTUNA MINING CORP. | FRANCO-NEVADA CORP. | FURY GOLD MINES LTD. | GOLD ROYALTY CORP. |
GOLDMINING INC. | GREEN BRDG.METALS CORP. | HANNAN METALS LTD | ISOENERGY LTD.O.N. | MAG SILVER CORP.
| MAWSON GOLD LTD | MEDMIRA INC. | MILLENNIAL POTASH CORP | OSISKO GOLD ROYALT. | OSISKO DEVELOP-
MENT CORP. | PREMIER AMER.URAN.INCNEW | RENEGADE GOLD INC. | REVIVAL GOLD INC. | SIERRA MADRE GOLD
AND SIL | TINONE RESOURCES NEW | TUDOR GOLD CORP. | US CRITICAL METALS
CORP. | URANIUM ROYALTY CORP. | VIZSLASILVER CORP. | RIOTINTO | ANGLO
AMERICAN | SHELLPLC | MERIDIAN MINING SE | CHEVRON | FREE MCMORAN
COP | NEWMONT CORP. | OCCIDENTALPET. | PETROLEO BRASILEIRO | URANIUM
ENERGY | SIBANYE STILLWATER LTD.

Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern sich umfassend zu informieren, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Insbesondere tber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers. Sie sind im Begriff ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.
Weitere, wichtige Informationen finden Sie unter: www.resource-capital.ch/de/disclaimer-agb




Experteninterview mit Prof. Dr. Torsten Dennin —

Torsten Dennin ist Leiter der

Vermdgensverwaltung und Mitglied
der Geschéftsleitung von Asset
Management Switzerland AG. Seit
2003 analysiert er die
internationalen Finanzmérkte mit
einem Fokus auf Rohstoffe sowie
die Aktiensektoren Ol&Gas sowie
Minenwerte.

Dr. Dennin studierte Volkswirt-
schaftslehre an der Universitat zu
KolIn, Deutschland, und an der
Pennsylvania State University, USA,
und promovierte zum Themen-
komplex der Rohstoffmérkte an der
Schumpeter School of Business and
Economics. 2018 folgte er der
Berufung als Professor fiir
Volkswirtschaftslehre an die EBC
Hochschule in Diisseldorf. Heute
lehrt er als Gast-Professor an
mehreren Hochschulen in Europa.
Torsten Dennin ist Autor mehrerer
Biicher iiber Rohstoffe, Afrika und
das Thema Borsen-Spekulation.
Nach dem internationalen Erfolg
von ,Von Tulpen zu Bitcoins* ist mit
»Games of Greed“ sein viertes Buch
Anfang 2023 erschienen. Torsten
Dennin ist verheiratet und lebt mit
seiner Frau und Tochter in der
Schweiz.

26

Herr Prof. Dr. Dennin, geradeheraus, wie
steht es um die vier wichtigsten Edelmetalle
Gold, Silber, Platin und Palladium zum Be-
ginn des letzten Quartals 2024?

Der Goldpreis ist in aller Munde und unlangst
titulierte das Anlagemagazin ,Der Aktionar” ei-
nen Goldpreis von 10,000 US-Dollar. Ganz so
weit ist es jedoch noch nicht, und auch fur die
aktuelle Entwicklung bendétigten Anleger einen
langen Atem. Insgesamt drei Mal, im August
2020, im Marz 2022 und im April 2023, testete
der Goldmarkt das Niveau von $2.000/o0z. Erst
im 4. Quartal 2023 wurde die Marke von $2.000/
oz endlich nachhaltig Uberwunden. Dann ging
es jedoch ganz schnell und heute missen rund
$2.600 fiur eine Feinunze Gold gezahlt werden.

Im Fahrwasser des wesentlich gréBeren Gold-
marktes schickt sich Silber an, aus seinem
mehrjahrigen Seitwértstrend nach oben auszu-
brechen. Silber notiert etwas tiber $30/0z.

Im Segment der Platingruppenmetalle hat Pal-
ladium seine Uberbewertung abgebaut und
handelt auf einem vergleichbaren Preisniveau
wie Platin von jeweils knapp $1.000/0z. Anders
als bei Gold und Silber, steckt in beiden Metal-
len derzeit aber nur wenig Preisfantasie.

Wie geht es bei Gold nach der eingeleiteten
Zinswende weiter?

Natirlich spielt die Zinsentwicklung und die
Zinshdhe eine entscheidende Rolle bei der
Wertfindung in vielen Anlagekategorien wie Ak-
tien, Anleihen, Immobilien, Rohstoffe und auch
bei Gold. Zum einen Uber den Diskontierungs-
faktor, also die Héhe in welcher zukinftige Er-
trédge auf den heutigen Preis abgezinst werden,
und zum anderen Uber weitere Anlageoppor-
tunitdten. Daher sind hohe Zinsen immer eine
FuBfessel fir die Goldpreisentwicklung, die
jetzt gelést wurde.

Im Spiegelbild des Goldmarktes finden Anleger
neben dem Zinsniveau viele weitere makrodko-
nomische Variablen wie die Starke des US-Dol-
lar, die Inflationsrate oder auch die Staatsver-
schuldung. In den USA dreht sich die Schulden-
spirale immer schneller: Aktuell steigt hier die

Staatsverschuldung alle 100 Tage um $1 Billio-
nen und durchbrach im Sommer 2024 die atem-
beraubende Marke von $37 Billionen. Dies ent-
spricht mehr als 125% der Wirtschaftsleistung
des Landes. Gleichzeitig sprang der Schulden-
dienst rasant an. Experten und Ratingagenturen
sehen diese Entwicklung sehr kritisch, denn der
Schuldendienst schrankt die Handlungsféhig-
keit eines Staates ein und kann zu einer Desta-
bilisierung des gesamten Finanzsystems fuhren.
Niedrigere Zinsen verschaffen dem Staat hier
etwas Luft, |6sen aber das Problem nicht.

Inwieweit spielen die US-Présidentschafts-
wahlen bei der Entwicklung von Gold eine
Rolle? Da gibt es ja scheinbar Praferenzen,
ob Gold in den USA mehrheitlich gekauft
wird oder nicht, je nachdem, ob der demo-
kratische oder der republikanische Bewer-
ber gewinnt...

Weder Donald Trump noch Kamala Harris sind
in der Lage 6konomische Realitdten hinwegzu-
zaubern. Auch wenn in Deutschland versucht
wird genau diese Zauberei im Harry Potter Stil
(,Viride Miraculum Oeconomicum!“) mit dem
Marchen vom grinen Wirtschaftswunder und
der Energiewende, der Offentlichkeit zu verkau-
fen, ist es nicht wirklich realistisch. Kurzfristig
stehen Jobs und Wohistand auf der Kippe.

In der Realitdt steigt die Staatsverschuldung
getrieben durch Finanzkrisen, Covid und griine
Energiewende dramatisch an, was zu Inflation
und Geldentwertung flhrt. Es kann nur verteilt
werden, was erwirtschaftet wird. Der beriihmte
Okonom John Maynard Keynes brachte es tref-
fend auf den Punkt: ,Inflation ist der Prozess
einer schleichenden Enteignung der Burger
durch den Staat.“ Eine Antwort auf dieses Risi-
ko haben Anleger im Goldmarkt gefunden.

Als Vermdgensverwalter haben wir mit dem An-
gelmountain Precious Metals Fonds und dem
SRC Mining and Special Situations Zertifikat
(ISIN DEOOOLS9PQA9) in Kooperation mit
Swiss Resource Capital AG zwei Anlagevehikel
geschaffen, die von steigenden Edelmetallprei-
sen profitieren. Der Angelmountain Fonds ist
auf Gold- und Silberminen spezialisiert, wah-

rend das Anlageuniversum im SRC-Zertifikat im
Rohstoff-Universum etwas weiter gefasst ist
und so zum Beispiel auch die griine Renaissan-
ce der Kernkraft abbildet.

Als erfolgreicher Buchautor im Bereich Fi-
nanzmarkte dreht sich bei Ihnen vieles um
Gold und die Rohstoffmérkte. Ist das aktuell
auch so?

Ich habe mich mit ,Lukrative Rohstoffmérkte.
Ein Blick hinter die Kulissen®, , Afrika. Kontinent
der Chancen” und ,Von Tulpen zu Bitcoins” in
den vergangenen Jahren mit den Investment-
themen Rohstoffe, Afrika, Spekulationen und
Spekulationsblasen beschéftigt. Insbesondere
svon Tulpen zu Bitcoins“ hatte einen so breiten
Anklang gefunden, dass es mittlerweile in acht
Sprachen Ubersetzt und verlegt wurde. Speku-
lation an der Bérse wird oft von den Emotionen
Angst und Gier gesteuert, was ich in meinem
aktuellen Buch ,,Games of Greed”“ (2023) auf-
greife. Hier geht es um Finanzbetrug und
Schneeballsysteme von Bernie Madoff und En-
ron bis zu Wirecard und FTX. Fir viele Anleger
ein Augendffner!

Und Fans von Gold und Silber méchte ich an
dieser Stelle bereits Appetit machen auf ,Gold-
fingers®, einer Auskopplung von ,Games of
Greed", an der ich derzeit arbeite. Hier mdchte
ich Uber die groBen Golddiebstéhle und -betri-
gereien der Geschichte erzéhlen.

Was kénnen wir speziell von Silber in diesem
Jahr noch erwarten? Da gibt es ja richtige
Nachfragetreiber, die man vor 5 bis 10 Jah-
ren noch gar nicht auf dem Schirm hatte,
Stichwort Photovoltaik und E-Mobilitét.

Dem versierten Anleger ist die langere Durst-
strecke des Silbermarktes durch das Aufkom-
men der digitalen Fotographie bekannt. Die
Rolle der Fotographie hat mittlerweile die Pho-
tovoltaik tbernommen. Obwohl der Silbermarkt
2024 voraussichtlich das vierte Jahr in Folge ein
Marktdefizit aufweisen wird und die Nachfrage
nach Silber aufgrund der Stérke wichtiger Zu-

kunftstechnologien wie der Photovoltaik die
Marke von 1,2 Milliarden Feinunzen Uberschrei-
ten dirfte, ist der Silberpreis erst in den letzten
Wochen wieder in der Lage gewesen die Marke
von $30/0z zu Uberschreiten. Aber diese Unter-
bewertung macht Silber zu einem sehr attrakti-
ven Investment, was zum Beispiel von der
Gold-Silber-Ratio untermauert wird.

Wie sieht es kiinftig mit Platin und Palladium
aus? - Wirklich alles nur abhédngig von der
Entwicklung der Automobilbranche?

Die beiden groéBten Platinmetalle Platin und Pal-
ladium (neben Rhodium, Iridium, Ruthenium
und Osmium) sind im Vergleich zu Gold und Sil-
ber ein winziger Markt: Zusammen werden je-
des Jahr knapp 500 Tonnen der beiden Metalle
gefoérdert. Der Schwerpunkt der Férderung liegt
dabei in Stdafrika und in Russland, und der
Schwerpunk der Verwendung beider Metalle ist
die Katalysatortechnik. Daher spielt tatséchlich
die Entwicklung der traditionellen Automobil-
branche eine entscheidende Rolle. Mit steigen-
dem Marktanteil von Elektroautos und drohen-
den Produktionsverboten von Benzin- und Die-
selfahrzeugen in der Zukunft, steht es um den
Sektor nicht gut. Die Situation ist vergleichbar
mit Silber und dem Aufstieg der digitalen Foto-
graphie und iPhones vor rund 20 Jahren.

Daher dimpeln die Notierungen von Platin und
Palladium derzeit um die Marke von $1,000/0z.
Zum Vergleich: Die Feinunze Palladium kostete
im April 2021 noch Gber $3,000, und Platin no-
tierte bei rund $2.300/0z im Februar 2008. Mit
einem lédngeren Anlagehorizont sind hier wieder
Preise von je $1.500/0z méglich, aber Anleger
sollten sich kurz- bis mittelfristig auch von No-
tierungen von $600-800/0z nicht erschrecken
lassen.

Was ist ihr Ausblick auf die Preisentwicklung
von Gold und Silber?

Letztes Jahr war fur mich persoénlich ein wichti-
ges Jahr. Vor 20 Jahren, 2003, hatte ich im Rah-
men meiner ersten Edelmetallstudie bei der
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Deutsche Bank AG die Knappheit von Gold ver-
deutlicht, indem ich gezeigt habe, dass alles
Gold der Welt zusammengetragen als Quader
bequem unter den Bdgen des Eifelturms in Pa-
ris Platz findet. Und dies hat sich bis heute nicht
geéndert. Der durchschnittliche Goldpreis im
Jahr 2003 betrug $363 - letztes Jahr waren es
rund $1.943. Ich kann mir vorstellen, dass wir in
den nachsten Jahren Goldpreise jenseits der
$3.000 sehen werden, und sehe Gold zum Jah-
resende 2024 bei $2.800 fair bewertet.

Bei Silber erwarte ich einen Anstieg auf eine
Preisrange von $40 bis $50 Uber die nachsten
Jahre, was den Preisen von April 2011 ent-
spricht. Inflationsadjustiert lag dieses Hoch so-
gar bei rund $66, was immer noch moderat im
Vergleich zum inflationsadjustierten Allzeithoch
bei Silber im Januar 1980 ist. Dies lag knapp
Uber der Marke von $140/0z. An diesem Bei-
spiel zeigt sich die enorme Unterbewertung des
Silbermarktes im Vergleich zu Gold.

Vielen Dank fiir Ihre Einschéatzung!

Experteninterview mit David Garofalo —
Vorsitzender & CEO von Gold Royalty Corp. und Vor-
sitzender & CEO des Marshall Precious Metals Fund

David Garofalo, Vorsitzender und
CEO von Gold Royalty Corp. und
Vorsitzender und CEO des Marshall

Precious Metals Fund
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Herr Garofalo, Sie sind eine der groBen
Persénlichkeiten des Edelmetalisektors.
Kénnen Sie uns einen kurzen Uberblick iiber
Ihren Lebenslauf geben?

Derzeit bin ich Chairman & CEO von Gold Roy-
alty Corp. und Co-Chairman des Board of Di-
rectors von GoldMining Inc. Davor war ich CEQ,
President und Director von Goldcorp (2016-
2019), was in der damals gréBten Fusion (32
Mrd. USD) in der Geschichte des Goldbergbaus
gipfelte. AuBerdem war ich seit 2010 President
& CEO und Director von Hudbay, seit 1998 Se-
nior Vice President und CFO von Agnico-Eagle
und seit 1990 Schatzmeister von Inmet Mining.
Im Jahr 2012 wurde ich von The Northern Miner
als ,,Mining Person of the Year“ ausgezeichnet
und 2009 von Financial Executives International
Canada als ,,Canada‘s CFO of the Year” geehrt.

Der Goldpreis konnte in letzter Zeit neue
Hoéchststédnde erreichen. Was sind die Griin-
de dafiir?

Gold ist die einzige Wahrung, die nicht gedruckt
werden kann, und das ist es, was das Edelme-
tall auf neue Hochststande treibt. Die Inflation

halt weiter an, auch wenn die VPI-Zahlen das
Gegenteil aussagen, und da sich die weltweite
Verschuldung auf einem Allzeithoch befindet,
haben die Nominalzinsen verfriht zu sinken be-
gonnen. Diese Faktoren werden die realen
Zinssatze nach unten treiben, da die Fiat-Wah-
rungen entwertet werden, und umgekehrt den
relativen Wert von Gold in die H6he treiben. Lei-
der haben auch die geopolitischen Spannun-
gen und Konflikte zugenommen, was dazu ge-
fihrt hat, dass die Anleger in sichere Anlagen
gefliichtet sind.

Derzeit scheint alles und jeder an den Lip-
pen der FED zu kleben. Erst 6ffnete die FED
die Geldschleusen, dann ruderte sie mit
massiven Zinserh6hungen wieder zuriick
und suchte eine Antwort auf die Rekordin-
flationsraten. Jetzt droht eine massive Re-
zession. Was denken Sie (iber all diese Ent-
wicklungen?

Wéhrend wir bis 2022 und 2023 einen Anstieg
der nominalen Zinssatze sahen, beginnt die
FED angesichts der hohen Verschuldung der
Weltwirtschaft einen Rickzieher zu machen.
Waéhrend des letzten groBen Inflationszyklus in

,Eine bevorstehende Rezession
wurde wahrscheinlich auch zu
weiteren nominalen Zinssenkungen
fuhren, was ein starker fundamen-
taler Treiber fur Gold ist.”

den spéaten 70er und friihen 80er Jahren, als die
nominalen Zinssétze zur Bek&mpfung der Infla-
tion bei etwa 20 % lagen, betrug das Verhaltnis
der weltweiten Verschuldung zum BIP nur 100
%. Derzeit liegt die globale Verschuldung im
Verhéltnis zum BIP bei 350 %. Angesichts die-
ser Schuldenlast gibt es keine denkbare Mog-
lichkeit, die realen Zinsséatze ausreichend zu
erhdéhen, um die hartndckige Inflation zu be-
kampfen, ohne Nationen, Unternehmen und
Einzelpersonen in den Bankrott zu treiben.

Die Aussicht auf eine bevorstehende Rezession
ist natrlich besorgniserregend, aber noch be-
sorgniserregender ist der anhaltende Trend zur
Inflation. Die Zentralbanken, von denen ich vor-
hin sprach, beabsichtigen, die Schulden weg-
zupumpen, wahrend der Wert der Fiat-Wahrung
weiter erodiert. Eine bevorstehende Rezession
wirde wahrscheinlich auch zu weiteren nomi-
nalen Zinssenkungen flihren, was ein starker
fundamentaler Treiber fir Gold ist.

Was wiirden Sie derzeit Anlegern raten, die
im Edelmetallsektor investiert sind oder in
diesen investieren wollen?

Die Argumente fir Sachwerte sind offensicht-
lich. Wenn lhre Ersparnisse in einer Wahrung
angelegt sind, die aufgrund der Inflation rapide
an Kaufkraft verliert, ist es nur sinnvoll, einen
Teil dieses Engagements in Edelmetalle zu ver-
lagern, die einen relativen Wertzuwachs erfah-
ren werden.

Die néachste Frage, die Sie sich stellen mussen,
ist, wie Sie am besten auf den steigenden Gold-
preis setzen kénnen. Das Lizenzgeblhren- und
Streaming-Modell ist aus zahlreichen Griinden
die beste Moglichkeit, um auf den Goldpreis zu
setzen:

David Garofalo

1. Exponierung gegeniber steigenden Gold-
preisen mit freiem Aufwartspotenzial durch
Exploration, Verldngerung der Minenlebens-
dauer und Erweiterung der Betriebskapazi-
tat.

2. Minimale Gemeinkosten — Lizenzgebiihren-
unternehmen bendtigen keine groBen Be-
triebsteams. Gold Royalty hat derzeit 8 Voll-
zeitmitarbeiter, und wir kénnten ein Unter-
nehmen der 10-fachen GroéBe mit der
gleichen Anzahl von Mitarbeitern fihren.

3. Abschirmung gegen Kosteninflation -
Lizenzgeblhren und Einkommensstréme
sorgen flr einen hohen Umsatz, und die Un-
ternehmensgewinne sind nicht von steigen-
den Betriebs- oder Kapitalkosten der Minen
abhangig.

Bei der Auswahl einzelner Royalty- und Strea-
ming-Unternehmen, in die investiert werden
soll, ist der wichtigste Aspekt die Qualitat der
Anlagen. Investitionen in Unternehmen mit qua-
litativ hochwertigen, diversifizierten und langle-
bigen Anlagen mit starken Betreibern in glnsti-
gen Bergbauléndern sind der beste Weg, um an
verlassliche, an den Goldpreis gebundene Ein-
nahmen zu gelangen.

Gold Royalty Corp ist in all diesen Aspekten
fihrend und verflgt Uber ein diversifiziertes
Portfolio von Uber 240 Lizenzgebieten in Nord-
und Slidamerika, das die hochste Wachstums-
rate im Sektor der Edelmetall-Lizenzgebihren
aufweist und sich auf einige der gréBten und
langlebigsten Goldminen Nordamerikas kon-
zentriert.
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Calibre Mining
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Calibre Mining ist eine kanadische Bergbau-Ge-
sellschaft, die sich auf den Abbau von Goldvor-
kommen in Nord- und Mittelamerika speziali-
siert hat. Dort verfolgt man jeweils eine
»Hub-and-Spoke“-Strategie und foérdert kos-
tenglinstig aus mehreren Minen. Das Unterneh-
men verfiigt in Nicaragua aktuell (iber Uberka-
pazitdten, was es Calibre Mining erlaubt, die
Ausbeute in den kommenden Jahren stark zu
erhdéhen. Das Unternehmen vermeldet stetig
steigende Rekord-Férderraten. So konnte man
allein 2023 knapp 283.494 Unzen Gold fordern.
Fir das laufende Jahr 2024 peilt die Gesell-
schaft eine Férderung zwischen 275.000 und
300.000 Unzen Gold an, was durch die Inbe-
triebnahme einer weiteren hochkaratigen Mine
im ersten Halbjahr 2025 nochmals drastisch ge-
steigert werden wird. Neben einer hohen Res-
sourcenbasis besitzt die Gesellschaft ein un-
gleich hoéheres Ressourcenpotenzial, wie
jungste Bohrresultate eindrucksvoll belegen.

Hub-and-Spoke-Strategie und
Wachstumsziele

Die Hub-and-Spoke-Strategie des Unterneh-
mens besteht darin, Material aus mehreren Mi-
nen (Speichen) in einer zentralen Verarbei-
tungsanlage (Nabe) zu verarbeiten. Bei Calibre
Mining umfasst die Anlagenbasis in Nicaragua
dementsprechend mehrere Erzquellen, eine in-
stallierte MuUhlenkapazitat von 2,7 Millionen
Tonnen pro Jahr in zwei Verarbeitungsanlagen,
eine exzellente Infrastruktur sowie glnstige
Transportkosten.

El Limoén Mine und Verarbeitungs-
anlage

Die Lagerstatte El Limon beherbergt aktuell
etwa 1,259 Millionen Unzen Gold in der Katego-
rie gemessen/angezeigt (inklusive 639.000 Un-
zen Gold an Reserven) plus 224.000 Unzen
Gold in der Kategorie abgeleitet.

Der jahrliche Durchsatz betragt etwa 500.000
Tonnen und die historische Ausbeute liegt bei
94% bis 95%.

El Limon verfiigt Gber ein hohes Explorations-
potenzial, was jingste Bohrungen eindrucksvoll
bestatigen konnten. So stieB man im Bereich
der Zone Panteon North unter anderem auf

17,89/t Gold Uber 7,3 Meter sowie auf 66,03g/t
Gold Uber 5,6 Meter und auf 52,599/t Gold Uiber
3,8 Meter. Panteon North konnte im Laufe des
Jahres 2023 stark erweitert werden. So konnten
unter anderem Uber 2 Kilometer vom eigentli-
chen Panteon North Areal 38,45g/t Gold Uber
1,8 Meter nachgewiesen werden. Entlang des
VTEM Gold Korridors stie das Unternehmen
auf eine ganze Reihe an weiteren hochkaratigen
Goldablagerungen wie etwa 111,92g/t Gold
Uber 4,1 Meter, 15,63g/t Gold Uber 5,7 Meter,
36,079/t Gold Uber 2,2 Meter sowie 24,409/t
Uber 1,3 Meter. Weiterhin stieB das Unterneh-
men im Bereich der ehemaligen Talavera Mine
auf hochkaratige Goldgrade von bis zu 18g/t
und bei der Untertagelagerstatte Atravesada
auf bis zu 30,509/t Gold. Zu den Highlights der
Bohrabschnitte auf den Zielen Tigra, Limon
Norte und Pozo Bono zéhlten 68,72g/t Gold
Uber 2,0 Meter und 16,499/t Gold Uber 5,9 Me-
tern, einschlieBlich 26,71g/t Gold Uber 3,5 Me-
ter sowie 18,68g/t Gold Uber 5,9 Meter, ein-
schlieBlich 55,68g/t Gold Uber 2,0 Meter. 2024
stieB das Unternehmen im Bereich von Talavera
abermals auf hochgradige Goldzonen von unter
anderem 13,26 g/t Gold Uber 4,9 Meter, ein-
schlieBlich 33,50 g/t Gold Uber 1,2 Meter.

La Libertad Mine und
Verarbeitungsanlage

La Libertad beherbergt nach neuesten Schat-
zungen rund 602.000 Unzen Gold in der Kate-
gorie gemessen/angezeigt (inklusive Reserven
von 487.000 Unzen Gold) plus abgeleitete Res-
sourcen von 520.000 Unzen Gold.

Das Projekt befindet sich etwa 110 Kilometer
ostlich von Nicaraguas Hauptstadt Managua
und ist Uber eine StraBe erreichbar. Die Aufbe-
reitungsanlage von La Libertad kann etwa 2,25
Millionen Tonnen pro Jahr verarbeiten. Derzeit
wird die Anlage mit Erz aus Limon und Pavon
sowie mit Erz, das in der Ndhe der Muhle in der
Untertagemine Jabali abgebaut wird, beschickt.
Calibre Mining arbeitet bei La Libertad stetig an
Explorationsprogrammen, die sich auf die Er-
weiterung und Entdeckung von Ressourcen
konzentrieren. Von diesen Explorationskam-
pagnen vermeldet Calibre Mining stetig neue
Volltreffer. So stieB man im Herbst 2023 im Be-
reich von Jabali unter anderem auf 10.80g/t
Gold Uber 14,3 Meter und 8,449/t Gold Uber 8,9

Meter. Der Spitzenwert lag dabei bei 156,7g/t
Gold. Aus dem Bereich der Goldlagerstatte
Volcan, die nur 5 Kilometer von der Verarbei-
tungsanlage entfernt liegt, konnte das Unter-
nehmen zuletzt unter anderem 3,13g/t Gold
Uber 15,0 Meter vermelden. Fir Mitte 2024 ist
fir Volcan mit einer Produktionsentscheidung
zu rechnen.

Pavon Mine / Volcan Mine

Pavon war bzw. ist dazu ausgelegt die Verarbei-
tungsanlage La Libertad zu beschicken und da-
bei pro Jahr etwa 320.000 Tonnen Gestein zu
liefern. Neben dem Abbau von Uberkapazititen
in La Libertad arbeitet man auf Pavon vor allem
an der Erhéhung der Ressourcen. Pavon stellt
einen neu entstehenden Goldbezirk in Nicara-
gua dar, in einer Region, die mit modernen Me-
thoden noch weitgehend unerforscht ist.
Jiingste Bohrungen (unter anderem 12,4 Meter
mit 11,56g/t Gold) bestatigten den hochklassi-
gen Charakter der Mine.

Nur etwa 5 Kilometer von der La Libertad Anla-
ge entfernt liegt die Lagerstétte Volcan, die im
August 2024 das erste Erz bereitstellte und in
Zukunft fUr eine signifikante Verbesserung der
Auslastung von La Libertad sorgen wird.

Eastern Borosi Gold-Silber-Projekt

Das Gold-Silber-Projekt Eastern Borosi verfiigt
Uber Adersysteme, die die aktuelle abgeleitete
Ressource von 700.500 Unzen Gold und
11.359.000 Unzen Silber beherbergen, welche
zusammen mit zahlreichen nicht bebohrten Zie-
len weiter ausgebaut werden kénnen. Mehrere
goldhaltige Zonen versprechen ein immens ho-
hes Ressourcenpotenzial. So etwa die Zone
Cadillac, die 2,6 Meter mit durchschnittlich
8,93g/t Gold und 57,4g/t Silber, die Zone San
Cristobal, die 5,7 Meter mit durchschnittlich
10,92g/t Gold und 859,0g/t Silber, die Zone
Veta Loca, die 5,4 Meter mit durchschnittlich
10,159/t Gold und 6,99/t Silber und die Zone La
Luna South, die 12,7 Meter mit durchschnittlich
5,759/t Gold und 34,3g/t Silber hervorbrachten.
Eastern Borosi speist die Verarbeitungsanlage
La Libertad. Im Laufe der Jahre 2023 und 2024
konnte das Unternehmen zudem weitere hoch-
kardtige Goldfunde nachweisen. So etwa

12,99/t Gold Uber 8,5 Meter, 27,479/t Gold Uber
2,3 Meter, 1.431g/t Silber Uber 2,9 Meter,
13,249/t Gold Uber 5,8 Meter sowie 11,62g/t
Gold Uber 3,8 Meter.

Pan Mine

Bei Pan handelt es sich um eine Tagebaumine
im Carlin-Stil mit Haufenlaugung im &stlichen
Zentralnevada, etwa 28 Kilometer sidostlich
der Stadt Eureka, auf dem ergiebigen Goldt-
rend Battle-Mountain — Eureka. Die Mine er-
reichte 2021 eine Goldproduktion von 45.397
Unzen, die von einer Erweiterung des Haufen-
laugungspads und des priméren Brechkreis-
laufs, profitierte. Pan beherbergt nachgewiese-
ne und wahrscheinliche Reserven sowie ge-
messene und angezeigte Ressourcen von
299.000 Unzen bzw. 359.000 Unzen. Weitere
18.000 Unzen befinden sich in der Kategorie
abgeleitet. JUngste Bohrungen bestétigten das
enorme Explorationspotenzial der Mine. So
stieB man unter anderem auf 3,35g/t Gold Uber
18,3 Meter, sowie auf 1,36g/t Gold Uber 13,7
Meter und 0,61g/t Gold Uber 18,3 Meter. Letzte-
re Ergebnisse stammten dabei aus einem Be-
reich, der zuvor noch nie bebohrt wurde. Im
Laufe der Jahre 2023 und 2024 kamen weitere
hochkarétige Bohrresultate hinzu, wie etwa
4,199/t Gold Uber 13,7 Meter, 0,45 g/t Gold auf
117,4 Metern und 0,56 g/t Gold auf 59,4 Metern.

Gold Rock

Gold Rock ist ein staatlich genehmigtes Projekt
mit einem um 30% hoheren Gehalt als die etwa
30 Kilometer entfernt liegende Pan Mine. 2020
verdffentlichte der friihere Betreiber Fiore Gold
eine positive PEA. Basierend auf einem zu er-
zielenden Goldpreis von 1.600 US$/Unze ergibt
das Projekt einen Netto-Gegenwartswert
(NPV5%) nach Steuern von 77,2 Millionen US$
und eine Rentabilitat (IRR) von starken 32,5%,
mit einem Cashflow Uber die gesamte Lebens-
dauer der Mine von 149,0 Millionen US$.

Gold Rock verfligt Uber angezeigte Ressourcen
von 403.000 Goldunzen, zusétzlich zu der ab-
geleiteten Ressource von 84.000 Goldunzen,
mit hervorragendem Potenzial, die Ressource
zu erweitern. Jungste Bohrungen lieferten be-
eindruckende Ergebnisse von unter anderem
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2,19g/t Gold Uber 44,2 Meter sowie 6,8g/t Gold
Uber 4,6 Meter und 6,69/t Gold Uber 5,8 Meter.
Die erwartete Produktion bei Gold Rock kénnte
in Kombination mit Pan die Produktion in Neva-
da organisch auf Gber 100.000 Unzen jahrlich
steigern.

Golden Eagle

Im US-Bundesstaat Washington liegt das Pro-
jekt Golden Eagle, welches Calibre Mining zu
100% gehort und eine Ressource von 2 Millio-
nen Unzen Gold in der gemessenen und ange-
zeigten Kategorie sowie von 155,000 Unzen in
der abgeleiteten Kategorie beherbergt. Im Ja-
nuar 2023 landete die Gesellschaft dort einen
echten Volltreffer, indem man unter anderem
4,309/t Gold tber 92,4 Meter nachweisen konn-
te. Dieser Vererzungsgrad ist etwa drei Mal so
hoch, als bei der bislang bekannten Ressource
(1,38g/t Goldgehalt). Im weiteren Verlauf des
Jahres 2023 landete das Unternehmen weitere
Volltreffer auf Golden Eagle. Dabei stieB man
unter anderem auf 2,98 g/t Gold tber 87,17 Me-
ter und 3,70 g/t Gold Uber 48,55 Meter.

Valentine Goldmine -
Wiederinbetriebnahme 2025

Die ehemalige Goldmine Valentine liegt in der
kanadischen Provinz Neufundland und Lab-
rador, einer der besten Bergbauregionen der
Welt. Valentine umfasst eine Reihe von minera-
lisierten Lagerstatten entlang eines 20 Kilome-
ter langen Trends. Eine Machbarkeitsstudie
vom Dezember 2022 skizzierte einen Tagebau-
und konventionellen Mahlbetrieb Uber eine Le-
bensdauer von 14,3 Jahren mit einer Rendite
von 22% nach Steuern und einem durchschnitt-
lichen Goldproduktionsprofil von 195.000 Un-
zen Gold pro Jahr in den ersten 12 Jahren. Al-
lein der geplante Starter-Pit Marathon verfiigt
nach neuesten, nach oben korrigierten Schat-
zungen Uber nachgewiesene und wahrscheinli-
che Mineralreserven von 13,415 Millionen Un-
zen Gold.

Die drei Tagebaue Marathon, Berry und Le-
prechaun, die im aktuellen Plan fiir die Lebens-
dauer der Valentine Goldmine enthalten sind,
stellen dabei nur etwa sechs Kilometer der 32
Kilometer langen Valentine Lake Shear Zone

(VLSZ) dar. Aus einem dieser geplanten Pits
vermeldete Calibre 2024 Uberaus hochgradige
Goldabschnitte von unter anderem 46,53g/t
Gold uber 5,3 Meter sowie 17,16g/t Gold Uber
7,0 Meter, womit sich die aktuellen Reserven er-
héhen lassen. Auch auBerhalb der Pits verfiigt
Valentine Uber ein hohes Ressourcenpotenzial.
So wurden in diesem Jahr unter anderem 46g/t
Gold Uber 5,3 Meter nachgewiesen. Aktuell ar-
beitet das Unternehmen an einem 100.000
Bohrmeter umfassenden Programm, um wei-
terte Ressourcenpotenziale von Valentine zu
erschlieBen. Fiur Valentine schloss das Unter-
nehmen 2024 einen Vorinbetriebnahme- und
Inbetriebnahmevertrag mit der Reliable Cont-
rols Corporation ab, um die Wiederinbetrieb-
nahme zu forcieren. Die Finanzierung ist zu
100% gesichert, das erste Gold soll in H1 2025
gefordert werden.

Zusammenfassung: Valentine Mine
wird zum Game-Changer und
katapultiert Calibre in die nachste
Dimension

Calibre Mining besitzt einen Hub-and-Spoke-
Betrieb in Nicaragua, eine Mine in Nevada, die
voraussichtlich zu einem Hub-and-Spoke-Be-
trieb werden kann und ein Minenprojekt in Ka-
nada, welches nicht nur eine groBe Reserven-
und Ressourcenbasis besitzt, sondern zugleich
eine sehr gute Infrastruktur. Das Explorations-
potenzial erscheint fur alle drei Betriebe gigan-
tisch, was die groBen Bohrprogramme sowie
stetige Volltreffer immer wieder eindrucksvoll
beweisen. Calibre Mining verfligt Uber einen
hohen Cashbestand (115-Millionen-Dollar-Fi-
nanzierung im April 2024, Goldvorverkauf Uber
60 Millionen Dollar fiir 2024) und produziert ste-
tig positiven Cashflow, mit der sich die Inbe-
triebnahme von Valentine 2025 und Gold Rock
2026 finanzieren lassen. Damit ist Calibre Mi-
ning in der Lage bis spatestens 2026 eine For-
derung von nahezu 500.000 Unzen Gold pro
Jahr zu erreichen. In den kommenden Wochen
und Monaten ist entsprechend viel Newsflow —
auch von den Explorationsprogrammen zu er-
warten. Im Juni 2024 wurde die Aktie des Unter-
nehmens zudem in den S&P/TSX Composite
Index, den Leitindex fir den kanadischen Akti-
enmarkt, aufgenommen, was zusatzliche Auf-
merksamkeit auf Calibre Mining lenkte.

Exklusives Interview mit Darren Hall,
CEO von Calibre Mining

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

Seit Mitte 2023 hat Calibre zahlreiche Meilen-
steine erreicht, insbesondere den Abschluss
der Ubernahme von Marathon Gold und den
anschlieBenden raschen und verantwortungs-
vollen Baufortschritt bei der Goldmine Valentine
(Valentine) in Kanada. Im September 2024 sind
die Bauarbeiten zu etwa 80 % abgeschlossen,
was sowohl dem Zeitplan als auch dem Budget
entspricht, und die Produktion wird voraus-
sichtlich im zweiten Quartal 2025 beginnen. Mit
der Aufnahme von Valentine erwarten wir, dass
unsere Jahresproduktion um etwa 195.000 Un-
zen Gold steigen wird, wodurch sich Calibre als
qualitativ hochwertiger mittelgroBer Goldpro-
duzent auf dem amerikanischen Kontinent eta-
bliert.

Dartber hinaus investiert Calibre weiterhin in
Erweiterungs- und Neuentdeckungsbohrpro-
gramme und erzielt damit kontinuierliche Erfol-
ge. In Nicaragua haben wir die Zonen mit hoch-
gradiger Goldmineralisierung entlang des
VTEM-Goldkorridors des Limon-Minenkomple-
xes erweitert und sowohl im Limon- als auch im
Libertad-Minenkomplex neue Entdeckungen
gemacht. Bei Valentine flihrten die anhaltenden
Entdeckungen von Goldmineralisierungen zu
einer Erweiterung des Bohrprogramms um zu-
satzliche 100.000 Meter, wobei der Schwer-
punkt auf der Erweiterung der Ressourcen und
neuen Entdeckungen auf dem gesamten
Grundstick liegt.

Auf dem Weg zu einem mittelgroBen Goldpro-
duzenten haben wir unser Fiihrungsteam durch
Ernennungen verstarkt, die umfangreiche Fiih-
rungs-, Finanz- und technische Fachkenntnisse
mit sich bringen. Calibre hat auch das vierte
Jahr in Folge ein Wachstum der Mineralreser-
ven, abzlglich des Abbaus, erzielt.

Anfang 2024 wurde Calibre in den VanEck Vec-
tors Gold Miners ETF (GDX) aufgenommen, was
das erfolgreiche Wachstum des Unternehmens
widerspiegelt und Anlegern eine verbesserte
Liquiditat, Handelsflexibilitdt und ein hdheres
Profil bietet. Wie immer ist Calibre bestrebt, po-
sitive Auswirkungen auf die Umwelt zu férdern,
mit lokalen Gemeinden zusammenzuarbeiten
und diese zu unterstiitzen sowie strenge Gover-
nance-Standards einzuhalten.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Der Abschluss des Baus der Mine bei Valentine,
die im zweiten Quartal 2025 in Betrieb genom-
men werden soll, wird das jéhrliche Produkti-
onsprofil um etwa 195.000 Unzen Gold erwei-
tern. Darlber hinaus wird das Unternehmen
weiterhin in die Ressourcenerweiterung und die
Entdeckungsbohrprogramme auf dem Grund-
stlick Valentine sowie auf seinen Anlagen in Ni-
caragua und Nevada investieren.

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Viele Anleger streben eine Diversifizierung ihrer
Portfolios an, indem sie Gold oder Goldaktien
in ihr Portfolio aufnehmen, da dies in einer geo-
politisch und wirtschaftlich sehr volatilen Zeit
zusétzliche Stabilitdt bietet. Der Goldpreis ist
seit dem Anstieg der Inflation in den letzten
Jahren auf ein Allzeithoch gestiegen, und JP
Morgan geht davon aus, dass der Goldpreis
weiter steigen wird.

Calibre Mining Corp.
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Collective Mining ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf
die Exploration von groBflachigen Kup-
fer-Gold-Porphyr-Systemen und mit Porphyr
verbundenen Brekzien- und Adersystemen im
bergbaufreundlichen Departement Caldas in
Kolumbien spezialisiert hat. Nachdem bereits
vier bedeutende Basisentdeckungen gemacht
wurden, versucht das Unternehmen aktuell die-
se Entdeckungen weiter auszubauen, was im
Laufe des Jahres zu mehreren Volltreffern auf
mehreren Gebieten flhrte. Das Management-
team um CEO Omar Ossma und Executive
Chairman Ari Sussmann war in der Vergangen-
heit bereits verantwortlich fur die Entdeckung,
die Genehmigung und den Bau von Buritica,
der groBten Goldmine in Kolumbien und
schlieBlich fir den Verkauf des Unternehmens
an Zijin Mining fur rund 2 Milliarden CA$. Einen
ahnlichen Weg will man auch bei Collective Mi-
ning einschlagen.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Lage und Infrastruktur

Die beiden Flaggschiffprojekte des Unterneh-
mens, Guayabales und San Antonio, die por-
phyrisch-polymetallische Aderziele beherber-
gen, befinden sich entlang des Panamerican
Highway in unmittelbarer N&he zueinander im
bergbaufreundlichen Departement Caldas, Ko-
lumbien. Das Gebiet befindet sich direkt inner-
halb des Mineralienbezirks Marmato des pro-
duktiven Gurtels Middle Cauca im westlichen
Zentrum Kolumbiens und ist einer der am we-
nigsten erforschten Mineraliengurtel weltweit,
insbesondere angesichts der reichen Ge-
schichte des kontinuierlichen Gold- und Silber-
bergbaus in Marmato und Supia, die mehr als
500 Jahre zuriickreicht. Aufgrund der Bergbau-
geschichte des Gebiets hat das Unternehmen
Zugang zu einer Vielzahl von Bergbauarbeitern,
die aus den nahe gelegenen Gemeinden Supia
und Marmato stammen. Beide Projekte verfl-
gen Uber eine gut ausgebaute Infrastruktur, ein-
schlieBlich StraBen und Stromtrassen, die die
Gebiete direkt durchqueren. Collective Mining
besitzt eine Option auf eine 100%ige Beteili-
gung an beiden Projekten. Im ndheren Umkreis
von wenigen Kilometern um beide Projekte
existieren zehn vollstdndig genehmigte und in
Betrieb befindliche Minen, wobei die Multi-Milli-

onen-Unzen-Mine Marmato von Aris Mining,
die direkt stdlich an Guayabales angrenzt, die
ergiebigste ist.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio — mehr als 23 Millionen
US$ werden 2024 aufgewendet

Mitte 2021 wurde ein erstes aggressives Ba-
sisexplorationsprogramm initiiert, in dessen
Rahmen auf dem Projekt Guayabales sieben
wichtige Ziele identifiziert wurden, was bis heu-
te zu vier bedeutenden Bohrentdeckungen ge-
fahrt hat. In der Zwischenzeit wurden drei Ziele
auf dem Projekt San Antonio gefunden, was zu
einer Entdeckung fuhrte. 2023 umfasste die
Bohrtétigkeit des Unternehmens ein 35.000
Meter umfassendes Bohrprogramm, bei dem
bis zu funf Bohrgerate auf dem Grundstiick Gu-
ayabales eingesetzt wurden. Fur 2024 werden
rund 23 Millionen US$ in die Exploration von
Guayabales gesteckt. Darin enthalten ist auch
ein luftgestutztes geophysikalisches Programm
welches eine Gesamtflache von 74 km2 mit
1.449 Fluglinienkilometern (100 Meter Linienab-
stand) abdeckt und hubschraubergestiitzte
elektromagnetische Vermessungen im Zeitbe-
reich (VTEM) und elektromagnetische Vermes-
sungen mit dem Z-Achsen-Kippsystem (ZTEM)
umfasst. Das Hauptziel des Programms ist die
Entdeckung von leitfahigen sulfidhaltigen Erz-
kérpern, dhnlich dem Apollo-System, in Tiefen,
die direkt unter der Oberflachenabdeckung be-
ginnen und bis zu 2.000 Meter tief sind.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Zielgebiet Apollo

Das Zielgebiet Apollo wird durch die Entde-
ckung ,,Apollo Porphyry“ verankert, die bisher
die wichtigste Entdeckung des Unternehmens
darstellt. Obwohl das Entdeckungsloch in das
Porphyrsystem erst im Juni 2022 bekannt ge-
geben wurde, wurde das System bereits auf
einem groBen Gebiet erprobt. Der Apollo-Por-
phyr lasst sich am besten als hochgradiges
Kupfer-Silber-Gold-System mit groBen Tonna-
gen charakterisieren, das seine Mineralienaus-
stattung einer alteren Phase der Kupfer-Sil-
ber-Gold-Porphyr-Mineralisierung verdankt,
die von edelmetallreichen Karbonat-Basisme-
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tall-Ader-Systemen der Spétphase innerhalb
eines magmatischen hydrothermalen intermi-
neralischen Brekzienkérpers Uberlagert wird.
Bis dato konnte die mineralisierte Zone bis in
eine Tiefe von rund 1.070 Metern nachgewiesen
werden. Das Zielgebiet ist in alle Richtungen flr
eine Erweiterung offen. Collective Mining gelan-
gen bei Apollo einige spektakulédre Bohrresulta-
te, wie etwa 548,9 Meter mit durchschnittlich
1,91g/t Goldaquivalent, 519,10 Meter mit durch-
schnittlich 2,76g/t Goldaquivalent, 593,65 Me-
ter mit durchschnittlich 1,699/t Goldaquivalent,
557,85 Meter mit durchschnittlich 2,1g/t Gold-
aquivalent sowie jungst 560,05 Meter mit
durchschnittlich 1,83 g/t Goldaquivalent. Ne-
ben langen ,bulk tonnage®” Abschnitten, wies
das Unternehmen auch eine Vielzahl an hoch-
gradigen Abschnitten wie etwa 17,5 Meter mit
durchschnittlich 12,61g/t Goldaquivalent, 32
Meter mit durchschnittlich 10,48g/t Goldaqui-
valent, 56,5 Meter mit durchschnittlich 10,05g/t
Goldaquivalent sowie 15,6 Meter mit durch-
schnittlich 20,34g/t Gold&quivalent nach. Inter-
essant ist dabei, dass viele der mineralisierten
Abschnitte bereits ab der Oberflache starten.
Im Laufe des Jahres konnte Collective Mining
Apollo um weitere 150 Meter nach Nordwesten
erweitern, wo man unter anderem 513,70 Meter
mit 2,20 g/t Goldaquivalent und 825,70 Meter
mit 1,11 g/t Goldaquivalent erbohrte. Ein paral-
lel durchgefiihrtes, detailliertes Flotationstest-
programm mit einer Sulfidprobe von Apollo er-
gab kommerzielle Konzentratgehalte von bis zu
30,5 % Kupfer, 1.280 g/t Silber und 28,7 g/t
Gold mit geringen Gehalten an schadlichen Ele-
menten.
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Weiterhin konnte Apollo jingst in Richtung Sud-
westen und bis zu 1.000 Meter in die Tiefe aus-
gedehnt werden, womit man nachweisen konn-
te, dass die CBM-Gangsysteme bei Apollo Uber
mehr als 1.000 Meter eine hervorragende Konti-
nuitdt der Gehalte aufweisen, &hnlich wie bei
der Marmato-Mine und der Buritica-Mine.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Zielgebiet Olympus/
Olympus Deeps

Olympus ist eine weitere wichtige Basisentde-
ckung, die direkt an Apollo angrenzt und die
das Unternehmen im Jahr 2022 machte. Ein
erstes Bohrprogramm wurde im Jahr 2022 ab-
geschlossen. Dabei stieB das Unternehmen un-
ter anderem auf 301,90 Meter mit durchschnitt-
lich 1,11g/t Goldaquivalent, 216,70 Meter mit
durchschnittlich 1,08g/t Gold&aquivalent und
55,25 Meter mit 1,91g/t Goldaquivalent.

Jungst gelang von Apollo aus die Entdeckung
eines bedeutenden neuen Goldsystems mit
dem Namen ,,Olympus Deeps“. Die ersten Er-
gebnisse von Olympus Deeps, die im Januar
2024 veroffentlicht wurden, wurden als erster
Abschnitt eines goldhaltigen brekziésen Por-
phyr-Intrusionssystems interpretiert, das sich
etwa 500 Meter ndrdlich des Porphyrsystems
Apollo befindet. Das Olympus-Ziel ahnelt der
Multi-Millionen-Unzen-Mine Marmato, die sich
2,5 Kilometer stidostlich befindet, sich Utber ei-
nen vertikalen Kilometer erstreckt und durch ein
oberirdisches, schichtférmiges Adersystem mit
einem Porphyr in der Tiefe gekennzeichnet ist.
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Guayabales: Ein groBer
Porphyrkomplex mit
bedeutenden Dimensionen
(Collective Mining)
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Die Apollo-Bohrung, die auf Olympus Deeps
stieB, umfasste 497,35 Meter mit durchschnitt-
lich 1,809/t Goldaquivalent, inklusive 200,80
Meter mit durchschnittlich 3,19g/t Goldaquiva-
lent. Infolge der Entdeckung von Olympus
Deeps hat sich das Olympus-Zielgebiet be-
trachtlich vergréBert und misst nun etwa 600
Meter in Ost-West-Richtung, 400 Meter in Nord-
Sld-Richtung und mehr als 1.000 Meter in die
Tiefe und ist weiterhin in alle Richtungen fiir eine
Erweiterung offen. Im August 2024 vermeldete
Collective Mining schlieBlich eine massive Er-
weiterung von Apollo nach Norden, indem es
die Mineralisierung mit Olympus zu einem gro-
Ben System verbinden konnte. Dies gelang
durch einen weiteren fabelhaften Abschnitt von
256,35 Metern Lange, mit durchschnittlichen
Graden von 1,23 g/t Goldaquivalent.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Zielgebiet Trap

Das Zielgebiet Trap ist ein nord-nordwestlich
verlaufender, strukturell kontrollierter Korridor
mit Anzeichen flr Uberlagernde Porphyradern
und Karbonat-Basismetalladern im Spéatstadi-
um. AuBerdem flihrten geologische Kartierun-
gen und Probenahme-Erkundungsbohrungen
bei Trap zu einer neuen Entdeckung, die stark
alteriertes  Porphyrgestein  mit mehreren
schichtférmigen und stockférmigen Adern
durchschnitten. Jingste geologische Kartie-
rungen und Probenahmen haben die Streichen-
lange des Ziels Trap auf 1,75 Kilometer erheb-
lich erweitert; es bleibt in beide Richtungen
entlang des Streichens fiir Erweiterungen offen.
Insgesamt misst das Ziel etwa 2 mal 2 Kilome-
ter. Bohrungen erbrachten unter anderem 646
Meter mit durchschnittlich 0,81g/t Goldaquiva-
lent, 159,75 Meter mit durchschnittlich 1,04g/t
Goldaquivalent und 102,2 Meter mit durch-
schnittlich 1,53g/t Goldaquivalent. Im Laufe des
Jahres 2024 erhielt das Unternehmen weitere
Top-Bohrresultate von Trap, welche unter an-
derem 632,25 Meter mit 1,10 g/t Goldaquiva-
lent, einschlieBlich 51,50 Meter mit 2,73 g/t Gol-
daquivalent und 46,35 Meter mit 2,41 g/t Gold-
aquivalent in einem Bohrloch, welches 250
Meter sudlich von Trap gesetzt wurde, beinhal-
teten. Das geologische Modell und die Bohrun-
gen von Collective Mining umreiBen mittlerweile
ein potenzielles Ziel von mehreren Millionen Un-

zen allein bei Trap, was mittels neuerlicher Ab-
schnitte, darunter 40,85 Meter mit 3,76 g/t Gol-
daquivalent innerhalb von 174,45 Metern mit
1,19 g/t Goldaquivalent untermauert werden
konnte. Im September 2024 gelang die Entde-
ckung einer neuen Zone mit dem Namen Black-
jack durch Bohrung von 30 Metern mit 4,96 g/t
Goldaquivalent.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Zielgebiet Plutus

Das Ziel Plutus liegt etwa 1,5 Kilometer nérdlich
der Marmato-Mine und ist ein groBes Porphyr-
zentrum, das im Jahr 2023 im Rahmen von
Grassroot-Explorationen entdeckt wurde und
eine Flache von etwa 1.000 mal 720 Metern auf-
weist. Bis dato haben Erkundungsbohrungen
im nordwestlichen Teil des Ziels Plutus eine
brekzienhaltige Entdeckung mit Ergebnissen
von 136,45 Metern mit durchschnittlich 1,31 g/t
Goldaquivalent sowie einen hochgradigen Ab-
schnitt von 1,50 Metern mit durchschnittlich
79,739/t Goldaquivalent erbracht. Im August
2024 begann Collective Mining mit Bohrungen
auf Plutus auf der Suche nach einem kupfer-
und goldreichen Porphyrsystem.

Flaggschiffprojekte Guayabales und
San Antonio - Zielgebiet Box

Jingst konnte Collective Mining die Entde-
ckung einer weiteren hochgradigen gold- und
silberhaltigen Porphyrmineralisierung im Ziel-
gebiet Box bekanntgeben. Box befindet sich
etwa 1,3 Kilometer westlich des Porphyrsys-
tems Apollo und beherbergt dieselben Minerali-
sierungsarten, denselben geochemischen FuB3-
abdruck und dieselbe Geologie wie Apollo. Vor
kurzem wurde bei Box ein umfangreiches Pro-
benahmeprogramm abgeschlossen, wobei
hochgradige Gehalte von bis zu 5,18g/t Gold
nachgewiesen wurden. Die flachigen CBM-
Adersysteme ergaben sogar Werte von bis zu
55,539/t Gold, 665g/t Silber und 0,44% Kupfer.
Weitere Oberflachenexplorationsarbeiten bei
Box entdeckten neue gut mineralisierte, brekzi-
Ose Porphyraufschliisse, was zu einer Erweite-
rung des Zielgebiets um 300 Meter in Richtung
Sliden flihrte. Das Zielgebiet Box misst nun
etwa 1,3 Kilometer mal 0,8 Kilometer mal 0,4 Ki-

lometer in der Vertikalen und ist weiterhin in alle
Richtungen und in der Tiefe offen.

Zusammenfassung: Aggressive
Bohrkampagnen auf allen Zielgebie-
ten + Listing an der NYSE

Collective Mining besitzt ein duBerst erfahrenes
Management, das in der Vergangenheit bereits
einen milliardenschweren Deal einfadeln konnte

und sitzt allem Anschein nach auf einer der
groBten Goldlagerstatten weltweit. Die aggres-
siven Bohrarbeiten in nicht weniger als 7 Zielge-
bieten sind mittels einer strategischen Beteili-
gung eines Investors durchfinanziert. Fur zu-
sétzliche Aufmerksamkeit sorgte das Listing an
der NYSE American LLC, welches im Juli 2024
erfolgte. Collective Mining arbeitet mit Hoch-
druck an einer neuen Erfolgsgeschichte. Zu
beachten ist die hohe Insiderbeteiligung von
mehr als 42%.

Exklusives Interview mit Executive Chair-
man Ari Sussman von Collective Mining

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

Das vergangene Jahr war das wichtigste in der
Geschichte des Unternehmens, da wir nicht nur
unser Flaggschiff, das Apollo-System mit meh-
reren Millionen Unzen Goldaquivalent (AuEq),
weiter ausbauen konnten, sondern auch unsere
zweite groBe Entdeckung auf dem Zielgebiet
Trap mit Abschnitten von 632 Metern mit 1,10
g/t AuEq bekannt gaben.

Welches sind die wichtigsten Unternehmens-
katalysatoren fiir die nédchsten 6 bis 12 Mo-
nate?

1. Weiterer Ausbau des Apollo-Systems
2. So erweitern und definieren wir die Fallen-

erkennung
3. Erkundungsbohrungen in den Zielgebieten X
und Tower.

-
i
B

APC-52: 190.30m @ 2.58 9/t AuEq
APC-5: 268.00m @ 1.42 g/t AuEq

W APC-8: 26575m @ 2.48 g/t AuEq
| APC-53: 329.75m @ 316 9/t Aukq |
APC-64: 451.40m @ 2.69 g/t AuEq

APC-60: 557.85m @ 2.11 9/t AuEq

Lower-grade

Porphyry Halo High-grade “-
Brecclated

1600 Porphyry.

Apollo-System mit mehreren Millionen Unzen Goldédquivalent
(Collective Mining)

Wie schéitzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die Rahmenbedingungen fiir Gold sind nach
wie vor positiv. Noch wichtiger ist, dass es eine
enorme Diskrepanz zwischen den Bewertungen
von Produzenten und Nicht-Produzenten gibt,
die zu einer Rekordzahl von Fusionen und Uber-
nahmen in der Branche fihren wird.

Collective Mining Ltd.
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Eloro Resources ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft mit hochkarati-
gen Silber-, Gold- und Basismetallprojekten in
Bolivien, Peru und Quebec. Der Hauptfokus
des Unternehmens liegt dabei auf den zukunft-
strachtigen Metallen Silber und Zinn und damit
auf dem Flaggschiffprojekt Iska Iska, welches
ein hohes Ressourcenpotenzial besitzt, wie jln-
gere Bohrungen und eine auBergewohnliche
Ressourcenschatzung eindrucksvoll gezeigt
haben. So konnte das Unternehmen in den letz-
ten Monaten immer wieder hochkaratige Silber-
aquivalente Uber teilweise mehrere hundert Me-
ter vermelden. Die erste eigene Ressourcen-
schatzung erbrachte ein Vorkommen von mehr
als 1,15 Milliarden Unzen Silberdquivalent, na-
hezu komplett Uber Tage abbaubar. Aktuell ar-
beitet das Unternehmen weiterhin an der Erstel-
lung einer ersten Wirtschaftlichkeitseinschat-
zung (PEA).

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Lage und Infrastruktur

Eloro Resources Flaggschiffprojekt Iska Iska
liegt in Bolivien, einem Land, das fur Uberaus
groBe Vorkommen an Gold, Silber, Eisenerz,
Zink, Zinn, Blei und Lithium, wie etwa Cerro
Rico de Potosi, Silver Sand, San Bartolomé, Pu-
lacayo, San Cristobal und San Vicente, bekannt
ist. Das Konzessionsgebiet Iska Iska ist ein
leicht StraBen-zugéngliches, lizenzfreies Pro-
jekt und befindet sich rund 48 Kilometer nérd-
lich der Stadt Tupiza in der Provinz Sud Chichas
im Departement Potosi. Damit liegt das 483,75
Quadratkilometer umfassende Iska Iska Projekt
inmitten der Eastern Cordillera, die eine Reihe
von groBen polymetallischen Minen und Mine-
ralienlagerstéatten beherbergt.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Geologie, Explorationstatigkeiten
und erste Entdeckungen

Bei Iska Iska handelt es sich um einen groBen
Silber-Zinn-Polymetall-Porphyr-Epithermal-
komplex, der mit einer miozénen, kollabierten/

aufgewdihlten Caldera verbunden ist, die auf
Gesteinen mit groBen Brekzienrdhren, und hyd-
rothermalen Brekzien liegt. Die polymetallische
Silber-Zinn-Lagerstatte Iska Iska weist dabei
viele Merkmale der typischen bolivianischen
Zinnlagerstétten auf. Ausgedehnte Zinnminera-
lisierungen entwickelten sich wahrscheinlich
tief in der Erdkruste, wobei sich Kassiterit bei
hohen Temperaturen von 350 bis 500 °C bilde-
te. Diese erste groBe Phase des Magmatismus
fUhrte zur Bildung des groBen Stratovulkans bei
Iska Iska vor etwa 18 bis 15 Millionen Jahren.
Als dann die Magmakammer erschépft war,
brach der Vulkan zusammen und bildete eine
klassische eingestirzte Caldera.

Dortige Bohrungen erbrachten unter anderem
129,609/t Silberaquivalent Uber 257,5 Meter, di-
rekt ab der Oberflache, 79,009/t Silberaquiva-
lent Uber 121,33 Meter sowie 74,169/t Silber-
aquivalent Uber 40,88 Meter.

Es zeigte sich weiterhin, dass das Projekt gleich
mehrere Schlbte (Pipes) mit Durchmessern von
teilweise mehreren hundert Metern beherbergt.
Eine ganze Reihe von Metallen, einschlieBlich
Silber, Zink, Blei, Kupfer, Zinn, Indium, Bismut
und Gold représentieren genau die Art von Zu-
sammensetzung, die man in einer bedeutenden
Lagerstatte vom ,,Potosi-Typ* vermuten wiirde.
Einen ersten richtigen Volltreffer landete Eloro
Resources im April 2021, als man 166 Meter mit
442g/t Silberaquivalent inklusive 56,2 Meter mit
1.092g/t Silberaquivalent vermelden konnte.
Weiterhin stieB man im Laufe des Jahres unter
anderem auf 53,20 Meter mit 234,199/t Silber-
aquivalent und 27,53 Meter mit 342,98g/t Sil-
beraquivalent sowie 194,14 Meter mit 160,229/t
Silberaquivalent und 51,09 Meter mit 318,15g/t
Silberaquivalent. Der langste mineralisierte Ab-
schnitt erbrachte 171,579/t Silberdquivalent
Uber 373,40 Meter.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Jingste Bohrerfolge wissen zu
uberzeugen

Eloro Resources arbeitet stetig an weiteren
Bohrungen, um die Brekzienrdhren in der Tiefe
zu testen. Dabei stieB man auch auf mehrere
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869.71g/t Ag, 2.32% Sn, 25% Pb, 0.05% Cu
Average channel width = 4m

56.19m 8.11m
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bedeutende Vererzungen im Bereich der Santa
Barbara Zone beziehungsweise aus einer Mine-
ralisierung namens Casiterita, welche sich 2 Ki-
lometer slidwestlich der Lagerstéatte Santa Bar-
bara befindet, was darauf hindeutet, dass das
gesamte Mineralisierungssystem von Iska Iska
viel ausgedehnter ist.

Ende 2023 konnte das Unternehmen nachwei-
sen, dass es im potenziellen Starter-Pit-Mine-
ralressourcengebiet betrachtliche hochgradige
Abschnitte gibt, insbesondere flr Silber, die
nun potenziell aufgewertet und erweitert wer-
den koénnen. Dabei stie3 das Unternehmen un-
ter anderem auf 279,22g/t Silber, 0,47% Blei
und 0,43% Zinn (339,829 Silberaquivalent) Uiber
62,84 Meter. Es zeigte sich zudem, dass in die-
sem Bereich gerade die Zinngehalte eine Uber-
ragende Rolle spielen.

Die jingste Akquisition der Grundstliicke Mina
Casiterita und Mina Hoyada brachte sofort wei-
teres Aufwartspotenzial mit sich. So wurden
dort angrenzend kiirzlich bei Grabenschirfun-
gen 521g/t Silberaquivalent Uber 103 Meter
nachgewiesen. Zudem wurden im Bereich der
Mina Casiteria zwischen 1962 und 1964 69,85
Tonnen mit durchschnittlich 50,60% Zinn ge-
wonnen.

Die aktualisierte Modellierung des potenziellen
Startgrubengebiets in der Zone Santa Barbara
zeigte eindrucksvoll, wie wichtig es ist, zusétzli-
che Bohrungen durchzufihren, um den Gehalt
und die Ausdehnung der Mineralressource in
diesem Gebiet besser zu definieren. Gebiete
mit héhergradigen Ressourcen weisen in der
Regel eine viel bessere Bohrdichte auf, wah-
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rend die Bohrungen auBerhalb des Kerngebiets
zu weit auseinander liegen, um eine genaue
Schatzung des Gehalts zu ermdglichen. Eine
bessere Definition dieser hochgradigen Struk-
turen im potenziellen Starter-Grubengebiet, um
ihre seitliche und vertikale Ausdehnung zu be-
stimmen und zusétzliche hochgradige Struktu-
ren zu umreiBen, wird ein wichtiger Schwer-
punkt des nachsten Definitionsbohrprogramms
sein, welches Anfang September 2024 gestar-
tet wurde.

Dieses beinhaltet zunachst 7.100 Bohrmeter,
soll aber um weitere 7.000 Bohrmeter erweitert
werden.

Flaggschiffprojekt Iska Iska -
Riesige Ressource + metallurgische
Verbesserungen

Eine erste Ressourcenschétzung konnte im Au-
gust 2023 verdffentlicht werden. Demnach ver-
figt Iska Iska Uber mindestens 298 Millionen
Unzen Silber, 4,09 Millionen Tonnen Zink, 1,74
Millionen Tonnen Blei und 130.000 Tonnen Zinn,
insgesamt 1,15 Milliarden Unzen Silberaquiva-
lent. Die gesamte abgeleitete Mineralressource,
von der 97 % potenziell im Tagebau abgebaut
werden kénnen, belduft sich auf 670 Millionen
Tonnen.

Metallurgische Tests aus einer 6,3 Tonnen
schweren PQ-Bohrkern-Sammelprobe, die flr
den hdéhergradigen polymetallischen Bereich
repréasentativ ist, ergaben einen deutlich héhe-
ren durchschnittlichen Silberwert von 91g/t im

ELORO

Geologischer Plan des Santa

Barbara Stollens mit
Kanalproben
(Eloro Resources)
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Vergleich zum gewichteten Durchschnittsgehalt
der urspringlichen Zwillingslécher von 31g/t,
was stark darauf hindeutet, dass der durch-
schnittliche Silbergehalt in den urspriinglichen
Zwillingsléchern aufgrund der viel kleineren
ProbengroBe wahrscheinlich deutlich zu niedrig
angegeben wurde.

PEA bringt nachsten Entwicklungs-
schub

Aktuell arbeitet das Unternehmen an der Erstel-
lung einer ersten Wirtschaftlichkeitsstudie
(PEA), die bis Ende 2024 veroéffentlicht werden
soll. Eine vorlaufige Optionsstudie hat gezeigt,
dass ein Bergbaubetrieb mit einer Kapazitat
von 12 Millionen Tonnen pro Jahr die attraktivs-
te Option darstellt, die auf einer XRT-Erzsortie-
rung und/oder einer Dichtstromabscheidung
mit anschlieBender Vermahlung und differen-
zierter Blei-Zink-Flotation basiert. Diese fort-
schrittlichen Aufbereitungsverfahren verdop-
peln effektiv den Gehalt, der dem Mahl- und
Flotationskreislauf zugefuhrt wird, wahrend die
fur das nachgeschaltete Mahlen, die Schaum-
flotation und das Nass-TSF erforderlichen
Tonnagen halbiert werden. Die hdhere Qualitat
der Flotationsanlage wird wahrscheinlich die
nachgelagerte Metallgewinnung verbessern.
Die metallurgischen Studien sind weit fortge-
schritten und die Informationen Uiber die lokalen
Kosten sind viel besser definiert, was zu niedri-
geren Kapital- und Betriebskostenschatzungen
fUhren durfte.

Gold-Silber-Projekt La Victoria

Eloro Resources zweites, potenziell hochkaréati-
ges Projekt nennt sich La Victoria (Eloro halt
82%), liegt in Zentralperu und umfasst 16
Claims mit einer Gesamtflache von 8.930 Hekt-
ar. La Victoria ist umgeben von Projekten von
Major-Mining-Unternehmen wie Fresnillo, Teck,
Anglo American und Vale. Durch die Lage im
hochmineralisierten Gurtel Nord- und Zentral-
perus kann das Projekt auf eine gut ausgebaute
Infrastruktur inklusive StraBenanschluss zu-
rickgreifen.

La Victoria beherbergt eine epithermale
Gold-Silber-Mineralisierung. Magnetische Un-
tersuchungen haben 18 Hauptzielzonen in 3

groBen tektonischen Bldécken umrissen. Die ak-
tuellen Hauptzielgebiete liegen in 3 Hauptbl6-
cken: San Markito, Rufina-Victoria & Southern
Blocks. Die ersten Bohrungen durchschnitten
ein groBes goldhaltiges niedriges bis mittleres
epithermales System mit einer Breite von 600
Metern und einer vertikalen Ausdehnung von
700 Metern sowie einer Streichlange von 600
Metern. Signifikante Bohrergebnisse beinhalte-
ten unter anderem 7,31g/t Gold Uber 3,4 Meter,
4,31g/t Gold Uber 1,6 Meter sowie 4,31g/t Gold
Uber 1,0 Meter und 8,67g/t Gold Uber 0,4 Meter.
Weiterflhrende Untersuchungen zeigten, dass
sich die epithermale Gold-Silber-Mineralisie-
rung auf La Victoria in eine vertikale Tiefe von
1,5 Kilometern erstreckt.

Zusétzlich dazu konnte man im Bereich von San
Markito ein Zielgebiet von Uber 4 Kilometern
Streichldnge und mindestens 1 Kilometer Breite
nachweisen. Die besten Werte oberflachlicher
Schirfungen ergaben 8,91g/t Gold uber 0,5
Meter und 3,909/t Gold Uber 1,53 Meter.

Zusammenfassung: Viele zusatzli-
che Bohrergebnisse und die PEA
hieven Eloro auf ein neues Bewer-
tungsniveau

Iska Iska beherbergt ein sehr groBes porphy-
risch-epithermales System. Gleich mehrere Be-
reiche besitzen eine starke Zinn-Porphyr-Affini-
tat und liegen vermutlich Gber einem groBen
Zinn-Gold-Silber-Porphyr im Kern des massi-
ven Iska Iska Systems. In Bezug auf den Metall-
gehalt und das geologische Umfeld ist Iska Iska
mit den benachbarten polymetallischen Syste-
men der Weltklasse vergleichbar, die jedoch
nicht die groBen und bemerkenswerten minera-
lisierten Brekzienréhren von Iska Iska aufwei-
sen, was groBen Raum fiir eine potenziell noch
weitaus gréBere Lagerstatte bietet, wie die ers-
te Ressourcenschétzung eindrucksvoll zeigte.
Ausgedehnte Bohrprogramme werden in den
kommenden Monaten flr einen erhéhten News-
flow sorgen. Nachster wichtiger Meilenstein
wird die PEA darstellen, welche bis Ende des
Jahres verdffentlicht werden soll. Eloro Resour-
ces verflgt Uber ein Uppiges Finanzpolster,
welches zuletzt im Méarz 2024 mittels einer Fi-
nanzierung in Héhe von rund 3,6 Millionen CA$
und im September 2024 um weitere 2,7 Millio-
nen CA$ erhoht werden konnte.

Exklusives Interview mit Tom Larsen,
CEO von Eloro Resources

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

Die vergangenen 12 Monate waren sehr produk-
tiv, wobei sich Eloro auf Initiativen zur Verbesse-
rung und Aktualisierung des ersten Berichts
Uber die Mineralressourcenschéatzung (MRE)
vom 30. August, 2023 konzentrierte. Der ur-
spriingliche Bericht beschrieb beachtliche 670
Millionen Tonnen mit 1,15 Milliarden Unzen Sil-
beraquivalent (einschlieBlich 298 Millionen Un-
zen Silber, 4,09 Millionen Tonnen Zink, 1,74 Mil-
lionen Tonnen Blei und 130.000 Tonnen Zinn).
Dieses MRE basiert auf Uber 100.000 Metern
Diamantbohrungen, die in groBen Abstanden
durchgefiihrt wurden und Abschnitte mit einer
Lange von 60 bis 442 Metern aufweisen. Eloro
konzentriert sich strikt darauf, das AusmaB die-
ser immensen polymetallischen Silber- und
Zinnressource zu umreiBen, die in mehreren
Richtungen und in der Tiefe offen ist.

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

Eloro beginnt die ndchsten Monate mit einer be-
trachtlichen Anzahl von Katalysatoren am Hori-
zont. Wie in unserer Pressemitteilung von An-
fang September beschrieben, plant Eloro, mit
mehreren Bohrzielen in der derzeit definierten
Grubenhdille zu beginnen, die eine hdhere Bohr-
dichte benétigen, insbesondere in den Berei-
chen, in denen sich das héhergradige Silber be-
findet. Weitere metallurgische Bohrungen sind
ebenfalls in diesem Plan enthalten.

Ein weiterer wichtiger Katalysator wird die Ent-
scheidung Uber die Nutzung eines potenziellen
Rampenprojekts sein, das durch das ,,Herz“ der
aktuellen Lagerstatte Santa Barbara geplant ist.
Diese Rampe wirde weitere Details Uber den
Gehalt, die Metallurgie und realistischerweise
das Material fUr eine kleine Pilotanlage liefern,
die dem Projekt einen kleinen Cashflow besche-
ren konnte. Dieser Stollen wiirde sich bis in die
untere Zinnstruktur erstrecken und wirde auch
eine groBartige Explorationsplattform fir die wei-
tere ErschlieBung der Zinnressource darstellen.
Beide oben genannten Katalysatoren sollten die
Gesamtqualitat unserer Ressource verbessern
und Eloro ein besseres Verstandnis flir die po-
tenzielle Wirtschaftlichkeit der Lagerstatte ver-

mitteln, was auf dem Weg zu einer PEA von ent-
scheidender Bedeutung ist.

Unser letztes Ziel ist es, eine weitere bedeuten-
de IP-Anomalie stidéstlich unserer bestehenden
Bohrergebnisse zu erproben, die sich als eine
weitere hochgradige polymetallische Struktur
erweisen kénnte. Dies kdnnte zeitgleich mit der
ErschlieBung einer Rampe geschehen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Die Starke der zugrundeliegenden Rohstoffe halt
an, und die Stimmung, die Uber einen langeren
Zeitraum hinweg triibe war, hat sich gedreht.
Fir Eloro als Junior-Explorations- und Erschlie-
Bungsunternehmen haben wir begonnen, ein
gewisses Interesse von Generalistenfonds im
Gegensatz zu reinen Branchenfonds zu sehen.
Obwohl Junior-Aktien hinter ihren gréBeren Pen-
dants zurtickgeblieben sind, wird die anhaltende
Starke der zugrundeliegenden Rohstoffe die In-
vestoren in ihrem Glauben an einen langeren Zy-
klus bestarken, und die Geldstréme werden in
den Junior-Markt flieBen. Wir sind gespannt,
was als ndchstes kommt.

Eloro Resources Ltd.
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Endeavour Silver ist eine kanadische Sil-
ber-Gold-Bergbau-Gesellschaft und zugleich
einer der groBten Silber-Produzenten Mexikos.
Das Unternehmen férderte im ersten Halbjahr
2024 aus seinen beiden mexikanischen Minen-
anlagen insgesamt rund 2,77 Millionen Unzen
Silber sowie 20.682 Unzen Gold. Der Hauptfo-
kus des Unternehmens lag und liegt im laufen-
den Jahr 2024 auf dem Bau der ndchsten und
mit Abstand gréBten Mine namens ,Terrone-
ra“, deren Konstruktion bereits weit fortge-
schritten ist und die in Kiirze in Betrieb genom-
men werden soll. Lauft Terronera einmal auf
Hochtouren, dirfte das Unternehmen die bis
zu 4,6 Millionen Unzen Silber und bis zu 38.000
Unzen Gold an Produktion, die man flr das
laufende Jahr 2024 anpeilt, komplett pulveri-
sieren. Mit Pitarrilla (iber 800 Millionen Unzen
Silberédquivalent), Parral und weiteren Projek-
ten, verfigt Endeavour Silver Uber eine einzig-
artige Pipeline an hochkaréatigen Silbervor-
kommen, die man relativ rasch weiterentwi-
ckeln kann.

Silber-/Goldmine Guanacevi

Endeavour Silvers Anlage Guanacevi forderte
im ersten Halbjahr 2024 2,53 Millionen Unzen
Silber und 8.367 Unzen Gold zu Tage. Ende
2023 betrugen die Reserven 11,23 Millionen
Unzen Silberdquivalent und die Ressourcen
(ohne Blei und Zink) 18,21 Millionen Unzen Sil-
beraquivalent.

Guanacevi verflugt tUber mehrere, besonders
hochgradige Bereiche. So etwa auf Porvenir
Norte, wo das Unternehmen auf bis zu 1.831g/t
Silberaquivalent, auf Porvenir Centro auf bis zu
1.181g/t Silberdquivalent und innerhalb der
Santa Cruz Ader auf bis zu 3.903g/t Silberaqui-
valent stieB.

Im Bereich der Ader El Curso konnte man unter
anderem 5.372g/t Silber und 15,22g/t Gold Uiber
0,5 Meter sowie 1.278g/t Silber und 5,83g/t
Gold Uber 7,5 Meter nachweisen. Zuletzt stief
man im Bereich von El Curso und Porvenir Dos
auf bis zu 1.540g/t Silberaquivalent Uber 2,2
Meter. 2024 bohrte Endeavour Silver bis zu
6.000 Meter und investierte mehr als 22 Millio-

nen US$ in den Ausbau der Mine und die Explo-
ration. Ein Fehler in der zentralen Mihleneinheit
kostete das Unternehmen ein Rekordergebnis,
allerdings konnten so viele Tonnen hochgradi-
ges Material zundchst auf Halde genommen
werden, was in Zukunft zu hoéheren Ertragen
fihren durfte.

Silber-/Goldmine Bolaiitos

Endeavour Silvers zweite Mine nennt sich Bo-
lafitos. Insgesamt foérderte Endeavour Silver
dort im ersten Halbjahr 2024 241.083 Unzen Sil-
ber und 12.315 Unzen Gold zu Tage. Ende 2023
betrugen die Reserven 3,63 Millionen Unzen
Silberaquivalent und die Ressourcen 22,77 Mil-
lionen Unzen Silberaquivalent.

Besonders hochgradige Bohrresultate er-
brachten in der Vergangenheit die beiden Erza-
dern Plateros und San Miguel. Im Bereich von
Plateros stieB das Unternehmen dabei auf bis
zu 1.903g/t Silberaquivalent, im Bereich von
San Miguel sogar auf bis zu 6.497g/t Silber-
aquivalent. Zuletzt konzentrierte sich das Un-
ternehmen auf die El Puertecito und Fortuna
Adern, wo man bis zu 788g/t Silberaquivalent
Uber rund 2 Meter nachweisen konnte. 2024 in-
vestierte Endeavour Silver rund 10 Millionen
US$ in den Ausbau der Mine und die Explorati-
on.

Zukiinftige Mine Terronera -
Reserven/Ressourcen

Auf dem 2010 akquirierten Projekt San Sebasti-
an entdeckte Endeavour Silver eine hochgradi-
ge Silber-Gold-Mineralisation namens Terrone-
ra, die dem Projekt mittlerweile auch seinen
Namen gibt. Die dort vorhandenen, mindestens
vier groBen Silbervenen-Systeme sind jeweils
Uber drei Kilometer lang. Die héchste Konzent-
ration betrug dabei bis dato sagenhafte 18.000
Gramm Silberaquivalent je Tonne Gestein! Ins-
gesamt verflugte Terronera Ende 2023 uber
88,83 Millionen Unzen Silberaquivalent an Re-
serven plus 13,60 Millionen Unzen Silberaqui-
valent an Ressourcen.

Zukiinftige Mine Terronera -
Finale Machbarkeitsstudie

Im September 2021 veroffentlichte Endeavour
Silver eine finale Machbarkeitsstudie fir Terro-
nera. Diese basierte zunachst auf einer Produk-
tionskapazitdt von 1.700 tpd. Die initialen Kapi-
talkosten wurden auf 175 Millionen US$ ge-
schatzt. Uber die auf 12 Jahre veranschlagte
Minenlaufzeit sollen durchschnittlich 5,9 Millio-
nen Unzen Silberdquivalent jahrlich produziert
werden. Fir die zu Grunde gelegten Preise von
20,00 US$ je Unze Silber und 1.575 US$ je Unze
Gold wurde eine Rentabilitat (IRR) von 21,3%
nach Steuern errechnet. Der Netto-Gegenwarts-
wert (NPV) beliefe sich fiir diese Annahmen auf
174 Millionen US$ (Abzinsung: 5%) und der
nachsteuerliche Free-Cash-Flow auf 311 Millio-
nen US$. Die All-In-Sustaining-Kosten lagen in-
klusive des Gold-Credits bei lediglich 3,24 US$
je Unze Silber. Firr einen Goldpreis von 1.800
US$ und einen Silberpreis von 24 US$ je Unze
ergabe sich sogar ein nachsteuerlicher IRR von
30,0% und ein NPV von 282 Millionen US$ sowie
ein nachsteuerlicher Free-Cash-Flow von 467
Millionen US$. Die All-In-Sustaining-Kosten 1a-
gen fUr diesen Fall inklusive des Gold-Credits bei
lediglich 1,15 US$ je Unze Silber.

Zukiinftige Mine Terronera -
Finanzierung komplett gesichert

Im Juni 2019 gab Endeavour Silber bekannt, dass
man die endglltige Genehmigung flr Terronera
erhalten hat. Im April 2023 fallte Endeavour Silver
eine Produktionsentscheidung fur Terronera. Zu-
gleich schloss das Unternehmen mit der Societe
Generale und der ING Bank N.V. einen Commit-
ment Letter Uber eine vorrangig besicherte Kre-
ditfazilitat in Hohe von bis zu 120 Millionen USS$.
Zusétzlich kindigte das Unternehmen im Dezem-
ber 2023 ein At-the-Market-Offering von bis zu 60
Millionen US$ an, mittels dessen man innerhalb
von 25 Monaten entsprechende Aktien am freien
Markt verkaufen kann. Weiterhin verauBerte En-
deavour Silver im August 2023 die 1%ige Coza-
min-Lizenzgebiihr fur einen Gesamtbetrag von
7.500.000 US$ in bar.

Zukiinftige Mine Terronera -
Kostendruck fiihrt zu gréBerer Anla-

ge

Aufgrund dessen, dass seit dem Jahr 2021 ein
zusétzlicher Kostendruck durch die systemi-
sche Inflation und die eingeschrankten globalen
Lieferketten entstanden ist, die zu einem An-
stieg der Kosten fur Betriebsmittel im Bergbau-
sektor beigetragen haben, stellte das Unterneh-
men rasch ein erfahrenes Entwicklungsteam
zusammen, welches dazu beitrug, einige dieser
Auswirkungen abzumildern. Das Management
empfahl und das Board genehmigte demnach
den Bau eines optimierten Szenarios flir das
Projekt Terronera, das aus einer Prozessanlage
mit einer Kapazitat von 2.000 Tonnen pro Tag
und anfénglichen Investitionskosten von 271
Millionen US$ besteht, die teilweise durch eine
Verringerung des Betriebskapitals wéhrend der
Lebensdauer der Mine ausgeglichen werden.
Laut des optimierten Plans betragen die All-In-
Sustaining-Kosten auf Basis des urspriinglichen
Szenarios der finalen Machbarkeitsstudie nun
lediglich 2,15 US$ je Unze Silber.

Zukiinftige Mine Terronera -
Konstruktionsfortschritt + geplante
Inbetriebnahme noch vor Ende 2024

Die ersten Bauarbeiten begannen bereits im
ersten Quartal 2022 und sind mittlerweile zu
weit Uber 80% fortgeschritten. In den Jahren
2023 und 2024 wurden Uber 4.500 Meter Unter-
tageerschlieBung abgeschlossen. Die Erschlie-
Bung konzentrierte sich auf die Portale 1, 2 und
4, um das Erz zu erschlieBen und den Hauptbe-
luftungskreislauf und den Férderweg einzurich-
ten. Der Bau der Mihle und der Infrastruktur an
der Oberflache war bei Redaktionsschluss bei-
nahe komplett. Die Betonarbeiten sind ebenso
weit fortgeschritten, so dass mit dem vertikalen
Bau begonnen werden konnte.

Endeavour Silver rechnet insgesamt mit einer
21-monatigen Bauzeit, einschlieBlich einer drei-
bis sechsmonatigen Anlaufphase bis zur vollen
Produktion, wobei die erste Produktion im vier-
ten Quartal 2024 erwartet wird.

ENDEAVOUR @
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Pitarilla GroBprojekt
(Endeavour Silver)

GroBprojekt Pitarrilla

Pitarrilla liegt im mexikanischen Bundesstaat
Durango und ist ein groBes unerschlossenes
Silber-, Blei- und Zinkprojekt, etwa 160 Kilome-
ter nordlich von Durango City und umfasst
4.950 Hektar in funf Konzessionsgebieten. Das
Projekt verflugt Uber eine umfangreiche Infra-
struktur mit direktem Zugang zu Versorgungs-
einrichtungen. Weiterhin beherbergt Pitarrilla
eine angezeigte Mineralressource (Tagebau
und Untertagebau) von 693,9 Millionen Unzen
Silberaquivalent sowie eine abgeleitete Mine-
ralressource von 151,3 Millionen Unzen Silber-
aquivalent. Endeavour Silver wird in den nachs-
ten funf Jahren mindestens 10 Millionen US$ in
Explorationsausgaben auf Pitarrilla investieren.
Allein 2024 sollen mehr als 5 Millionen US$ in
die Projektentwicklung flieBen. Zudem plant
das Unternehmen die Evaluierung verschiede-
ner Produktionsalternativen, einschlieBlich ei-
ner Untertageoption, die das langfristige Pro-
duktionsprofil des Unternehmens starken und
den Aktionaren einen erheblichen Wert bieten
wurde.

Parral

Neben den Minen und Terronera besitzt Endea-
vour weitere, potenziell hochkarétige Entwick-
lungsprojekte. So etwa Parral, das Uber insge-
samt 38,45 Millionen Unzen Silberdquivalent an
Ressourcen (ohne Blei und Zink) verfugt. Boh-
rungen fihrten zu hochgradigen Ergebnissen
wie etwa 6449/t Silberaquivalent tiber 1,96 Me-
ter, 428g/t Silberdquivalent tber 3,48 Meter und
747g/t Silberaquivalent Uber 5,56 Meter. In den
Bereichen der historischen Abbaugebiete El
Verde und Sierra Plata werden weiterhin die Er-
weiterungen der mineralisierten Zonen in der

Tiefe und entlang des Streichens Uberprift.
Zuletzt erbrachte das Areal San Patricio bis zu
5869/t Silberaquivalent tiber 2,33 Meter.

Weitere Entwicklungsprojekte

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

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

Zusammenfassung:
Terronera wird alles Bisherige in
den Schatten stellen

Endeavour Silver besitzt zwei profitable Minen,
die im ersten Halbjahr 2024 mehr Silber und
Gold zu Tage forderten, als erwartet. Ende 2024
wird mit Terronera eine weitere Mine in Betrieb
genommen werden, die dann mit Abstand die
groBte Mine des Unternehmens sein wird. Mit
der neuen Mine auf Terronera werden sich
gleichzeitig die unternehmensweiten durch-
schnittlichen All-In-Sustaining-Kosten dras-
tisch reduzieren. Die Finanzierung ist gesichert,
was mit méglichst wenig Verwésserung fur die
Aktionare vollzogen werden konnte. Da sowohl
Silber- als auch Goldpreise aktuell weit Gber
den Werten aus der Machbarkeitsstudie liegen,
ist hier ein enormer Hebel zu erwarten. Einmal
in Produktion, sollte Terronera fur Endeavour
Silver somit zur absoluten Cashcow werden.
Damit wird zuklinftig Pitarrilla verstarkt in den
Fokus riicken und sich mit Hilfe des positiven
Cashflows aus Terronera selbst finanzieren las-
sen. Das Projekt ist ahnlich groB dimensioniert
und bildet eine optimale Ergadnzung der Pro-
jekt-Pipeline.

Exklusives Interview mit Dan Dickson,
CEO von Endeavour Silver

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

Die letzten 12 Monate waren fiir das Unterneh-
men auBerst aufregend. Neben unseren beiden
bestehenden Betrieben, Guanacevi und Bolani-
tos, konzentrierte sich Endeavour Silver auf die
Entwicklung seines Minenprojekts Terronera in
Mexiko. Die Untertagemine soll im 4. Quartal
2024 in Betrieb genommen werden und hat
eine erwartete Lebensdauer von 10 Jahren und
eine Verarbeitungskapazitat von 2.000 Tonnen
pro Tag. Die Inbetriebnahme von Terronera wird
nicht nur unsere Produktion verdoppeln, son-
dern auch unsere Cash-Kosten halbieren, wo-
durch sie zu einer der kostengiinstigsten pro-
duzierenden Silberminen in diesem Bereich
wird und das Unternehmen dem Ziel, ein fih-
render Silberproduzent zu werden, einen Schritt
ndherbringt.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis
12 Monate?

Die Inbetriebnahme von Terronera und die Auf-
nahme der kommerziellen Produktion haben fir
uns in den nachsten sechs Monaten oberste
Prioritat. Wir konzentrieren uns darauf, die Bau-
arbeiten bis Ende dieses Jahres abzuschlieBen
und die kommerzielle Produktion im ersten
Quartal 2025 hochzufahren.

Mit Blick auf die nachsten 12 Monate werden
wir nach der Fertigstellung von Terronera unser
Projekt Pitarrilla in Durango, Mexiko, weiter vo-
rantreiben. Pitarrilla ist eines der gréBten uner-
schlossenen Silberprojekte der Welt mit einer
geschatzten Ressource von 600 Millionen Un-
zen Silber sowie Blei und Zink. Die GréBe die-
ses Projekts wirde unser Produktionswachs-
tumsprofil verbessern und gleichzeitig unser
auf Silber ausgerichtetes Portfolio weiter unter-
stlitzen. Da die meisten Genehmigungen vorlie-
gen, wird das Unternehmen einen Untertage-
betrieb evaluieren, wobei der Abschluss einer
Wirtschaftsstudie fir Ende 2025 angestrebt
wird.

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Aufgrund der Kaufe der Zentralbanken und der
eskalierenden geopolitischen Spannungen er-
reicht der Goldpreis derzeit neue Hochststéan-
de. Da nordamerikanische Investoren begin-
nen, Gold zu kaufen, um ihre Portfolios auszu-
gleichen, erwarten wir, dass Silberinvestitionen
als Schutz vor den anhaltenden geopolitischen
Spannungen und der wirtschaftlichen Unsi-
cherheit nachziehen werden.

Wir befinden uns an einem Wendepunkt flr den
Silbermarkt. Die anhaltende weltweite Bewe-
gung zur Verringerung der Kohlenstoffemissio-
nen und die Verwendung von Silber in umwelt-
freundlichen Technologien wie Solarzellen und
Elektrofahrzeugen haben zu einer erheblichen
industriellen Nachfrage gefiihrt. Diese Nachfra-
ge nimmt weiter zu, wéhrend das Minenange-
bot stagniert. Da die oberirdischen Lagerbe-
stdnde erschépft sind, ist es angesichts der
wachsenden industriellen Nachfrage und der
beneidenswerten Investitionen als Schutzquel-
le nur eine Frage der Zeit, bis Silber Gold tber-
holt.

Endeavour Silver Corp.
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First Majestic Silver ist ein kanadisches Sil-
ber-Bergbauunternehmen, das sich auf die Pro-
duktion von Silber und Gold aus seinen drei
hochprofitablen Minen in Mexiko konzentriert.
Im zweiten Quartal 2024 verzeichnete das Un-
ternehmen eine Férderung von 5,29 Millionen
Unzen Silberaquivalent (einschlieBlich Gold-Ne-
benprodukten). Fir das Gesamtjahr 2024 strebt
First Majestic Silver eine Produktion zwischen
21,4 und 22,6 Millionen Unzen Silberaquivalent
aus seinen Minen an und konzentriert sich par-
allel dazu auf die Entwicklung der Minen. First
Majestic zahlt regelméaBige Dividenden und ar-
beitet aktuell an einer Steigerung von Ausbeute
und Effizienz, wobei zukiinftig ein GroBteil der
Férderung Uber die eigene Minzprégeanstalt
First Mint, welche im Marz 2024 erstmals aus-
lieferte, verkauft werden soll.

San Dimas Silber/Gold Mine

Der Betrieb San Dimas ist die groBte und kos-
tengunstigste Silbermine von First Majestic Sil-
ver. Im zweiten Quartal 2024 produzierte die
Mine insgesamt etwa 2,11 Millionen Unzen Sil-
berdquivalent. San Dimas verflgte Ende 2023
Uber gemessene und angezeigte Ressourcen
von 103,6 Millionen Unzen Silberaquivalent
(einschlieBlich Reserven von 60,9 Millionen Un-
zen Silberaquivalent) und abgeleitete Ressour-
cen von 77,9 Millionen Unzen Silberaquivalent.
Die Mine ist mit einer hochmodernen HIG-MUih-
le ausgestattet, welche in der Lage ist, das Erz
auf 20 bis 50 Mikrometer fein zu mahlen, was
die Ausbeute deutlich erhéht. Der Minenbetrieb
erhélt 50% der bendtigten Energie aus kosten-
glinstiger und umweltfreundlicher Wasserkraft,
mit der Option, diesen Anteil auf bis zu 100% zu
steigern. Mitte 2024 konnte das Unternehmen
fur San Dimas einige sehr hochgradige Bohrre-
sultate vermelden. So stieB man unter anderem
auf 7,36g/t Gold und 1.129 g/t Silber Uber 6,72
Meter, 10,87g/t Gold und 1.034 g/t Silber Uber
7,88 Meter, 39,289/t Gold und 1.905 g/t Silber
Uber 1,76 Meter sowie 20,41g/t Gold und
1.702g/t Silber Uber 2,15 Meter und bestatigte
einmal mehr das hohe Ressourcenpotenzial
des San Dimas Projektgebiets.

Silber-/Goldmine Santa Elena

Der Betrieb Santa Elena produzierte im zweiten
Quartal 2024 insgesamt etwa 2,58 Millionen
Unzen Silberaquivalent und damit rund 1,3 Mil-
lionen Unzen mehr als noch ein Quartal zuvor,
was hauptsachlich am Satellitenprojekt Ermit-
afo lag. Santa Elena verflgte (inklusive seines
Satellitenprojekts Ermitafio) Ende 2023 uber
gemessene und angezeigte Ressourcen von
65,6 Millionen Unzen Silberaquivalent (ein-
schlieBlich Reserven von 46,2 Millionen Unzen
Silberaquivalent) und abgeleitete Ressourcen
von 34,8 Millionen Unzen Silberaquivalent. San-
ta Elena besitzt eine HIG-Muhle mit einer Kapa-
zitat von 3.000 tpd , was Silber- und Goldge-
winnungsraten von 93% bzw. 96% mdglich
macht. Der Betrieb lauft zum GroBteil mit Flis-
sigerdgas, wodurch das Unternehmen etwa
1,50 - 2,00 US$ pro Unze einspart. Mitte 2024
konnte das Unternehmen flir Santa Elena einige
sehr hochkaratige Bohrresultate vermelden. So
stieB man unter anderem auf 54,93 g/t Gold und
399 g/t Silber Uber 1,82 Meter und 8,15 g/t Gold
und 427 g/t Silber Gber 4,78 Meter. Santa Elenas
Satellitenprojekt Ermitafio verfligt Uber zusatzli-
ches Explorationspotenzial. So beinhalteten
Bohrergebnisse aus dem Projekt Ermitafio un-
ter anderem 13 Meter mit 1.003 g/t Silberaqui-
valent, 9,9 Meter mit 1.209 g/t Silberaquivalent,
9,1 Meter mit 1.447 g/t Silberaquivalent und 2,3
Meter mit 3.391 g/t Silberaquivalent. First Ma-
jestic Silver verfligt Uber zusatzlich mehr als
100.000 Hektar Land in der N&he der Mine San-
ta Elena, die weiteres Potenzial fiir neue Entde-
ckungen bieten.

La Encantada Silbermine

La Encantada, eine nahezu 100-prozentige Sil-
bermine, produzierte im zweiten Quartal 2024
insgesamt etwa 589.000 Unzen Silberaquiva-
lent. La Encantada verfugte Ende 2023 Uber ge-
messene und angezeigte Ressourcen von 28,3
Millionen Unzen Silber (einschlieBlich 15,3 Milli-
onen Unzen Silberreserven) und abgeleitete
Ressourcen von 15,5 Millionen Unzen Silber.
First Majestic Silver arbeitet derzeit daran, den

Rostkreislauf zu modifizieren, um die Tailings
wiederaufbereiten zu kdnnen, was zu einer zu-
sdtzlichen Produktion von 1,5 Millionen Unzen
Silber pro Jahr fiihren soll. Der Betrieb erhalt
90% seiner bendtigten Energie von kosten-
gunstigen LNG-Generatoren.

Jerritt Canyon Goldmine - mit der
Option auf Wiederinbetriebnahme

Die Goldmine Jerritt Canyon befindet sich der-
zeit im Wartungs- und Erhaltungsmodus. Die
Aufbereitungsanlage hat eine Kapazitdt von
4.500 Tonnen pro Tag. Ende 2023 verflugte Jer-
ritt Canyon Uber gemessene und angezeigte
Ressourcen von 149,1 Millionen Unzen Silber-
aquivalent und abgeleitete Ressourcen von
155,5 Millionen Unzen Silberdquivalent.

Das Projektgelande besteht aus einem grofBen,
wenig erschlossenen Landpaket mit einer Fla-
che von mehr als 30.000 Hektar. First Majestic
Silver hat mehrere Moglichkeiten identifiziert,
um sowohl das Kosten- als auch das Produk-
tionsprofil von Jerritt Canyon zu verbessern
sowie kurzfristiges Brownfield-Potenzial

zwischen den Minen SSX und Smith und lang-
fristiges grundstiicksUbergreifendes Explorati-
onspotenzial.

Seit Mitte 2023 konnte das Unternehmen fir
Jerritt Canyon einige spektakulédre Bohrresulta-
te vermelden. So stieB man unter anderem auf
5,61 g/t Gold uber 61,2 Meter, 4,74 g/t Gold
Uber 24,4 Meter und 8,04 g/t Gold Uber 12,2
Meter sowie 12.04 g/t Gold Uber 25,9 Meter,
8.76 g/t Gold Uber 15,2 Meter und 7,44 g/t Gold
Uber 15,7 Meter.

RegelmaBige Dividendenzahlung

Im Dezember 2020 gab First Majestic Silver sei-
ne erste Dividendenpolitik bekannt. Demnach
beschloss das Board of Directors eine Dividen-
denpolitik, nach der das Unternehmen beab-
sichtigt, vierteljahrliche Dividenden in Hohe von
1 % des Nettoumsatzes des Unternehmens an
die Aktionadre auszuschitten, wobei die Divi-
dende effektiv an die Silberpreise und Produkti-
onsraten gekoppelt ist. Zuletzt erhielten First
Majestic Silver Aktionare fir das zweite Quartal
2024 eine Dividende von 0,0046 US$ je Aktie.

FIRST MAJESTIC

SILVER CORP.

Santa Elena's 24 MW
LNG-Kraftwerk
(First Majestic Silver)
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Springpole Stream und weitere
Vermégenswerte

Im Juni 2020 schloss First Majestic Silver ein
Silberstream-Abkommen mit First Mining Gold
ab, um 50% der zukinftigen Silberproduktion
des Projekts Springpole zu erwerben. Die Ver-
einbarung beinhaltet laufende Barzahlungen in
Hoéhe von 33% des Silber-Spotpreises pro
Unze, bis zu einem Maximum von 7,50 US$ pro
Unze. Es wird erwartet, dass das Projekt tber
die Lebensdauer der Mine etwa 22 Millionen
Unzen Silber produzieren wird. Der Deal bietet
ein betrachtliches Aufwartspotenzial bei héhe-
ren Silberpreisen. Springpole verfligt auch Uber
ein betrachtliches Explorationspotenzial auf
seinem 70.000 Hektar groBen Projekt. Weiter-
hin besitzt First Majestic Anteile an mehreren
Rohstoffgesellschaften, so unter anderem eine
5 % Beteiligung an Metalla Royalty & Strea-
ming, eine 45 % Beteiligung an Sierra Madre
Gold & Silver und eine 36 % Beteiligung an Sil-
ver Storm Mining.

Zusammenfassung: Produktionser-
hdéhung, bei gleichzeitig niedrigeren
Durchschnittskosten

First Majestic Silver betreibt aktuell drei profita-
ble Minen (inklusive Ermitafio eigentlich vier)
und beabsichtigt, die vorhandenen (Uber-)Ka-
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pazitdten noch effizienter auszulasten. Damit
soll sich die Férderung innerhalb der kommen-
den Jahre erhéhen und gleichzeitig die AISC
drastisch fallen. Dies wird vor allem durch Ver-
besserungen bei den Minen geschehen. Fur
diese plant das Unternehmen 2024 Investitio-
nen von insgesamt rund 136 Millionen Dollar.
Damit soll die Ressourcenbasis gestarkt und
neue Mdoglichkeiten fur eine Wiederinbetrieb-
nahme von Jerritt Canyon gefunden werden.
Parallel dazu wird speziell Ermitafio weiter
hochgefahren, um eine volle Auslastung auf
Santa Elena zu garantieren. Das Unternehmen
verduBerte zuletzt nicht-strategische Assets
wie sein Royalty-Paket sowie die stillgelegten
Minen La Guitarra und La Parrilla, die dem Un-
ternehmen weit tber 50 Millionen US$ in Aktien
und Cash einbrachten. First Majestic Silver wird
damit immer mehr zum Teilhaber an aufstre-
benden Entwicklungs- und Royalty-Unterneh-
men und erhalt auf eigenes totes Kapital in Zu-
kunft einen weitaus besseren Hebel. Zudem
sollte die Selbstvermarktung der eigenen Sil-
berressourcen mittels der eigenen Minzanstalt
sFirst Mint“ einen zusatzlichen (finanziellen)
Schub bringen.

Exklusives Interview mit Keith Neumeyer,
CEO von First Majestic Silver

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

» Am 30. Juli meldete First Majestic eine neue
hochgradige Gold- und Silberentdeckung —
Navidad — auf dem Grundstlick Santa Elena in
der N&he der derzeit produzierenden Unter-
tagemine Ermitafio.

» Im ersten Halbjahr 2024 produzierte First Ma-
jestic 10,5 Millionen Unzen Silberaquivalent,
davon 4,1 Millionen Unzen Silber und 75.275
Unzen Gold.

» Im Marz begann First Mint, LLC, unsere zu
100 % im Besitz befindliche und betriebene
Mlnzprageanstalt, mit der Produktion
von Feinsilberbarren in Anlagequalitat fir
den Verkauf an die Offentlichkeit unter
www.firstmint.com.

» Wir haben unseren Nachhaltigkeitsbericht
2023 veroffentlicht, in dem wir unter anderem
das Recycling von mehr als 75 % des Pro-
zesswassers an unseren produzierenden Mi-
nenstandorten in Mexiko hervorheben, was
zum Teil auf die in Santa Elena eingefiihrte
Technologie zur Wassereinsparung und -wie-
derverwendung zurtickzufiihren ist, darunter
drei Absetzbecken und drei Geordhren.

» Das Unternehmen hat auBerdem 48.000 m3
unserer Wasserkonzession an 6rtliche Land-
besitzergruppen fur Viehzucht, Landwirtschaft
und Bewdsserung verschenkt.

Was sind die wichtigsten Unternehmenskata-
lysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

» Fortgesetzte Exploration: Fur das Jahr 2024
sind Explorationsarbeiten von mehr als
210.000 m auf allen Grundstiicken geplant.

» Fortsetzung der Exploration und des Nach-
weises der hochgradigen Gold- und Silbe-
rentdeckung Navidad auf dem Grundstiick
Santa Elena in Mexiko.

» Laufende Explorationsaktivitdten, Optimie-
rung des Minenplans und Verbesserung der
Aufbereitungsanlage bei Jerritt Canyon in
Nevada, USA.

» ldentifizierung von wertsteigernden Akquisi-
tionen und erfolgreiche Integration der Ge-
schéfte in das First Majestic-Portfolio.

» Ersatz von Dieselgeneratoren durch LNG-Ag-
gregate in San Dimas, was zu erheblichen
Kosteneinsparungen und einer Verringerung
der Kohlenstoffemissionen fiir die Notstrom-

versorgung vor Ort um bis zu 25 % fihrt (vo-
raussichtliche Fertigstellung im ersten Quar-
tal 2025).

» Erzielung eines starken freien Cashflows als
Ergebnis der Verbesserung des Betriebs, der
Konzentration auf Effizienz und der robusten
Silber- und Goldpreise.

Was unterscheidet First Majestic von den
anderen Silberproduzenten?

First Majestic ist branchenweit fihrend in Bezug
auf den Reinheitsgrad des Silbers, d. h. den pro-
zentualen Anteil der Einnahmen, der aus dem
Silbergeschéaft stammt. Das Unternehmen ist
stolz darauf, Spitzentalente zu gewinnen und
seine Silberproduktion durch Entwicklung und
strategische, wertsteigernde Transaktionen zu
steigern, wahrend es gleichzeitig kontinuierlich
in Forschung und Entwicklung investiert.

First Majestic ist auch insofern einzigartig, als
wir Uber eine zu 100 % in unserem Besitz be-
findliche und betriebene Mlnzprageanstalt, First
Mint, LLC, verflgen. Uber First Mint bieten wir
einen Teil unserer Silberproduktion der Offent-
lichkeit zum Kauf an.

First Majestic Silver Corp.
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First Nordic Metals ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf
die Entwicklung von Mineralgrundstiicken mit
auBergewohnlichem Explorationspotenzial in
den produktivsten Goldproduktionsregionen
Fennoskandiens konzentriert. Das Unterneh-
men besitzt ein hochkaratiges Portfolio an
fortgeschrittenen Goldexplorationsgrundstu-
cken in Schweden und Finnland, einschlieBlich
des Barsele-Projekts, des Oijarvi-Projekts,
das die Lagerstatte Kylmakangas im Oijar-
vi-Grunsteinglrtel in Finnland umfasst und
mehrerer weiterer hochkaratiger Projekte, die
alle im Gold Line Mineral Belt in Schweden lie-
gen. Mehrere Explorationskampagnen sind im
Gange und sollten in Kirze zu signifikanten
Funden fuhren.

Barsele

Das Barsele-Projekt liegt in der Bergbauregion
Vasterbottens Lan in Nordschweden, 600 Kilo-
meter noérdlich von Stockholm, und umfasst
33.500 Hektar im Fennoskandischen Schild.
Damit befindet sich Barsele am westlichen
Ende des proterozoischen Skellefte-Trends,
einem ergiebigen Girtel mit vulkanogenen
Massivsulfidvorkommen, der sich mit dem
Gold Line Mineral Belt Uiberschneidet. Barsele
verfugt Uber mindestens 324.000 Unzen Gold
in der angezeigten Kategorie und 2,086 Millio-
nen Unzen Gold in der abgeleiteten Kategorie,
wobei das goldhaltige Hauptsystem in alle
Richtungen offen ist. Die Zonen Avan- Cent-
ral-Skirdsen weisen eine Streichenldnge von
annahernd 3,6 Kilometern auf, und derselbe
nach Nordwesten verlaufende strukturelle Kor-
ridor enthalt auf weiteren 4,4 Kilometern lokali-
sierte Kérper mit Goldmineralisierungen. Die
durch Bohrungen erprobte Tiefe des minerali-
sierten Systems nahert sich 1,0 Kilometern
und ist weiterhin offen. Barsele wird gemein-
sam von First Nordic Metals und Agnico Eagle
entwickelt, wobei Agnico Eagle 55% am Pro-
jekt halt und mittels einer Vormachbarkeitsstu-
die weitere 15% erwerben kann. Im Mai 2024
startete man ein Diamantbohrprogramm, wel-
ches darauf ausgelegt ist, intrusive, in Ge-

steinsschichten eingebettete orogene Gold-
und VMS-Mineralsystemziele zu erproben, die
durch systematische geochemische Untersu-
chungen und die Interpretation geophysikali-
scher Daten identifiziert wurden.

Paubacken

Das Projekt Paubdcken besteht aus drei zu-
sammenh&ngenden Lizenzen mit einer Flache
von 17.097 Hektar, die sich im zentralen Teil
des Gold Line-Glrtels befinden. Das Projekt-
geldnde liegt strategisch glnstig zwischen
Barsele und Faboliden und grenzt an die Mine
Svartliden. Paub&cken umfasst 22 Kilometer
der regional bedeutsamen Gold Line-Struktur,
die in den regionalen geophysikalischen Daten
Uber 200 Kilometer verfolgt werden kann. Alle
bisher entdeckten Mineralisierungen weisen
eine rdumliche Beziehung zu diesem struktu-
rellen Korridor auf. Das Projekt Paubacken be-
herbergt das Ziel Aida, das sich drei Kilometer
norddstlich der Anlage Svartliden befindet.
Das Aida-Ziel besteht aus einem uber 5 Kilo-
meter langen Scherkorridor, der anhand von
magnetischen geophysikalischen Daten iden-
tifiziert wurde. Regionale Bohrungen oberhalb
des Grundgesteins im Jahr 2021 identifizierten
Gold- und Path-Finder-Anomalien, die mit
dem strukturellen Korridor zusammenfallen. In
den vergangenen Monaten wurden 3.050 regi-
onale Proben auf 1.350 Hektar Uber eine
Streichlange von 12 Kilometer der nérdlichen
Ausdehnung des Gold Line Belt-Strukturkorri-
dors entnommen, und 1.181 Meter in 71
BoT-Bohrléchern wurden entlang des Ziels
des Aida-Strukturkorridors abgeschlossen.
Die Ergebnisse des Probenentnahmepro-
gramms haben eine zweite groBe Gold-Path-
finder-Anomalie nordwestlich der zuvor identi-
fizierten Gold-Arsen-Kupfer-Zink-Molybdéan-
Anomalie entlang desselben strukturellen
Korridors identifiziert. Die Ergebnisse des Pro-
benahmeprogramms identifizierten zudem das
Brokojan-Ziel. Die beiden Ziele bilden nun eine
groBe, halbkontinuierliche, von Siidosten nach
Nordwesten verlaufende Anomalie Gber einen
Streich von 5,5 Kilometer des Harpsund-Struk-

turkorridors. Die weitere Exploration umfasst
Bohrungen auf dem Brokojan-Ziel, wobei bis
zu 100 BoT-Bohrlécher als Phase-1-Test der
geochemischen Beschaffenheit des Grundge-
steins im Zielgebiet Brokojan geplant sind.

Oijarvi Griinsteingiirtel

Der Oijarvi-Grinsteingirtel befindet sich im
Nordwesten Finnlands im meso- bis neoar-
chaischen Pudasjarvi-Komplex. Er wurde An-
fang der 1990er Jahre vom Geologischen
Dienst Finnlands (GTK) mit Hilfe regionaler ma-
gnetischer Geophysik entdeckt und ist einer
der am wenigsten untersuchten Griinsteingir-
tel in der Region. Erste Explorationsarbeiten
des GTK, die Kartierungen, geochemische Bo-
denuntersuchungen und Diamantbohrungen
umfassten, fuhrten zur Entdeckung der
Gold-Silber-Lagerstéatte Kylmakangas. Auf Oi-
jarvi wurden in der Vergangenheit nur begrenz-
te Explorationsarbeiten jenseits der aktuellen
Ressourcen durchgefuhrt, wobei bisher nur
292 flache Bohrlécher mit einer Gesamtlange
von 51.854 Metern gebohrt wurden. Dabei
wurden unter anderem 22,6 g/t Gold und 126,3
g/t Silber auf 11 Metern nachgewiesen.

Das regionale Potenzial des Oijarvi-Grinstein-
gurtels ist betrachtlich, und First Nordic Me-
tals hat sich zum Ziel gesetzt, das Potenzial
durch systematische Exploration entlang viel-
versprechender struktureller Korridore zu er-
schlieBen, indem es erstklassige geophysikali-
sche Interpretationen, geochemische Boden-
untersuchungen, Bohrungen oberhalb des
Grundgesteins und nachfolgende Diamant-
bohrungen auf hochrangigen Zielen durch-
fahrt.

First Nordic Metals akquirierte den Oijarvi Gur-
tel im Juli 2024 von Agnico Eagle, womit Agni-
co Eagle ein 13,3%iger Anteilseigner an First
Nordic Metals wurde.

Kylmakangas

Die Gold-Silber-Lagerstatte Kylmakangas ist
das groBte bekannte Goldvorkommen im we-

nig erkundeten Qijarvi Greenstone Belt. Diese
verfigt Uber eine NI 43-101-konforme ange-
zeigte und abgeleitete Ressource von 311.000
Unzen Goldaquivalent mit einem Gehalt von
3,6 g/t Goldaquivalent, die im Jahr 2022 verof-
fentlicht wurde. Die bekannte Mineralisierung
befindet sich auf einer Streichenldnge von 1,5
Kilometern innerhalb eines von Nordosten
nach Sitdwesten verlaufenden, stark defor-
mierten Scherkorridors, der eine Abzweigung
des Hauptscherkorridors Karakha bildet. Eines
der letzten Bohrlécher, das im Jahr 2010 ge-
bohrt wurde, durchschnitt eine ahnliche Mine-
ralisierung wie die Lagerstétte Kylmé&kangas
und verldngerte die Zone um etwa 1,8 Kilome-
ter nach Sidwesten. Dies koénnte darauf
hindeuten, dass eine zuvor nicht identifizierte
Mineralisierung entlang der gesamten Sche-
rungszone existiert. Regionale Explorations-
bohrungen, die von Agnico Eagle durchgefiihrt
wurden, durchschnitten eine Mineralisierung
mit Goldgehalten zwischen 1-97g/t bei den
Zielen Kylmakangas West, Karakha und Komp-
sa. Die Mineralisierung ist entlang des Strei-
chens in beide Richtungen und in der Tiefe in-
nerhalb steil abfallender Erzgange, die flach
nach Nordosten abfallen, offen. Die Lagerstat-
te Kylmékangas ist im Durchschnitt nur bis in
eine Tiefe von 215 vertikalen Metern gebohrt
worden und es besteht ein erhebliches Poten-
zial fir eine Ressourcenerweiterung.

Storjuktan

Das Storjuktan-Projekt besteht aus sieben zu-
sammenhangenden Lizenzen mit einer Flache
von 30.000 Hektar, die im nordlichen Teil des
Gold Line-Girtels liegen. Es besteht eine her-
vorragende Infrastruktur mit regionalen Auto-
bahnen, Eisenbahnlinien und einem Wasser-
kraftwerk im Umkreis von 50 Kilometern um
das Lizenzpaket. Bei Storjuktan handelt es
sich um ein groBes Projekt im Frihstadium,
das strategisch glnstig nérdlich der Lager-
statte Barsele liegt. Das Projekt umfasst tber
60 Kilometer der Gold Line-Struktur. Alle bis-
her entdeckten Mineralisierungen weisen eine
rdumliche Beziehung zu diesem strukturellen

rNM

FIRST
NORDIC
METALS

51



rNM

52

FIRST
NORDIC
METALS

Korridor auf. Im Rahmen eines ersten Explora-
tionsprogramms wurden 4.357 regionale
B-Horizon-Proben entnommen, die sich Utber
etwa 2.000 Hektar auf mehreren nicht geteste-
ten strukturellen Korridoren im zentralen Teil
des Storjuktan-Projektgebiets erstrecken. Die
Ergebnisse des Tillitprobenprogramms haben
eine groBe Gold-Pathfinder-Anomalie am Ziel
Nippas im zentralen Teil des Projekts Storjukt-
an identifiziert. Die Ergebnisse der Geschiebe-
mergelproben, wurden durch eine Arsen-Kup-
fer-Zink-Molybdan-Anomalie definiert, die sich
Uber 5 mal 1 Kilometer erstreckt. Neben einer
luftgestitzten magnetisch-geophysikalischen
Untersuchung, arbeitet das Unternehmen
auch an mehreren tausend Gesteinsproben-
entnahmen, die mittels eines engen Rasters
mdoglichst alle vorhandenen Anomalien identi-
fizieren sollen. Bisher wurden weniger als 10
% des Storjuktan-Projektgebiets mit Geschie-
beproben untersucht.

Klippen

Das Projekt Klippen besteht aus zwei zusam-
menhangenden Lizenzen mit einer Fldche von
10.400 Hektar, die im stdlichen Teil des Gold
Line-Gurtels liegen. Es umfasst mehr als 15 Ki-
lometer einer interpretierten Spreizungsstruk-
tur, die vom Hauptstrukturkorridor der Gold
Line abweicht. Bei historischen Arbeiten wur-
de eine 5 Kilometer lange und 400 Meter breite
Gold-Arsen-Kupfer-Zink-Anomalie im flachen
Gletscherschutt identifiziert, die mit dem
Strukturkorridor Ubereinstimmt, der anhand
von magnetischen Luftbilddaten identifiziert
wurde. Nachfolgende Top-of-Ground- und Di-
amantbohrungen haben eine In-situ-Minerali-
sierung unter einem kleinen Teil der Anomalie
bestatigt, wobei mehrere Kilometer des struk-
turellen Korridors bisher noch nicht erprobt
wurden. Bei historischen Probenentnahmen
stieB man auf bis zu 31,4g/t Gold. Das aktuelle
Explorationsprogramm umfasst bis zu 120
Bohrlécher an der Oberflache des Grundge-
steins und dient der systematischen Untersu-
chung des Grundgesteins entlang einer 2 Kilo-
meter langen Zone.

Solvik

Das Solvik-Projekt besteht aus zehn Lizen-
zen mit einer Flache von 9.240 Hektar im
Mjgsa-Vanern-Gurtel im Stdwesten Schwe-
dens. Der Gurtel erstreckt sich in Nord-Siid-
Richtung entlang der Grenze zu und nach
Norwegen. Die Mineralisierung innerhalb des
Gurtels wurde bereits in der Vergangenheit
identifiziert, doch wird der Gurtel erst in
jungster Zeit exploriert. Zu den historischen
Arbeiten von Agnico Eagle gehdrten struktu-
relle Interpretationen anhand von magneti-
schen Geophysik- und LiDAR-Daten, um-
fangreiche Kartierungen des Grundgesteins,
Schwermetallschirfungen, Boden-, Auf-
schluss- und Geréllproben sowie Diamant-
bohrungen mit dem besten Abschnitt von
19,4 Metern mit 2,5g/t Gold. Probenentnah-
men erzielten bis zu 90g/t Gold.

Zusammenfassung:
Explorationskampagnen sollten in
Kiirze zum ersten Volltreffer filhren

Mit dem Zusammenschluss von Barsele Mine-
rals und Gold Line Resources konnte das First
Nordic Metals Management um CEO Taj Singh
mehrere potenziell hochkaratige Goldprojekte
innerhalb zwei sehr aussichtsreicher, aber
dennoch unterexplorierter Goldgurtel in Skan-
dinavien konsolidieren. Umfangreiche Explo-
rationstatigkeiten deuten darauf hin, dass
mehrere Projekte mit signifikanten Goldlager-
statten aufwarten kénnen. Aktuell fihrt das
Unternehmen eine Reihe an Explorationskam-
pagnen durch, die in den kommenden Mona-
ten fur einen erhéhten Newsflow sorgen soll-
ten. Strategische Investoren wie Sprott, EMX
Royalty und nicht zuletzt Agnico Eagle halten
zusammen mit dem Management rund 35%
aller ausstehenden Aktien. Last but not least
hat man mit Agnico Eagle natirlich einen der
allerbesten Partner, die man sich im Goldbe-
reich wiinschen kann. Zuletzt konnte das Un-
ternehmen mittels der Austibung von Warrants
und Optionen 6,6 Millionen CA$ an frischen
Mitteln generieren.

Exklusives Interview mit Taj Singh,
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CEO von First Nordic Metals

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

Anfang 2024 fusionierten Goldline Resources
Ltd. und Barsele Minerals Corp. zu First Nordic
Metals, einem in Nordeuropa tatigen Gold-
explorationsunternehmen auf Bezirksebene.
In den vergangenen 12 Monaten haben wir
Bohrprogramme auf unseren Projekten Bar-
sele, Storjuktan, Paubacken und Klippen in
Nordschweden gestartet. Insbesondere ha-
ben wir zwei neue Goldanomalien mit mehre-
ren Kilometern Lange bei Storjuktan und
Paubé&cken identifiziert und unsere bisher
besten Base-of-Till (BoT)-Bohrergebnisse er-
zielt. First Nordic konnte im Rahmen einer
Platzierung ca. 1,2 Mio. $ aufbringen, um die
Fusion abzuschlieBen, sowie weitere ca. 4
Mio. $ durch Optionsanreize im Sommer. Da-
riber hinaus erwarben wir von Agnico Eagle
Mines Ltd. 100 % des Projekts Oijarvi im Nor-
den Finnlands; das Projekt beherbergt eine
erste hochgradige Gold-Silber-Ressource.
Wir haben auch mehrere Branchen- und Re-
gionalexperten in unser Team aufgenommen,
um First Nordic als Europas nachstes groBes
Goldlager zu positionieren.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis
12 Monate?

In den nachsten 12 Monaten kénnen sich die
Investoren auf die Ergebnisse unserer laufen-
den Bohr- und Explorationsprogramme bei
mehreren Projekten im Gold Line Belt freuen.
Wir werden mit Phase-1-Bohrungen auf den
Projekten Paubacken (zwei separate 4-5 km

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Im Jahr 2024 haben wir einen stetigen An-
stieg der Metallpreise beobachtet, und die
Marktbedingungen sind nach wie vor sehr
glinstig. Mit einem Goldpreis von 2.600 $ und
moglichen Zinssenkungen am Horizont erle-
ben wir verstarkte Zuflisse und eine positive
Stimmung im Edelmetallsektor. Ein Goldpreis
von 3.000 $ scheint in den nachsten 6-12 Mo-
naten erreichbar zu sein.
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le von unserem Joint-Venture-Partner Agnico
zu Ubernehmen und das Projekt dann ag-
gressiv in Richtung einer vorlaufigen wirt-
schaftlichen Bewertung (PEA) voranzutrei-
ben.

Vollverwéssert: 257,8 Mio.

+1-604-687-8566
info@FNMetals.com
www.FNMetals.com

Taj Singh, CEO

Gesteinsprobe von
Storjuktan
(FirstNordicMetals)
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GoldMining ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungsgesellschaft, die sich darauf speziali-
siert hat, in Baisse-Phasen hochkaratige
Gold-Projekte zu moglichst glinstigen Konditio-
nen aufzukaufen und in Hausse-Phasen mdg-
lichst hochpreisig wieder zu verkaufen bezie-
hungsweise Entwicklungspartner dafur zu ge-
nerieren. So konnte man auf seinen Projekten,
die allesamt auf dem amerikanischen Kontinent
liegen, mehr als 22 Millionen Unzen Goldaqui-
valent, vereinen. Zudem besitzt man enormes
Aufwértspotenzial durch Aktienpakete an Nev-
Gold und an U.S.GoldMining, einer Gesell-
schaft, die 2023 ausgegliedert und in die das
US-Projekt Whistler eingebracht wurde sowie
eine hohe Beteiligung an der Royalty-Gesell-
schaft Gold Royalty. Weiterhin besitzt GoldMi-
ning ein hochkaratiges Uran-Projekt, welches
zukinftig als Sonderdividende an die Aktiondre
ausgegliedert werden kdnnte.

Para State Projects - Brasilien

7 Projekte liegen innerhalb beziehungsweise
knapp auBerhalb des brasilianischen Bundes-
staats Para State. 4 davon besitzen bereits eine
Ressourcenbasis von zusammengenommen
knapp 3,5 Millionen Unzen Gold.

Mit 711.800 Unzen Gold in der angezeigten und
716.800 Unzen in der abgeleiteten Kategorie ist
Sao Jorge das fuhrende der Para State Pro-
jects. Es handelt sich dabei um ein Open-Pit-
Projekt mit durchschnittlichen, angezeigten
Graden von 1,55 Gramm Gold je Tonne Gestein
(9/t). Sao Jorge umfasst sieben Konzessionen
mit einer Flache von etwa 46.000 Hektar, die ein
betréachtliches Mineralexplorationspotenzial
aufweisen. Die bestehende Mineralisierung in
der Lagerstatte Sao Jorge verlauft entlang einer
Scherungszone, die auf einer Streichenlange
von etwa 1,4 Kilometern erprobt wurde und ent-
lang des Streichens weiterhin offen ist. Weiter-
hin wurde vor kurzem ein groBer geochemi-
scher FuBabdruck von 12 x 7 Kilometern offen-
bart, der erhohte Gold-, Kupfer- und
Molybdanwerte aufweist, die Lagerstatte Sao
Jorge umgibt und in alle Richtungen offen ist,
was auf ein hohes Explorationspotenzial hin-
deutet. Im Mai 2024 startete GoldMining eine

Bohrkampagne, welche rasch zu messbaren
Ergebnissen fihrte. So stieB man in einer der
ersten Bohrungen sogleich auf 163 Meter mit
1,02g/t Gold, einschlieBlich héhergradiger Ab-
schnitte von unter anderem 20 Metern mit
1,37g/t Gold und 37 Metern mit 2,26g/t Gold.
Zwei weitere Bohrlécher identifizierten neue
Gold- und Kupfermineralisierungen etwa 1 Kilo-
meter nordwestlich von Sao Jorge in Gebieten,
in denen zuvor noch keine Bohrungen durchge-
fuhrt worden waren. Dort stieB man unter ande-
rem auf 10 Meter mit 0,66 Gramm pro Tonne
Gold. Das laufende Flachbohrprogramm hat
ebenso sehr vielversprechende Hinweise auf
neue Zonen mit primarer Goldmineralisierung
im Zielgebiet William South, das sich etwa 2 Ki-
lometer nordlich der Lagerstatte befindet, ge-
liefert. Dort konnte man unter anderem 1 Meter
mit 8,01g/t Gold nachweisen.

Das zweite brasilianische Projekt Cachoeira
verfligt Uber 692.000 Unzen in der angezeigten
und 538.000 Unzen in der abgeleiteten Katego-
rie und Uber insgesamt drei separate Vorkom-
men im westlichen Lizenzbereich. Der 8stliche
Bereich der Scherzone ist hingegen noch nicht
hinlanglich untersucht worden. Die bislang ge-
bohrten Lécher wurden durchschnittlich bis in
eine Lange von 100 Meter vorangetrieben. Da-
mit ergibt sich fur Cachoeira ein hohes Explora-
tionspotenzial in die Tiefe hin.

Die anderen 5 Projekte wurden bis dato nur
sporadisch nach Goldvorkommen untersucht,
wobei fir drei davon noch Uberhaupt keine
Ressourcenschéatzung vorliegt.

Para State weist eine exzellent ausgebaute Infra-
struktur aus. Zudem besitzt der Bundesstaat ei-
nen sehr niedrigen Korperschaftssteuersatz von
nur 15,25%. Zum Vergleich: Die meisten anderen
brasilianischen Bundesstaaten verlangen 34%.
Fur interessierte Entwicklungsgesellschaften
bietet sich dort also ein sehr gutes Umfeld.

Titiribi & La Mina Gold Project -
Kolumbien

Von Nord nach Sid zieht sich der so genannte
Mid-Cauca Belt quer durch Kolumbien. Dieser
gilt als einer der perspektivischsten Goldgurtel
der Welt und lieferte allein in den vergangenen

10 Jahren Funde von etwa 100 Millionen Unzen
Gold. Die beiden Gold-Kupfer-Porphyre bezie-
hungsweise epithermalen Goldlagerstatten Titi-
ribi und La Mina liegen etwa 100 Kilometer sld-
westlich von Medellin und gehéren GoldMining
zu 100%. Mehrere Bohrareale wurden zwar
identifiziert, bislang aber noch nicht weiter nach
entsprechenden Vorkommen untersucht. Eine
im Juli 2023 veroéffentlichte PEA errechnete al-
lein fr La Mina einen nachsteuerlichen Gegen-
wartswert (NPV 5%) von 274 Millionen US$ so-
wie eine nachsteuerliche Rentabilitat (IRR) von
14,2%. Die anfénglichen Kapitalkosten wurden
mit rund 425 Millionen US$ angegeben, die All-
In-Sustaining-Kosten mit 1.142 US$ je Unze.
Die relativ konservativen Preisannahmen von
1.750 US$ pro Unze Gold, 21 US$ pro Unze Sil-
ber und 3,50 US$ je Pfund Kupfer geben weite-
ren Spielraum nach oben. Die jlingste Ressour-
censchatzung erbrachte allein fir La Mina eine
angezeigte Ressource von 1,15 Millionen Unzen
Gold und eine abgeleitete Ressource von 1,45
Millionen Unzen Gold. Titiribi verfligt Gber 7,88
Millionen Unzen Goldaquivalent in den gemes-
senen und angezeigten Kategorien sowie 3,62
Millionen Unzen Goldaquivalent in der abgelei-
teten Kategorie.

Yarumalito Project — Kolumbien

Das Yarumalito Goldprojekt liegt etwa 60 Stra-
Benkilometer sudlich von Titiribi und umfasst
1.453 Hektar. Es verfugt Uber eine abgeleitete
Ressource von 1,23 Millionen Unzen Gold und
129 Millionen Pfund Kupfer. Bei Bohrarbeiten
konnten mehrere Abschnitte mit hohen Gold-
graden nachgewiesen werden. So etwa 2,10
Meter mit 12,67g/t und 1,85 Meter mit 33,759/t
Gold. Uberaus wichtiger sind allerdings die
niedrig-gradigen, langen Abschnitte von unter
anderem 257 Metern mit 0,51g/t, 250 Meter mit
0,51g/t und 141,4 Meter mit 0,77g/t Gold, was
auf eine hohe Tonnage schlieBen lasst.

Crucero Project — Peru
Das Crucero Project liegt ganz im Stidosten Pe-

rus, innerhalb des so genannten Orogenic Gold
Belts und umfasst drei Minen- und flinf Explorati-

onslizenzen auf 4.600 Hektar. Die A1 Lagerstétte
beherbergt mindestens 993.000 Unzen Gold in
der angezeigten und 1,147 Millionen Unzen in der
abgeleiteten Kategorie. Darliber hinaus verfugt
das Projekt Uber ein hohes Explorationspotenzi-
al, da gleich mehrere weitere Ziele bis dato noch
nicht mittels Bohrungen untersucht wurden.
Jingst konnte GoldMining eine bestehende
5%ige Royalty auf 3% reduzieren, mit der Option,
diese innerhalb von 10 Jahren auf 1% zu drlicken.

Yellowknife Gold Project — Northwest
Territories, Kanada

Das Yellowknife Gold Projekt besteht aus meh-
reren Grundstlcken (Nicholas Lake, Ormsby,
Goodwin Lake, Clan Lake und Big Sky), die Tei-
le des Yellowknife Greenstone Belts von 17 bis
100 Kilometer nordlich der Stadt Yellowknife
umfassen. Auf GoldMinings Projektgebieten
wurden in der Vergangenheit bereits Uber 60
Millionen Dollar in die Exploration, die unterta-
gige ErschlieBung und Camps investiert. Direkt
neben der ehemaligen Discovery Mine befinden
sich die beiden hochgradigen Zielareale Orms-
by und Bruce, etwa 10 Kilometer entfernt das
Zielgebiet Nicholas. Im M&rz 2019 konnte Gold-
Mining eine erste eigene Ressourcenschatzung
fur Yellowknife vorlegen. Demnach verfugt das
Projekt Uber mindestens 14,1 Millionen Tonnen
Gestein mit durchschnittlich 2,33g/t Gold (ent-
spricht 1,059 Millionen Unzen) in der angezeig-
ten Kategorie und 9,3 Millionen Tonnen mit
durchschnittlich 2,47g/t Gold (739.000 Unzen)
in der abgeleiteten Kategorie.

Rea Uran-Projekt - Alberta, Kanada

Ein méglicher weiterer Trumpf im Armel ist das
Rea Uran-Projekt im westlichen Bereich des At-
habasca Basin, des aktuell heiBesten Uran Hot-
Spots weltweit. Mit seinen 125.000 Hektar be-
sitzt es Distrikt-Potenzial. Es umschlieBt Ora-
nos (ex-AREVA) hochgradige  Maybelle
Lagerstatte, die unter anderem bereits 17,7%
U308 Uber 5 Meter hervorbrachte. Orano arbei-
tet dort aktiv an der Exploration des Maybelle
Projekts. Rea gehort GoldMining zu 75%, wéh-
rend Orano die restlichen 25% halt.
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Durch die erneute Verarbeitung, Inversionsmo-
dellierung und Neuinterpretation historischer
geophysikalischer Untersuchungen wurden
2024 im Rahmen des Rea-Projekts Uber 70 line-
are Kilometer an leitenden Trends im Unter-
grund identifiziert, die in drei nordwestlich ver-
laufenden Korridoren eine Uranmineralisierung
versprechen. Der Maybelle River Corridor (11
Kilometer), der vom Maybelle River Project von
Orano aus nach Norden verlduft und eine ober-
flachennahe hochgradige Uranmineralisierung
auf dem Grundstiick Dragon Lake beherbergt,
der Net Lake Corridor (20 Kilometer), wo finf
Bohrlécher anomale Uranwerte und damit ver-
bundene Pfadfinderelemente und Mineralien
durchschnitten sowie der Keane Lake Corridor
(40 Kilometer), der bis auf zwei historische
Bohrlécher, die anomale Uranwerte im sidli-
chen Zentralbereich des Rea-Projekts durch-
schnitten, noch nicht getestet wurde.

Jeder der drei aussichtsreichen Korridore wird
als potenziell signifikante und tief verwurzelte
Grundgebirgsstrukturen interpretiert, die be-
kanntermaBen fir die Bildung der Uranlager-
statten in Athabasca von grundlegender Be-
deutung sind. Sowohl im Maybelle River- als
auch im Net Lake-Corridor wurden durch Boh-
rungen nachgewiesene Verwerfungs- und
Scherzonen durchschnitten. Es wird erwartet,
dass Folgedurchsuchungsprogramme zusétzli-
che geophysikalische Untersuchungen umfas-
sen werden, um die Ziele vor den Bohrungen zu
verfeinern.

Zusammenfassung: Steigender
Goldpreis fiihrt zu mehr Interesse
an guten Goldprojekten

GoldMining konnte sich ein beachtliches Portfo-
lio an Projekten zusammenstellen, die es ge-
meinsam auf Uber 22 Millionen Unzen Goldaqui-
valent (plus ein 80%iger Anteil an U.S. GoldMi-
ning) bringen. Dabei sind die Projekte noch nicht
einmal im Geringsten komplett durchexploriert,
die Vorkommen teilweise in mehrere Richtungen
und in die Tiefe hin noch nicht abgegrenzt, es
besteht also viel Aufwartspotenzial bei den Res-
sourcen. Ein erstes Optionsgeschéft konnte mit
einem hohen Gewinn finalisiert werden. Zudem
halt man beachtliche Aktienpakete an NevGold,
U.S. GoldMining und GoldRoyalty, die in Sum-
me einen Gegenwert von weit ber 100 Millio-
nen Dollar besitzen. GoldMinings erfolgreiches
Managementteam arbeitet bereits an weiteren
Deals. Dabei geht es um zusatzliche Akquisitio-
nen, aber auch um den Verkauf oder die Verop-
tionierung eigener Projekte und die Entwicklung
des Uran-Asses Rea.

Mit einem weiter steigenden Goldpreis steigt
auch das Interesse an Goldprojekten mit gro-
Ben Gold-Ressourcen, was GoldMining in die
Lage versetzen wird, weitere Projekte verkau-
fen oder dafiir Entwicklungspartner finden zu
kénnen und mit einem steigenden Uranpreis
winkt womadglich auch ein lukrativer Deal fir
das Rea Uran-Projekt, womobglich sogar in
Form einer Sonderdividende fiir die Aktionére.

Exklusives Interview mit Alastair Still,

CEO von GoldMining

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

In den vergangenen 12 Monaten haben wir
durch die fortgesetzte Projektentwicklung und
strategische  Partnerschaften bedeutende
Fortschritte in unseren wichtigsten Anlagen er-
zielt. Beim Projekt Sdo Jorge in Brasilien fihr-
ten wir ein Diamantkernbohrprogramm durch,
das aus fluinf Bohrléchern tGber 1.077 Meter be-
stand und eine konsistente Mineralisierung im
Kern des Systems bestétigte, wobei ein Ab-

schnitt 163 m mit einem Gehalt von 1,02 g/t
Gold ergab. Das Programm identifizierte auch
eine Gold- und Kupfermineralisierung 1 km von
der Lagerstdtte Sdo Jorge entfernt, in Gebie-
ten, in denen zuvor keine Bohrungen durch-
gefuhrt wurden, und bestatigte damit das Vor-
handensein eines ausgedehnten hochgradigen
Korridors, der entlang des Streichens der La-
gerstatte weitere Goldmineralisierungen ent-
halten kénnte.

Dartber hinaus fihren wir ein Schneckenbohr-
programm Uber etwa 3.000 Meter durch, das

bisher ermutigende Hinweise auf eine primére
Goldmineralisierung im Grundgestein ergab,
was auf ein betréchtliches ungenutztes Poten-
zial fUr weitere Explorationen in diesem Gebiet
schlieBen lasst.

Im Januar dieses Jahres erwarb GoldMining
eine Option auf das Projekt Nutmeg Mountain
in Idaho fur einen Gesamtbetrag von $ 16,5
Mio., wobei GoldMining einen Anteil von etwa
28 % am Unternehmen behielt.

Was sind die wichtigsten Katalysatoren fiir
das Unternehmen in den nédchsten 6 bis 12
Monaten?

Die nachsten 6 bis 12 Monate werden fir Gold-
Mining eine katalysatorreiche Periode mit meh-
reren wichtigen Entwicklungen am Horizont
sein. Wir werden weiterhin die Ergebnisse un-
seres Bohrprogramms 2024 auf der Lagerstét-
te Sao Jorge veroffentlichen, um die Ressour-
cenbasis des Projekts zu erweitern und das
Vertrauen in die bestehende Ressource durch
Step-out- und Infill-Bohrungen zu erhdéhen.
Das Projekt befindet sich in idealer Lage, nur 3
km von einer asphaltierten Autobahn entfernt,
in einer Region mit einer wachsenden Produk-
tionsbasis. Dariiber hinaus treiben wir die Ge-
nehmigungs- und Explorationspléne fur unser
zu 75 % unternehmenseigenes Uranprojekt
Rea in Alberta, Kanada, voran: ein groBes regi-
onales Explorationsprojekt im Athabasca-Be-
cken, in dem sich einige der hochgradigsten
Uranminen der Welt befinden.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Wir sehen das derzeitige Umfeld als eine span-
nende Gelegenheit fir GoldMining, da die
Goldpreise weiterhin Allzeithochs erreichen.
GoldMining verflgt Uber betrdchtliche Gol-
dressourcen auf dem gesamten amerikani-
schen Kontinent mit insgesamt 12,5 Mio. Un-
zen Goldaquivalent in der angezeigten Katego-
rie und 9,7 Mio. Unzen Goldaquivalent in der
abgeleiteten Kategorie, die etwa 20 % des
Rohstoffwerts von Kupfer einschlieBen, das in
letzter Zeit ebenfalls Rekordhdhen erreicht hat.
Wir sehen einen robusten Edelmetallmarkt, der
durch starke Fundamentaldaten gestitzt wird

— eine Kombination aus geopolitischer Unge-

wissheit, Marktvolatilitat, Goldanhaufung
durch die Zentralbanken und sinkende Zinssét-
ze -, die alle auf eine robuste Prognose flr
Edelmetalle hindeuten, was wiederum die Ge-
legenheit fir eine Neubewertung von Goldakti-
en schaffen wird, und GoldMining ist daftrr per-
fekt positioniert. GoldMining besitzt 7 auf Gold
ausgerichtete Projekte, die jeweils bedeutende
Mineralressourcen enthalten. Derartige Projek-
te werden immer seltener, und da die groBen
Betreibergesellschaften damit zu k&mpfen ha-
ben, die abgebauten Reserven zu ersetzen,
werden diese Arten von Projekten immer be-
gehrter und wertvoller.
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Gold Royalty ist eine, auf Edelmetalle speziali-
sierte kanadische Royalty- und Streaming-Ge-
sellschaft. Das diversifizierte Portfolio besteht
aus mehr als 240 Royalties, die sich in bergbauf-
reundlichen Jurisdiktionen in ganz Amerika be-
finden. Da 2024 und 2025 immer mehr (GroB-)
Projekte in Produktion gebracht wurden bzw.
werden, an denen Gold Royalty entsprechende
Royalty- und Streamingrechte halt, ist mit einem
starken Umsatzwachstum zu rechnen. Bereits
im ersten Quartal 2024 konnte das Unternehmen
seinen Umsatz an Goldaquivalentunzen (GEOs)
um 224% gegentiber dem Vorjahr steigern. Fir
2024 erwartet man nun bis zu 7.000 GEOs. Im
Folgenden die wichtigsten Projekte.

Odyssey - Quebec/Kanada

Gold Royalty besitzt eine 3,0%ige Net-Smel-
ter-Royalty (NSR) fiir den nordlichen Teil der Un-
tertage-Erweiterung Odyssey von Kanadas
groéBter Goldmine Canadian Malartic. Die Erwei-
terung der von Agnico Eagle betriebenen Mine in
Quebec befindet sich aktuell in der finalen Kons-
truktionsphase, wobei der stidliche Teil bereits in
Produktion ist, und beherbergt etwa 3,2 Millio-
nen Unzen an Reserven, 6,2 Millionen Unzen
Gold an angezeigten Mineralressourcen und 9,4
Millionen Unzen Gold an abgeleiteten Mineral-
ressourcen. Das Untertageprojekt Odyssey wird
voraussichtlich etwa 500.000 Unzen Gold pro
Jahr bis mindestens 2042 férdern, mit Potenzial
fur zuséatzliche Erweiterungen.

Marigold - Nevada/USA

Marigold liegt auf dem Battle Mountain-Eureka
Goldtrend im Osten von Nevada und besteht aus
205 nicht patentierten Bergbau-Claims, die sich
Uber 7,8 Quadratkilometer innerhalb des Betriebs
von SSR Mining erstrecken. SSR Mining hat drei
Ressourcen innerhalb der Marigold-Claims be-
schrieben: 8N, 8D und 8 South Extension, die
zusammen etwa 3,1 Millionen Unzen Gold beher-
bergen. Basierend auf dem aktualisierten Plan
fur die 16-jdhrige Lebensdauer der Mine, wird
erwartet, dass die Mine zukinftig im Durch-

schnitt etwa 222.000 Unzen Gold pro Jahr in den
ersten 10 Jahren produzieren wird. Gold Royalty
halt eine 0,75%ige NSR an Marigold.

Coté Gold — Ontario/Kanada

Fir IAMGolds und Sumitomo Metals Goldprojekt
Co6té besitzt Gold Royalty eine 0,75%ige NSR fiir
den sidlichen Teil des Tagebaus. Diese deckt
Zonen mit hochgradigeren Mineralisierungen ab,
die voraussichtlich in den ersten Produktions-
phasen abgebaut werden sollen. C6té liegt in
Ontario und beherbergt etwa 7,2 Millionen Unzen
Gold an Reserven sowie etwa 14 Millionen Unzen
Gold an Ressourcen. Die Mine feierte im Marz
2024 ihren ersten Goldguss, erreichte im August
die kommerzielle Produktionsphase und sollte im
laufenden Jahr bis zu 230.000 Unzen Gold pro-
duzieren. Die erwartete Produktion liegt bei etwa
495.000 Unzen Gold in den ersten 6 Jahren und
365.000 Unzen Gold pro Jahr Uiber die 18-jahrige
Lebensdauer der Mine. Weiterhin verfligt das
Projekt Uber ein hohes Explorationspotenzial.

REN - Nevada/USA

Nevada Gold Mines REN Projekt, welches die
Untertage-Erweiterung der Goldstrike Mine dar-
stellt, besitzt eine abgeleitete Ressource von 1,6
Millionen Unzen Gold zu durchschnittlichen Gra-
den von 6,6g/t Gold. Zu den herausragenden
Bohrergebnissen gehérte dabei ein 40,2 Meter
langer Abschnitt mit einem Gehalt von 27,60 g/t
Gold. Nevada Gold Mines hat hervorgehoben,
dass REN ein zukinftiges Wachstum fir den
Carlin-Komplex darstellt und das Potenzial hat,
in naher Zukunft zum Lebenszyklusplan der
Mine beizutragen. Gold Royalty hélt eine 1,5%ige
NSR und einen 3,5%igen Net-Profit-Interest
(NPI).

Isabella Pearl — Nevada/USA

Isabella Pearl ist eine hochgradige Gold- und Sil-
ber-produzierende Tagebau-Haufenlaugungs-
mine, die sich im Walker Lane Mineral Belt in

Nevada befindet. Die Mine befindet sich zu 100
% im Besitz von Fortitude Gold und ist seit 2019
in Betrieb. 2023 férderte das Unternehmen rund
38.000 Unzen Gold und konnte zuletzt gleich
mehrere Volltreffer im Rahmen der Bohrkampag-
nen vermelden. Gold Royalty hélt eine 0,375%ige
Gross Revenue Royalty (GRR), fur etwa die Half-
te des Pits sowie eine 2,5 % NSR-Lizenzgebihr
fur wichtige Ziele der Isabella Pearl-Erweiterung.

Cozamin — Mexiko

Cozamin ist eine Kupfer-Silber-Untertagemine
mit einer Oberflachenmahlanlage, die sich 3,6
Kilometer nord-nordwestlich von Zacatecas City
im mineralienreichen mexikanischen Bundes-
staat Zacatecas befindet. Fir den Zeitraum von
2024 bis 2030 prognostiziert der Betreiber Caps-
tone derzeit eine durchschnittliche Jahrespro-
duktion von 20.000 Tonnen Kupfer und 1,3 Milli-
onen Unzen Silber. Fir den Zeitraum von 2024
bis 2027 wird von Capstone eine héhere durch-
schnittliche Jahresproduktion von 24.000 Ton-
nen Kupfer und 1,7 Millionen Unzen Silber prog-
nostiziert. Gold Royalty halt eine 1,0%-ige NSR
fur Teile der Kupfer-Silber-Mine.

Lone Tree — Nevada/USA

Lone Tree gehdrt i-80 Gold und soll zum ,,Hub*
des ,Hub and Spoke“-Entwicklungsplans der
Gesellschaft in Nevada werden. Ziel ist es dabei,
einer der groBten Goldproduzenten Nevadas zu
werden und letztendlich Uber 500.000 Unzen
Gold jahrlich zu produzieren. Aktuell beherbergt
die ehemalige Mine Uber 3,3 Millionen Unzen
Gold an Ressourcen. Autoklav-Studien und
Restlaugungsprogramme sind im Gange, die
erste Goldproduktion wird in Kirze erwartet.
Gold Royalty halt eine 1,5%ige NSR an Lone
Tree.

Granite Creek - Nevada/USA

Gold Royalty besitzt eine 10%ige NPI an der
hochgradigen Mine Granite Creek, zahlbar nach

der kumulativen Produktion von 120.000 Unzen
Gold. Granite Creek wird von i-80 Gold betrie-
ben und beherbergt etwa 2 Millionen Unzen
Gold an Ressourcen. Aktuell erstellt i-80 Gold
eine Machbarkeitsstudie flr Granite Creek. Zu-
dem arbeitet man an Untertage-Erweiterungen
und an einem Testbetrieb.

Fenelon - Québec/Kanada

Das Fenelon Project gehért Wallbridge Mining
und liegt in Quebec, innerhalb des Detour-Fene-
lon Gold Trends. Es beherbergt mindestens 2,37
Millionen Unzen Gold in der Kategorie angezeigt
und weitere 1,72 Millionen Unzen Gold in der Ka-
tegorie abgeleitet. Ziel ist die Erweiterung der
Ressourcen und die Vorbereitung einer Mach-
barkeitsstudie. Gold Royalty halt eine 2%ige
NSR an Fenelon.

Borden - Ontario/Kanada

Die Borden-Mine wird von Newmont in der Nahe
von Chapleau, Ontario betrieben. Die Produktion
von Borden belauft sich auf rund 100.000 Unzen
Gold pro Jahr. Die jlingste verfligbare Erklarung
zu den Mineralreserven und Mineralressourcen
weist nachgewiesene und wahrscheinliche Mi-
neralreserven von 0,95 Millionen Unzen Gold,
gemessene und angezeigte Mineralressourcen
von 0,56 Millionen Unzen Gold sowie abgeleitete
Mineralressourcen von 0,41 Millionen Unzen
Gold aus. Die Lizenzgebiihr umfasst ein funf Ki-
lometer langes Interessengebiet mit einer NSR
von 0,50% auf bestimmten Claims.

Whistler - Alaska/USA

Whistler ist ein groBes Gold-Kupfer-Porphyr-Ex-
plorationsprojekt, das sich 150 Kilometer nord-
westlich von Anchorage, Alaska, USA, befindet
und ein umfassendes regionales Landpaket von
insgesamt 21.750 Hektar umfasst. Das Projekt
Whistler, welches U.S. GoldMining gehort, ver-
fugt Uber angezeigte Ressourcen von 6,48 Milli-
onen Unzen Goldaquivalent und abgeleitete

GoldRoyalty.
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Ressourcen von 4,16 Millionen Unzen Goldaqui-
valent. Das aktuelle Bohrprogramm brachte ei-
nen 547 Meter langen Abschnitt, mit mehr als 1
g/t Gold zu Tage. Gold Royalty halt eine 1%ige
NSR an allen wichtigen Whistler-Lagerstatten.

Railroad-Pinion — Nevada/USA

Railroad-Pinion wird von Orla Mining betrieben
und liegt im Carlin Trend in Nevada. Das Projekt
beherbergt rund 1,6 Millionen Unzen Gold an Re-
serven und 2,5 Millionen Unzen Gold an Res-
sourcen nebst groBer Silbervorkommen. Orla
Mining rechnet mit einem Konstruktionsstart in
2025 und einer jahrlichen Férderung von durch-
schnittlich 124.000 Unzen Gold Uber etwa 8 Jah-
re. Gold Royalty hélt eine 0,44%ige NSR fur die
Bereiche Dark Star und Pinion.

Borborema - Brasilien

Gold Royalty erwarb mittels einer Finanzierung
eine 2%ige NSR, welche sich noch auf 2,5%
steigern kann. Zusétzlich dazu erhélt das Unter-
nehmen pro Quartal 250 Unzen Gold, bis 75%
der geplanten Forderkapazitét erreicht sind so-
wie 110 Unzen Gold pro Quartal als Kreditzins
Uber 10 Jahre. Im August 2023 meldete der Ei-
gentimer Aura den Abschluss einer Machbar-
keitsstudie fir das Projekt Borborema, in der das
Projekt Borborema als Tagebau-Goldmine mit
einer voraussichtlichen Produktion von 748.000
Unzen Gold Uber eine anféngliche Minenlebens-
dauer von 11,3 Jahren beschrieben wird. Der
Férderstart ist fur Anfang 2025 vorgesehen, die
kommerzielle Produktion soll im dritten Quartal
2025 erreicht werden.

Vares - Bosnien/Herzegowina

Das Vares-Silberprojekt, betrieben von einer
Tochtergesellschaft von Adriatic Metals, befin-
det sich in Bosnien und Herzegowina. Der Va-
res-Stream gilt fir 100% der Kupferproduktion
aus dem Abbaugebiet Uber der Lagerstatte Ru-
pice. Der Stream ist mit laufenden Zahlungen in
Hoéhe von 30% des LME-Spot-Kupferpreises
verbunden, wobei der effektiv zu zahlende Kup-
ferpreis auf 24,5% festgelegt ist. Die erste Kon-
zentratproduktion in Vares erfolgte im Februar

2024, die kommerzielle Produktion wird flr das
vierte Quartal 2024 erwartet. Adriatic hat eine
Produktionsprognose von bis zu 300.000 Ton-
nen Erz aus dem Bergwerk Vares mit Kupferge-
halten von 0,5-0,6% im Jahr 2024 vorgelegt und
prognostiziert fir 2025 und 2026 einen Erzabbau
von bis zu 900.000 Tonnen mit Gehalten von
0,5-0,7% Kupfer.

Strategische Allianz mit Taurus
Mining Royalty Fund

Im April 2024 gab Gold Royalty bekannt, dass
man eine dreijahrige Kooperationsvereinbarung
mit Taurus Mining Royalty Fund L.P. abgeschlos-
sen hat, die es jeder Partei ermdglicht, gemein-
sam in bestimmte Edelmetall-Lizenzgebiihren
und -strébme zu investieren, die von der anderen
Partei bezogen werden. Die Vereinbarung bietet
einen Rahmen fir die Zusammenarbeit und
Kommunikation zwischen den Parteien bei der
Identifizierung und Bewertung potenzieller
Co-Investitionsmdglichkeiten. Die Vereinbarung
gewéhrt jeder Partei das Recht, aber nicht die
Verpflichtung, zwischen 25 % und 50 % in aus-
gewdhlte Anlagetransaktionen mit einem Wert
von 30 Millionen US$ oder mehr zu investieren.
Zukunftige VerauBerungen von Beteiligungen,
die von einem Co-Investment-Partner im Rah-
men der Vereinbarung erworben wurden, unter-
liegen dem Vorkaufsrecht des anderen Co-In-
vestment-Partners.

Zusammenfassung: Der Startschuss
fiir Gewinne ist gefallen

Gold Royalty besitzt ein breitgefachertes Royal-
ty-Portfolio mit einigen wichtigen Kern-Projek-
ten, die schon Umsétze in die Kassen spllen,
wie etwa Coté oder Borborema. Mehrere weitere
groBe Minenprojekte kommen aber erst in den
kommenden Monaten in Produktion, so etwa
GroBprojekte wie Canadian Malartic/Odyssey,
Vares, REN, Fenelon und einige weitere. Diese
werden rasch zu einem starken Anstieg der Roy-
alty- und Streaming-Umsatze beitragen. Gold
Royalty besitzt zudem die Expertise und die fi-
nanziellen Mittel (unter anderem Generierung
von 34,5 Millionen US$ mittels Aktienausgabe im
Mai 2024), um weitere hochkaratige Royalties a
la Coté bzw. Vares zu generieren.

Exklusives Interview mit David Garofalo,
CEO von Gold Royalty

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

In den letzten 12 Monaten haben wir bemer-
kenswerte Fortschritte bei der Erweiterung un-
seres Portfolios durch den Erwerb von zwei
hochwertigen, langlebigen Vermdgenswerten
erzielt. Im Mai dieses Jahres erwarben wir einen
Anteil von 100 % an der Kupferproduktion der
Silbermine Vares in Bosnien und im Dezember
letzten Jahres eine Lizenzgebulhr fir das Projekt
Borborema in Brasilien. In beiden Fallen handelt
es sich um hochwertige Vermdgenswerte, die in
naher Zukunft einen bedeutenden Cashflow lie-
fern werden und eine jahrzehntelange Lebens-
dauer der Minen haben, mit erheblichem Poten-
zial fUr eine weitere Expansion.

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

Die nachsten 6 bis 12 Monate sind eine aufre-
gende, katalysatorreiche Zeit fir Gold Royalty.
Diese Katalysatoren werden unsere Einnahmen
erheblich steigern und das Unternehmen in eine
Zeit Uberflhren, in der es jahrzehntelang einen
positiven Cashflow erwirtschaften wird. Viele un-
serer wichtigsten Anlagen werden in dieser Zeit
entweder hochgefahren oder gehen in Produkti-
on, so dass 2025 ein rekordverd&chtiges Jahr in
Bezug auf das Ertragswachstum sein wird.

Die Vares-Mine, fiir die wir vor kurzem einen
Kupferstrom erworben haben, wird bis zum Jah-
resende auf die Nennkapazitdt hochgefahren,
von 180.000 Tonnen im Jahr 2024 auf voraus-
sichtlich 750.000-850.000 Tonnen im Jahr 2025.
Dariiber hinaus ist die C6té-Goldmine fast voll-
standig auf ihre volle Betriebsrate hochgefahren
und wird voraussichtlich bis 2025 mit etwa 90 %
der Nennkapazitét betrieben. Unsere Lizenzge-
bhr deckt die produktivsten Bereiche der Gru-
be in den ersten sechs Jahren des Betriebs ab.
Ein weiterer Katalysator ist die erste Produktion
im Projekt Borborema, die fur Anfang 2025 er-
wartet wird. Die Genehmigung fir die Verlegung
der StraBe ist ebenfalls auf dem Weg und wiirde
den Minenplan méglicherweise um bedeutende
Unzen erweitern.

Insgesamt sehen wir die nachsten 6 bis 12 Mo-
nate als eine Transformationsphase fir Gold
Royalty an, in der wir von einer wachstumsori-
entierten Darstellung zu einer Darstellung Uber-

gehen, die sich auf einen robusten Cashflow
konzentriert, wobei zwei Anlagen den Hochlauf
abschlieBen und eine Anlage den Bau beendet.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Wir sehen den aktuellen Edelmetallmarkt als
eine groBe Chance fir Gold Royalty. Wir befin-
den uns in einem auBerst robusten Markt, der
durch starke Fundamentaldaten gestutzt wird —
geopolitische Unsicherheit, Marktvolatilitdt, die
Goldanhaufung der Zentralbanken und sinken-
de Zinssétze - all dies deutet auf eine robuste
Prognose fur Edelmetalle hin. Starke Goldprei-
se werden sich positiv auf die Goldproduzenten
auswirken, aber wir glauben, dass Gold Royalty
noch mehr davon profitiert, weil unser Lizenzge-
bUhrenmodell relativ unabhéngig von der Inflati-
on der Betriebskosten ist — fast der gesamte
Anstieg des Goldpreises wird in héhere Einnah-
men umgesetzt.

Wir sind der Meinung, dass Goldaktien bald
wieder steigen werden, wenn der Aktienmarkt
die zunehmende Dynamik des Goldes aufholt
und wir mehr Investitionen in Goldaktien von all-
gemeinen Anlegern sehen werden.

Gold Royalty Corp.
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MAG Silver ist eine kanadische Silber-Bergbau-
gesellschaft, welche als Juniorpartner die Sil-
bermine Juanicipio zusammen mit Fresnillo in
Mexiko betreibt. Juanicipio wurde 2023 in Be-
trieb genommen und durchlief die Ramp-Up-
Phase ohne gréBere Probleme. Das Unterneh-
men war zuletzt in der Lage, eine weitere Re-
kordférderung zu vermelden und seine
Produktionsprognosen nach oben zu schrau-
ben. Die Férderkosten liegen nach friheren
Schatzungen bei lediglich 5 US$ je Silberunze,
womit Juanicipio als eine der am kostengins-
tigsten produzierenden Silberminen weltweit
gilt. Weitere Projekte sorgen fir eine stetige Pi-
peline an guten Nachrichten.

Juanicipio - Anteilsverhéltnisse +
Infrastruktur

Das Juanicipio-Projekt gehort zu 44% MAG Sil-
ver und zu 56% Fresnillo, dem groBten Silber-
produzenten weltweit, der direkt neben Juanici-
pio gleich mehrere weitere GroBprojekte be-
treibt. Juanicipio ist innerhalb des Fresnillo
Silver Trends umzingelt von hochkaratigen Mi-
nen-Projekten, die bis dato mehr als vier Milliar-
den Unzen Silber und damit tber 10% der ge-
samten weltweiten Silberférderung hervor-
brachten. Aufgrund der N&he zur gleichnamigen
Stadt Fresnillo ist Juanicipio direkt in eine sehr
gut ausgebaute Infrastruktur eingebunden.

Juanicipio - Ressource

Das Projekt, das mehrere Adern beherbergt, ver-
fugt Gber mindestens 122,2 Millionen Unzen Sil-
ber, 781.000 Unzen Gold, 406.000 Tonnen Blei
und 736.000 Tonnen Zink. Die gemessenen und
angezeigten Ressourcen belaufen sich auf min-
destens 169,2 Millionen Unzen Silber, 1,02 Millio-
nen Unzen Gold, 492.000 Tonnen Blei und 904.000
Tonnen Zink. Hinzu kommen weitere 106,7 Millio-
nen Unzen Silber, 480.000 Unzen Gold, 339.000
Tonnen Blei und 860.000 Tonnen Zink in der Kate-
gorie ,abgeleitet”. Die bekannte Ressource ist je-
doch noch nach mehreren Seiten hin offen, also
noch l&ngst nicht komplett abgegrenzt.

Juanicipio -
Stetig steigende Produktionszahlen

Bei Juanicipio handelt es sich um eine Unter-
tagemine. Zu Beginn des ersten Materialab-
baus in 2022 wurden insgesamt rund 646.000
Tonnen mineralisiertes Material verarbeitet,
was zu einer Ausbeute von 9,25 Millionen Un-
zen Silber und 22.253 Unzen Gold, plus Blei
und Zink fiuhrte. Die Verarbeitung fand dabei
groéBtenteils noch nicht in der eigenen 4.000 tpd
Anlage statt, sondern lediglich tageweise in den
Mdihlen Saucito und Fresnillo des gleichnami-
gen Partners Fresnillo. Die eigentliche Konzent-
ratproduktion in der hochgradigen Mine Juani-
cipio begann mit der Lieferung der ersten kom-
merziellen Blei- und Zinkkonzentrate Ende Méarz
2023. Nach der erfolgreichen Inbetriebnahme
arbeiteten die Mine Juanicipio, die Verarbei-
tungsanlage und andere wichtige Systeme im
Einklang mit der geplanten Kapazitat. Juanici-
pio erreichte im Juni 2023 etwa 85 % ihrer ge-
planten Kapazitat, womit gleichzeitig die Phase
der kommerziellen Produktion erreicht wurde.
Im ersten Halbjahr 2024 férderten MAG Silver
und Fresnillo insgesamt 9,429 Millionen Unzen
Silber (Steigerung gegenlber H1/2023: 27,8%),
19.186 Unzen Gold (+16,0%), 18,664 Millionen
Pfund Blei (+74,4%) und 33,502 Millionen Pfund
Zink (+97,5%) aus Juanicipio. Das Betriebsteam
sucht nun stetig nach Mdéglichkeiten, die Mine,
die Anlage und andere kritische Systeme zu
verbessern und zu optimieren, um die geplan-
ten Kapazitaten sogar noch zu tbertreffen. Laut
des aktuellen technischen Reports besitzt Jua-
nicipio eine Minenlaufzeit von mindestens 13
Jahren, wobei dabei nur ein kleiner Teil der Ge-
samtressource mit in die Betrachtung einge-
flossen ist.

Juanicipio -
Riesiges Explorations- und Produk-
tionserweiterungspotenzial

Juanicipio verflgt Uber ein bisher ungeahntes
Explorationspotenzial. Sieht man sich einmal
die ndhere Umgebung des Joint Venture Ge-
biets an, so erkennt man schnell, dass Fresnil-
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lo &stlich davon gleich mehrere weitere Erzve-
nen identifiziert hat. Diese verlaufen parallel zu
den Valdecanas- und Juanicipio-Mineralisati-
onen und durften sich bis in das Joint Venture
Gebiet hinein erstrecken.

In den vergangenen Jahren war MAG Silver in
der Lage einige spektakulare Funde zu vermel-
den. Dabei konnte man unter anderem 11,6
Meter mit 783g/t Silber, 2,57g/t Gold, 6,52%
Blei, 9,46% Zink, 0,32% Kupfer, 5,20 Meter mit
333g/t Silber, 16,87g/t Gold, 4,47% Blei, 3,77%
Zink, 1,04% Kupfer, inklusive 1,44 Meter mit
8549/t Silber, 54,679/t Gold, 3,21% Blei, 2,72%
Zink, 2,28% Kupfer sowie 5,60 Meter mit 177g/t
Silber, 7,369/t Gold, 2,39% Blei, 6,31% Zink,
0,12% Kupfer, inklusive 3,15 Meter mit 283g/t
Silber, 12,62g/t Gold, 3,62% Blei, 8,42% Zink,
0,17% Kupfer nachweisen.

MAG Silver konnte damit vor allem hohere
Goldgrade sowie einen Wechsel von Silber hin
zu hochgradigen Kupfer-, Blei- und Zink-Area-
len nachweisen.

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

2019 konnte man zudem die Entdeckung der
Venadas Vein bekanntgeben. Diese ist die ers-
te mineralisierte Ader im Fresnillo Distrikt, die
in einem hohen Winkel (norddstlich) zu den
historisch abgebauten nordwestlich orientier-

ten Adern ausgerichtet ist. Bohrungen er-
brachten bis zu 1.485g/t Silber und bis zu
25,109/t Gold.

2020 konnte man im Bereich der Deep Zone
einen weiteren Volltreffer vermelden. So stieB
man unter anderem innerhalb eines 5,7 Meter
langen Abschnitts auf sensationelle 3.884g/t
Silber, 8,49/t Gold, 6,5% Blei und 9,7% Zink.
Das 2020er Bohrprogramm lieferte weitere
Uberragende Resultate, wie etwa 1,0 Meter mit
7.920g/t Silber und 4,3g/t Gold plus Blei, Zink
und Kupfer, 3,95 Meter mit 3.584g/t Silber, und
5,79/t Gold plus Basismetalle sowie 8,60 Me-
ter mit 1.3569g/t Silber und 3,3g/t Gold. Dari-
ber hinaus stieB man auch auf langere Ab-
schnitte wie unter anderem 37,85 Meter mit
3579/t Silber plus Beiprodukte.

Juanicipio - Produktionsprognose
fur 2024 angehoben

Aufgrund der anhaltenden operativen Outper-
formance im ersten Halbjahr 2024 wurde die
Prognose fir die Gehalte nach oben korrigiert.
Der Silbergehalt in Juanicipio wird fiir 2024 vor-
aussichtlich zwischen 420g/t und 460g/t liegen
(zuvor 380g/t bis 420g/t). Die Anlage wird vor-
aussichtlich mit einer Nennkapazitdt pro Be-
triebstag und einer effektiven Auslastung von
91 % betrieben, wodurch eine konstante und
effiziente Produktion gewahrleistet wird.

Juanicipio wird vom weltweit
gréBten priméren
Silberproduzenten Fresnillo
Plc betrieben und bietet MAG
sowohl Produktions- als auch
Explorationsmdglichkeiten in
einem weltweit bekannten
Silbergebiet. (MAG Silver)
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Deer Trail Projekt — das nachste
GroBprojekt in der Pipeline

Das Deer Trail Projekt liegt in Utah und umfasst
111 patentierte und 682 unpatentierte Claims
(etwa 5.600 Hektar), die die historische Deer
Trail Mine und das angrenzende Alunite Ridge
Gebiet umfassen. Bei ersten Bohrungen stiel3
man unter anderem auf 0,50 Meter mit 4269/t
Silber, 6,59/t Gold und 17,1% Blei und Zink so-
wie auf 1,90 Meter mit 952g/t Silber, 38,29/t
Gold und 9,2% Blei und Zink.

2022 entdeckte das Unternehmen im Rahmen
von Step-Out-Bohrungen, etwa 1 Kilometer
sltidwestlich des Deer Trail Mine Corridors eine
bislang unbekannte Zone namens Carissa. Dort
stieB man unter anderem auf 273,8 Meter mit
mehreren mineralisierten Schichten, die bis zu
2669/t Silber, bis zu 5,5% Kupfer, bis zu 1,5%
Blei sowie bis zu 5,2% Zink enthielten. Bislang
hat jedes Bohrloch, das das Unternehmen in-
nerhalb eines 1,5 mal 3 Kilometer groBen Korri-
dors gebohrt hat, unterschiedliche Arten von
Gold-, Kupfer- und Silber-Blei-Zink-Mineralisie-
rungen innerhalb eines dicken Pakets von stark
verdndertem reaktivem Karbonatgestein her-
vorgebracht. Im August 2023 landete MAG Sil-
ver weitere Volltreffer auf Deer Trail. So stieB
man unter anderem 400 Meter nérdlich der Ent-
deckung Carissa auf eine 23,5 Meter lange
Zone mit mehreren gestapelten semi-massiven
Sulfid-Mantos, von denen die beste 150 g/t Sil-
ber, 1,1 g/t Gold, 0,8 % Kupfer, 4,9 % Blei und
41 % Zink Uber 5 Meter aufwies. 800 Meter
nordwestlich von Carissa wurden 33,0 Meter
mit einem Gehalt von 0,6 g/t Gold durchteuft,
die vier hochgradige Goldzonen umfassten, von
denen die beste 6,1 g/t Gold Gber 1,5 Meter auf-
wies. 1,7 Kilometer stidéstlich von Carissa wur-
den sechs starke kupfer-goldhaltige Strukturen
durchschnitten, von denen die beste einen Ge-
halt von 2,2 g/t Gold und 2,1 % Kupfer Gber 4,2
Meter aufwies. Die Kombination dieser drei
neuen Zonen mit der dazwischen liegenden
Entdeckung der Zone Carissa fligt dem Deer-
Trail-System vier neue Mineralisierungsstufen
und mindestens drei neue Mineralisierungspfa-
de (Speichen) hinzu und bestatigt damit weiter-
hin die Hub-and-Spoke-These.

Larder Projekt

Das Projekt Larder beherbergt drei hochgradi-
ge Goldlagerstatten entlang des Cadillac-Lar-
der Lake Break, 35 Kilometer dstlich von Kirk-
land Lake in Nordontario. Das Projekt befindet
sich zu 100% im Besitz von MAG Silver und
besteht aus patentierten und unpatentierten
Claims, Pachtvertragen und Bergbaulizenzen in
den Gemeinden McVittie und McGarry. Das
3.370 Hektar groBe Projektgebiet liegt 7 Kilo-
meter westlich der Mine Kerr Addison. Alle Teile
des Larder-Grundstiicks sind leicht zugénglich
und MAG Silver erwartet, dass das bestehende
Explorationsteam, das von Gatling Exploration
Ubernommen wurde, auch in Zukunft tatig sein
wird.

Zusammenfassung: Die Cashcow
finanziert die weitere Pipeline und
einen groBeren Aktienriickkauf

MAG Silver besitzt mit Juanicipio eines der
hochgradigsten Silber-Vorkommen weltweit
und konnte zuletzt die Produktionsprognosen
weiter anheben. Hohe Grade, sehr gut finan-
ziert, minimale politische und Entwicklungs-Ri-
siken, eine sehr gute Metallurgie sowie Zugang
zu geniigend Energie und Wasser und der An-
schluss an die bestehende Infrastruktur nahe
Fresnillo lassen kaum Spielraum flr Abwérts-
potenzial. Dahingegen ist das Aufwértspotenzi-
al mit der Mdglichkeit weiterer parallel verlau-
fender Vererzungstrends und Erweiterungs-
mdglichkeiten in die Tiefe hin, umso héher. Der
kommerzielle Produktionsstart inklusive Ramp-
Up-Phase konnte dem Unternehmen 2023 ei-
nen enormen positiven Cashflow bescheren,
womit das Deer Trail Projekt und das Larder
Projekt weiterentwickelt werden kénnen, inklu-
sive Diversifizierung auf drei Lander und einer
Menge an Explorationsfantasie. Die starke fi-
nanzielle Ausstattung will das Unternehmen
dazu nutzen, etwa 10% des aktuellen Freefloat,
also etwa 8,64 Millionen eigene Aktien zurlick-
zukaufen und vom Markt zu nehmen.

Exklusives Interview mit George Paspalas,

CEO von MAG Silver

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

In den letzten 12 Monaten haben wir gemein-
sam mit Fresnillo plc, dem Betreiber von Juani-
cipio, den Durchsatz der Prozessanlage stetig
erhdht, um die geplante Rate von 4000 Tonnen
pro Tag zu erreichen. Die Prozessanlage Juani-
cipio erreicht nun die geplante metallurgische
Ausbeute und die Betriebskosten entsprechen
den Erwartungen. Die AISC-Kosten belaufen
sich auf 4,49 $ pro verkaufter Unze Silber fur
das zweite Quartal 2024 bei einem durch-
schnittlichen Silbergehalt von knapp unter 500
g/t (498 g Ag/t).

Wir erweitern weiterhin die abgeleitete Minerali-
sierung in allen Strukturen innerhalb des Val-
decanas-Adersystems, was eine erhdhte Flexi-
bilitdt beim Abbau und eine Verldngerung der
Lebensdauer der Mine verspricht.

Juanicipio arbeitet nun in einem stabilen Zu-
stand und erzielt eine betrachtliche Betriebs-
marge und damit einen robusten freien Cash-
flow. Mit einem Anteil von 75 % an den Silbe-
reinnahmen und 10 % an den Goldeinnahmen
handelt es sich um eine echte Tier-1-Anlage.
Wir sind von den Bohrergebnissen, die wir so-
wohl bei Deer Trail als auch bei Larder sehen,
sehr ermutigt und beabsichtigen, die Investoren
in den n&chsten sechs Monaten Uber diese bei-
den Projekte zu informieren.

Juanicipio arbeitet in einem stabilen Zustand und erzielt

eine betrdchtliche Betriebsmarge (MAG Silver)

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Anhaltend solide Betriebsleistung der Mine
Juanicipio. Positive Explorationsergebnisse bei
allen drei Anlagen: Juanicipio (man bedenke,
dass nur 5 % des Grundstlicks erkundet wur-
den), Deer Trail und Larder. Entscheidungen zur
Kapitalallokation, von denen wir hoffen, dass
ein Teil des freien Cashflows an die Aktionére
zurlckflieBt.

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Grundlegend sehr bullisch. Der Silberpreis
befindet sich nicht in einer Blase. Mehrjédhrige
Angebotsdefizite auf dem Markt, gepaart mit
steigender Nachfrage, keine vorhersehbare sig-
nifikante neue Produktion und sinkende Silber-
bestédnde sind eine perfekte Kombination, um
den Silberpreis auf dem aktuellen Niveau zu
halten oder sogar zu steigern.

MAG Silver Corp.
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Revival Gold ist eine kanadische Bergbau-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, die an der Entwicklung
der technischen und wirtschaftlichen Studien
zum Goldprojekt Mercur in Utah sowie der Berg-
baugenehmigung und laufenden Explorationsar-
beiten im Goldprojekt Beartrack-Arnett in Idaho
arbeitet. Beide Projekte zusammen besitzen
eine Ressource von rund 6,2 Millionen Unzen
Gold und beherbergen jeweils eine ehemals pro-
duzierende Mine. Das Unternehmen strebt an,
mittelfristig eine Férderung von rund 150.000
Unzen Gold pro Jahr zu erreichen und diese
langfristig auf 250.000 Unzen auszuweiten.

Beartrack-Arnett: Lage und friihere
Foérderung

Revival Golds Flaggschiffprojekt nennt sich Be-
artrack-Arnett, umfasst rund 6.300 Hektar und
liegt im US-Bundesstaat Idaho, innerhalb der
Great Falls Tectonic Zone. Idaho gilt als eine der
10 besten Jurisdiktionen weltweit fir die Berg-
bau-Industrie. Das Beartrack-Arnett-Goldpro-
jekt entstand aus einem Zusammenschluss des
Arnett-Goldprojekts von Revival Gold mit der
benachbarten, ehemals produzierenden Bear-
track-Goldmine. Diese wurde von 1994 bis 2000
von Meridian Beartrack betrieben und produ-
Zierte in diesem Zeitraum etwa 600.000 Unzen
Gold, also durchschnittlich 100.000 Unzen Gold
pro Jahr. Die Mine war mit einer Kapazitat von
13.600 Tonnen pro Tag in Betrieb und erreichte
eine Ausbeute von 88% Uber die gesamte Le-
bensdauer der Mine, basierend auf dem Zyan-
id-l6slichen Anteil des wahrend der Haufenlau-
gung verarbeiteten Erzes. Die Mine wurde zu ei-
nem Zeitpunkt geschlossen, als der Goldpreis
auf unter 300 US$ pro Unze fiel.

Beartrack-Arnett: Ressource +
Vor-Machbarkeitsstudie

Beartrack-Arnett verfiigt Uber eine gemessene &
angezeigte Ressource von 2,42 Millionen Unzen
Gold sowie weitere 2,19 Millionen Unzen Gold in
der Kategorie der abgeleiteten Ressourcen.

Die Ergebnisse einer Vor-Machbarkeitsstudie
(PFS) fur eine erste Phase der Wiederaufnahme
des Haufenlaugungsbetriebs, der eine mdgliche
zweite Phase des Muhlenbetriebs folgen soll, fie-
len Uberaus positiv aus. Unter Nutzung der be-

trachtlichen bestehenden Mineninfrastruktur bei
Beartrack-Arnett sieht die PFS eine Produktion
von durchschnittlich 65.300 Unzen Gold pro Jahr
Uber eine gesamte Minenlaufzeit von 8 Jahren
vor. Die initialen Kapitalkosten fir die Wiederauf-
nahme des Betriebs wurden auf 109 Millionen
US$ geschatzt. Auf Basis eines Goldpreises von
1.800 US$ je Unze, wurde ein nachsteuerlicher
Netto-Gegenwartswert (NPV5%) von 105 Millio-
nen US$ und eine nachsteuerliche Rentabilitat
(IRR) von 24,3% ermittelt. Die All-In-Sustaining-
Kosten wurden auf 1.235 US$ je Unze geschatzt,
was insgesamt zu einer Ruckzahlungsdauer von
3,4 Jahren fuhrt. Fir einen Goldpreis von 2.000
US$ je Unze kommt Beartrack-Arnett auf ein
nachsteuerliches NPV von 170 Millionen US$
und eine IRR von 34,6%.

Beartrack-Arnett: Geologie und
Ressourcenpotential

Beartrack-Arnett gilt als so genannte orogene
Lagerstatte und beherbergt eine Goldminerali-
sierung Uber einen bekannten Trend von mehr
als 5 Kilometern L&nge und umfasst weitere 10
Kilometer an giinstigen Strukturen, die es zu er-
kunden gilt. Der friihere Abbau erfolgte mittels
Open-Pit-Verfahren und konzentrierte sich auf
die Beartrack-Pits North und South. Stdwest-
lich davon, nahe an den bestehenden Leach
Pads liegt das Ziel Joss, welches zuletzt in den
Fokus der Explorationskampagnen rickte. Denn
Joss erbrachte einige Uberaus hochkardtige
Bohrresultate, wie etwa 13,7 Meter mit 12g/t
Gold und 11,8 Meter mit 8,8g/t Gold. Bohrungen
bestétigten Uber eine Streichldnge von 1 Kilome-
ter 4 bis 11g/t Gold in 18 L&chern, bei einer
Machtigkeit von 1 bis 5 Metern. Langere gold-
haltige Abschnitte offenbarten durchschnittlich
2,79/t Gold Uber rund 40 Meter. Das Manage-
ment erhofft sich durch Joss 1 bis 2 Millionen
zusétzliche Goldunzen, die im Untertagebetrieb
abgebaut werden kdnnten. Die Mineralisierung
ist entlang des Streichens im Norden und Siiden
sowie in der Tiefe bei Beartrack offen.

ZukUnftig wird sich das Unternehmen auch auf
den Haidee-Pit im Teilbereich Arnett fokussie-
ren. Denn gerade Haidee erbrachte bei den Ex-
plorationskampagnen in 2020/21 einige sehr
gute Resultate, die eine sehr groBe Bodenano-
malie offenbarten, die weit Gber den, in der PEA
verwendeten Pit hinausreicht. Dabei stieB das

Unternehmen unter anderem auf 7,2 Meter mit
6,74g/t Gold und 1,5 Meter mit 9,18g/t Gold,
aber auch auf langere Abschnitte wie 44,1 Meter
mit 0,75g/t Gold und 48,5 Meter mit 0,86g/t
Gold. Die Ressource auf Haidee ist noch nach
allen Seiten hin offen. Zudem stie8 man auf wei-
tere Ziele, die inklusive Haidee selbst lediglich
maximal 5 Kilometer von der Verarbeitungsanla-
ge entfernt liegen und als Satellitenprojekt fur
eine kinftige Férderung dienen kdnnen.

Beartrack-Arnett:
Jiingere Entwicklungserfolge und
kommende Katalysatoren

Jungere Bohrkampagnen erbrachten auf Joss
unter anderem starke 6,2g/t Gold Uber 14,2 Me-
ter, innerhalb von 51,5 Metern mit 3,6g/t Gold
sowie 3,499/t Gold Uber 115,4 Meter, inklusive
10,12g/t Gold Uber 11,4 Meter. Joss wurde mitt-
lerweile auf eine L&nge von 1.000 Metern ausge-
dehnt und in eine Tiefe von 500 Metern unter-
sucht. Am sudlichen Ende des sldlichen Pits
stieB man unter anderem auf 2,02g/t Gold Uber
47,4 Meter und 7,99/t Gold Uber 2,9 Meter.
Haidee erbrachte weitere, kontinuierliche, ober-
flachennahe Infill-Resultate von etwa 1,12g/t
Gold Uber 18 Meter sowie 0,81g/t Gold Uber
30,1 Meter und 1,5g/t Gold tber 15,8 Meter. Be-
sonderes Augenmerk liegt ebenso auf Roman‘s
Trench, einem Bereich wo Reverse-Circulati-
on-Bohrungen aus dem Jahr 1990 1,95 g/t Gold
auf 18 Metern gebohrter Breite und 1,90 g/t
Gold auf 21 Metern gebohrter Breite durch-
schnitten. Weiteres Potenzial bieten die beiden
Bereiche Sharkey und Ridge, die mehrere unge-
priifte potenzielle strukturelle Uberschneidun-
gen aufweisen.

Das Projekt bietet das Potenzial zur Wiederauf-
nahme der ersten Phase der Haufenlaugung, um
eine héhergradige Mineralisierung zu erweitern.
Zudem vermeldete Revival Gold positive Ergeb-
nisse der metallurgischen Tests mit Miihlen- (oder
Sulfid-) Material aus dem Goldprojekt. Die Misch-
probe wurde aus 21 einzelnen Kernproben zu-
sammengestellt, um die Beschaffenheit des
hochgradigen MUhlenmaterials bei Beartrack-Ar-
nett zu simulieren. Die Ergebnisse zeigten eine
Goldgewinnung von 93 % als Konzentrat aus ei-
ner Mischprobe mit einem Gehalt von 4,6 g/t
Gold. Ein Konzentratgehalt von 50 g/t Gold wurde
mit einer relativ groben Partikelmahlung erzielt.

Mercur Projekt -
Lage und Ressource

Das Mercur-Goldprojekt umfasst etwa 6.255
Hektar an Mineralienvorkommen im Mercur-Dis-
trikt in Utah, wo die bekannte Mineralisierung
hauptsachlich auf privaten, patentierten Claims
vorkommt. Zu den Liegenschaften gehéren Mer-
cur, West Mercur, South Mercur und North Mer-
cur. Das Mercur-Projekt wurde durch funf wichti-
ge Vereinbarungen mit Bergbauunternehmen,
vier Pachtvertrédge mit privaten Parteien und die
Absteckung zusatzlicher Bergbau-Claims ge-
schaffen. In der Vergangenheit wurden im Mer-
cur-Distrikt 2,6 Millionen Unzen Gold gefordert,
darunter etwa 1,5 Millionen Unzen Gold, die von
der Getty Oil Company und spater von Barrick
zwischen 1983 und 1998 in Mercur geférdert
wurden. Barrick schloss die Mine aufgrund der
niedrigen Goldpreise und schloss die Rekultivie-
rung des Mercur-Standorts im Wesentlichen ab.
Das Mercur-Projekt beherbergt eine abgelagerte
Mineralressource von 89,6 Millionen Tonnen mit
einem Goldgehalt von 0,57g/t, was 1,64 Millio-
nen Unzen Gold entspricht. Mercur verfiigt Gber
14 bis 15 Kilometer wenig erforschtes Potenzial
des voraussichtlichen westlichen Teils der An-
tiklinale. Besonderes Augenmerk liegt dabei ak-
tuell auf dem Bereich ,Lower Great Blue“, wel-
cher bisher nicht im Fokus war, jedoch in der
Vergangenheit eine Quelle fir hochwertiges Ma-
terial darstellte. Zu den Ergebnissen auBerhalb
der historischen Gruben von Barrick gehdren
unter anderem 13,7 Meter mit 2,609/t Gold in
der Zone ,,Mercur Member” und 38,1 Meter mit
2,21g/t Gold in der Zone Lower Great Blue. Wei-
terhin erhielt man 38 Meter mit 2,05g/t Gold so-
wie 32 Meter mit 1,85 g/t Gold und 25,9 Meter
mit 6,349/t Gold.

Mercur Projekt — Aktuelle Arbeiten
und erste Wirtschaftlichkeitsanalyse

Revival Gold arbeitet derzeit an der Weiterent-
wicklung der geologischen Modellierung und
metallurgischen Tests, um eine potenzielle zu-
kunftige vorlaufige Wirtschaftlichkeitsanalyse fur
einen Tagebau-Haufenlaugungsbetrieb bei Mer-
cur zu unterstutzen. Die Fertigstellung einer ers-
ten Wirtschaftlichkeitseinschatzung (PEA) fur die
aktuelle Mineralressource soll bis zum Ende des
ersten Quartals 2025 passieren. Dazu wurden
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bereits 1.900 Bohrprotokolle digitalisiert und in
ein geochemisches und geologisches Modell in-
tegriert. Funf Saulenlaugungstests wurden im
September 2024 abgeschlossen und erreichten
eine durchschnittliche Goldgewinnung von 84
%. Zudem haben vorlaufige Studien zur Stand-
ortentwicklung begonnen. Weiterhin laufen Pro-
gramme zur Ressourcenoptimierung und zur
Prozessoptimierung. Insgesamt ist festzuhalten,
dass Mercur die Mdéglichkeit bietet, schneller in
Produktion zu gehen als Beartrack-Arnett.

Zusammenfassung: Zwei heiBBe
Eisen im Feuer

Revival Gold besitzt mit Mercur und Bear-
track-Arnett zwei Goldprojekte mit einer bereits
bestehenden Infrastruktur inklusive Verarbei-

tungsanlage, Laugungsbecken, umweltfreundli-
cher Energieversorgung und einer Ressource
von mehr als 6,2 Millionen Unzen Gold, die vor-
nehmlich im Ubertagebau gewonnen werden
kénnen plus eines gewaltigen Ressourcenpo-
tenzials, das aktuell noch verifiziert wird. Viele
der Ziele sind entweder noch nach mehreren
Seiten hin offen oder wurden bis dato nur spora-
disch mittels Bohrungen untersucht. Das Ma-
nagement besitzt weitreichende Erfahrung,
wenn es darum geht, hochkaratige Goldprojekte
in Produktion zu bringen. Dies zu erreichen ist
auch das ausgemachte Ziel der Gesellschaft,
mit der Aussicht auf eine mittelfristige Férderung
von zunachst 150.000 Unzen pro Jahr. Im Mai
2024 konnte Revival Gold mittels einer Finanzie-
rung rund 7,2 Millionen CA$ einnehmen, womit
die kommenden Arbeiten und Meilensteine
durchfinanziert sind.

Exklusives Interview mit Hugh Agro,
CEO von Revival Gold

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

Im Juli 2023 verdffentlichten wir die Ergebnisse
einer vorlaufigen Machbarkeitsstudie (Prelimi-
nary Feasibility Study, ,,PFS*) fiir das Goldpro-
jekt Beartrack-Arnett in Idaho (USA). Die PFS
beschrieb eine erste Phase der Wiederaufnah-
me des Tagebaubetriebs mit Haufenlaugung
bei Beartrack-Arnett mit einem Nettoinventar-
wert (Net Asset Value)5% von 170 Millionen $
nach Steuern und einem internen ZinsfuB (Inter-
nal Rate of Return) von 34,6 % nach Steuern bei
einem Goldpreis von 2.000 $ pro Unze, der
deutlich unter dem aktuellen Goldpreis liegt.
Zusammen mit der PFS wurden die M&I-Res-
sourcen bei Beartrack-Arnett auf 2,42 Millionen
Unzen Gold und die abgeleiteten Ressourcen
auf 2,19 Millionen Unzen Gold erhoht.

Im Anschluss an die PFS setzte Revival Gold
die Exploration auf Beartrack-Arnett fort und
veroffentlichte im Herbst 2023 die Ergebnisse
von Bohrungen nach zusétzlichen Oxid-Gold-
mineralisierungen in vier Zielgebieten, ein-
schlieBlich 20,6 Meter mit 3,9 g/T Gold in voll-
standig oxidiertem Material am Rande der be-
stehenden Mineralreserve des Projekts.

Die Explorationsarbeiten bei Beartrack-Arnett
wurden 2024 mit einem Programm von Gestein-
sproben, Feldkartierungen und 90 geophysika-
lischen Linienkilometern, die im Juli abge-
schlossen wurden, um neue Explorationsziele
flr zuklnftige Bohrungen zu qualifizieren, wie-
der aufgenommen. Das Projekt Beartrack-Ar-
nett ist ein orogenes Goldsystem, das in der
Tiefe und entlang des Streichens Uber einen
bekannten mineralisierten Trend von mehr als 5
Kilometern offen ist.

Im Mai 2024 verwirklichte Revival Gold sein Ziel,
das Goldproduktionspotenzial durch Haufen-
laugung zu erhéhen und den Weg des Unter-
nehmens zur Produktion zu verbessern, indem
es Ensign Minerals Inc. (Ensign“) erwarb, ein
privates Unternehmen und Eigentimer des
Mercur-Goldprojekts, eines aufregenden, in der
Vergangenheit produzierenden Projekts in
Utah, USA. Der Erwerb von Mercur lieferte ein
erganzendes Goldprojekt mit einer Flache von
6.300 Hektar und abgeleiteten Ressourcen von
1,6 Millionen Unzen Gold.

Das Mercur-Goldprojekt umfasst eine duBerst
aussichtsreiche und wenig erkundete Goldla-
gerstéatte des Carlin-Typs und verfiligt Gber be-
deutende Infrastrukturvorteile. Das Projekt liegt

etwa eine Autostunde von Salt Lake City ent-
fernt und der GroBteil der bekannten Minerali-
sierung befindet sich vorteilhafterweise auf Pri-
vatgrund. Revival Gold ist nun auf dem besten
Weg, eine vorlédufige wirtschaftliche Bewertung
(Preliminary Economic Assessment — PEA®) flr
Mercur fertigzustellen, die voraussichtlich Ende
des ersten Quartals 2025 vorliegen wird. Die im
September verdffentlichten metallurgischen
S&ulentestergebnisse zeigten eine hervorra-
gende Kinetik und ergaben eine durchschnittli-
che Goldgewinnungsrate von 84 %.

Im Mai 2024 schloss Revival Gold eine Eigenka-
pitalfinanzierung in Héhe von 7,2 Mio. C$ ab
und restrukturierte im September 2024 das zu-
grundeliegende Abkommen mit Pan American
Silver Corp. Uber den Erwerb des Grundstiicks
Beartrack, indem es eine zuklnftige Barzah-
lung von etwa 27 Mio. US$ in eine 0,3 %ige Net
Smelter Return Royalty auf die zukinftige Pro-
duktion umwandelte.

Die Nahe von Mercur zu Beartrack-Arnett (ca. 6
Stunden Fahrtzeit zwischen den beiden Projek-
ten), der komplementédre Entwicklungsstand
(ein Projekt befindet sich in der Planungsphase
und das andere in der Genehmigungsvorberei-
tung) und die hervorragende Ubereinstimmung
mit der technischen Expertise von Revival Gold
haben das Potenzial, Revival Gold erhebliche
personelle, betriebliche und finanzielle Synergi-
en zu bieten. In der Tat hat die Kombination von
Mercur und Beartrack-Arnett Revival Gold zu
einem der groBten, in unabhangigem Besitz be-
findlichen, reinen Goldentwickler in den Verei-
nigten Staaten gemacht.

Welches sind die wichtigsten Unterneh-
menskatalysatoren fiir die ndchsten 6 bis 12
Monate?

Die Fertigstellung einer PEA und einer aktu-
alisierten Ressourcenschatzung fir das
Goldprojekt Mercur in Utah, USA.
Standortweite Erkundung und Suche nach
neuen Explorationsbohrzielen bei Mercur.
Die Fertigstellung eines Entwurfs fir einen
Betriebsplan, mit dem die Wiedererteilung
der Genehmigung fir das Beartrack-Ar-
nett-Goldprojekt in Idaho, USA, offiziell ein-
geleitet werden soll

Laufende strategische Gesprache mit poten-
ziellen Unternehmens- und Finanzpartnern

Wie schéitzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetalimarkt ein?

Der Anstieg des Goldpreises in den letzten
zwolf Monaten auf ein Allzeithoch von etwa
2.685 $ im September hat die Aktienkurse vieler
fuhrender und mittlerer bdrsennotierter Gold-
produzenten in diesem Jahr um 50 % oder
mehr steigen lassen. Das Gleiche kann man von
Goldexplorations- und ErschlieBungsunterneh-
men wie Revival Gold noch nicht behaupten.
Wir bei Revival Gold sind jedoch der Meinung,
dass sich diese Situation bald &ndern wird. In
dem MaBe, wie Produzenten und Investoren
sich mit dem akuten Mangel an qualitativ hoch-
wertigen Goldentwicklungsprojekten in bevor-
zugten Jurisdiktionen auseinandersetzen, um
die zukilnftige Produktion anzukurbeln, wird
das Interesse an Goldexploration und -entwick-
lung voraussichtlich steigen. Mit seinem bedeu-
tenden Bestand an Mineralressourcen im Wes-
ten der Vereinigten Staaten, der Infrastruktur
und den Vorteilen der Gemeinde, dem klaren
Weg zu einer potenziellen zukiinftigen Goldpro-
duktion und der Uberzeugenden Bewertung ist
Revival Gold gut positioniert, um fir Investoren
etwas zu erreichen.

Revival Gold Inc.
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Sierra Madre Gold & Silver
Wiederinbetriebnahme einer profitablen Silbermine

gegluckt
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Sierra Madre Gold & Silver ist eine kanadische
Bergbau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich
auf Silber- und Gold-Vorkommen in Mexiko
spezialisiert hat. Dort konnte man sich mehrere
sehr aussichtsreiche Projekte mit einer hohen,
historischen Ressource sichern. Erste Bohrre-
sultate deuten auf hochkaratige Lagerstatten
hin. Zudem sicherte man sich 2023 eine etab-
lierte Silbermine inklusive moderner und start-
bereiter Férderanlage von First Majestic Silver.
Die La Guitarra Mine konnte innerhalb kirzester
Zeit wieder in Betrieb genommen, ein umfang-
reiches Abnahmeabkommen gesichert und
eine erste Zahlung von 2,4 Millionen US$ fur Sil-
berkonzentrat gesichert werden. Eine erste ei-
gene Ressourcenschéatzung zeigte ein riesiges
Potenzial fur eine der gréBten Silberressourcen
Mexikos.

La Guitarra Silber-Gold-Mine -
Lage, Infrastruktur, Ressource

Diese Mine samt voll genehmigter und startbe-
reiter Verarbeitungsanlage sicherte man sich
endgultig im Marz 2023, nachdem alle notwen-
digen Genehmigungen erteilt wurden. La
Guitarra befindet sich im stddstlichen Teil des
mexikanischen Silbergirtels und umfasst etwa
39.700 Hektar; bis August 2018 war dort eine
Untertagemine des frilheren Eigentiimers First
Majestic Silver in Betrieb. Die friihere Produkti-
on lag zwischen 2015 und 2018 in der GroBen-
ordnung von 1 Million bis 1,5 Millionen Unzen
Silberaquivalent pro Jahr. Die derzeitige Infra-
struktur umfasst zwei unterirdische Zentren (La
Guitarra und Coloso), die Flotationsmuhle mit
einer Kapazitdt von 500 Tonnen pro Tag, eine
genehmigte Absetzanlage, mehrere Arbeitsge-
baude, Ausristung und damit verbundene Inf-
rastruktur. Eine im November 2023 verdffent-
lichte Ressourcenschatzung konnte die histori-
sche Schatzung von First Majestic Silver
geradezu pulverisieren. So wurden die histori-
schen gemessenen und angezeigten Mineral-
ressourcen um 373% auf 27,2 Millionen Unzen
Silberaquivalent und die historischen abgeleite-
ten Mineralressourcen um 204% auf 20,2 Milli-
onen Unzen Silberdquivalent ausgeweitet.

La Guitarra Silber-Gold-Mine -
Explorationstatigkeiten

Mehrere Managementmitglieder betrieben die
Mine in den Jahren 2006 bis 2009 und gehen
nach dieser neuerlichen Schatzung umso mehr
davon aus, dass die Mine eine der groBten un-
terirdischen Vorkommen an Silber in ganz Mexi-
ko beherbergen koénnte. So besitzt das Projekt-
gelédnde unter anderem 15 Kilometer bekannte
Strukturen, die noch nicht erprobt wurden.

Im Februar 2023 begann das Unternehmen mit
einem geologischen Kartierungsprogramm, zu-
nidchst im Ostlichen Teil des Temascal-
tepec-Bergbaudistrikts und dann auf der West-
seite. Ein Oberflachen- und Untertage-Probe-
nahmeprogramm wurde ebenso begonnen.

58 Bohrstandorte an der Oberflache wurden flr
Testbohrungen in den Adern Progresso, Perdi-
da Guitarra und 350 in der N&he bestehender
Abbaustéatten der Mine Guitarra sowie in den
Adersystemen Las Palms/Inca und Santa Te-
resa nordlich der bestehenden Untertagebau-
stellen genehmigt. Die Las-Palms/Inca- und
Santa-Teresa-Gangsysteme wurden noch nie
durch Bohrungen getestet und haben eine
kombinierte Streichlange an der Oberflache
von Uber 9 Kilometer. Alle Gangsysteme enthal-
ten historische Bergwerke und mehrere Ober-
flachenproben haben wirtschaftlich interessan-
te Silber- und Goldwerte ergeben.

La Guitarra Silber-Gold-Mine -
Test-Betrieb gestartet, kommerziel-
le Produktion soll bis Ende 2024
erreicht werden

Die Testphase der Flotationsanlage begann am
25. Juni 2024 und verarbeitete bis zum 31. Au-
gust 2024 insgesamt 20.401 Tonnen Material,
was einer durchschnittlichen Produktionsrate
von 300 Tonnen pro Tag seit Beginn des Tes-
tabbaus entspricht. Im Rahmen des 24-monati-
gen Vertrags des Unternehmens wurden funf
Lieferungen mit insgesamt 335 metrischen Ton-
nen Silber-Gold-Konzentrat an die MRI Trading
AG geliefert. Die vorldufigen Gold- und Silber-
konzentratgehalte lagen zwischen 2.752 g/t und

3.442 g/t Silber und zwischen 28,6 g/t und 36
g/t Gold. Der Testabbau begann mit der Er-
schlieBung der Mineralisierung aus der Mine
Guitarra und ging im August in wirtschaftlich
attraktives, vor Ort abgebautes Material aus
Langloch- und Schrumpfungsstrossen Uber.
Die Produktion von Verfillmaterial aus Stros-
sen, die in den 1990er und frlihen 2000er Jah-
ren abgebaut wurden, wurde wie geplant er-
hoéht. Diese Retaques wurden aus Material un-
terhalb des damals verwendeten Cutoff-Gehalts
von 8 bis 10 Gramm Goldaquivalent pro Tonne
gewonnen, das gesprengt werden musste, um
das Erz oberhalb des Cutoff-Gehalts abzubau-
en. Sobald das Unternehmen 350 Tonnen pro
Tag erreicht hat, gibt es einen Plan, um bis zum
Jahresende auf 410 Tonnen pro Tag und dann
auf die kommerzielle Abbaurate und Verarbei-
tungsrate von 500 Tonnen pro Tag zu kommen.

Tepic Projekt -
Lage und Infrastruktur

Sierra Madre Gold & Silvers zweites Flagg-
schiffprojekt nennt sich Tepic und liegt 22 Kilo-
meter stdlich der gleichnamigen Stadt Tepic,
die ihrerseits die Hauptstadt des mexikani-
schen Bundesstaats Nayarit ist. Tepic zahlt weit
Uber 300.000 Einwohner und verfligt Uber einen
eigenen Flughafen, der nur 15 Kilometer vom
Tepic Projekt entfernt liegt. Die ndhere Umge-
bung, die als sehr minenfreundlich gilt, verfigt
Uber spezialisierte Arbeitskrafte, die mit schwe-
rem Gerat und dem Bergbau in der Umgebung
vertraut sind. Durch die Nahe zur Stadt Tepic
verfligt Sierra Madres Projekt Uiber einen nahen
Zugang zum nationalen Stromnetz. Zudem sind
industrielle Zulieferer, Maschinen und Fabriken
in Tepic leicht verfiigbar. Das Tepic Projekt um-
fasst rund 2.612,5 Hektar.

Tepic Projekt -
Geologie, Ressource und histori-
sche Explorationsarbeiten

Tepic beherbergt eine oberflachennahe,
epithermale Gold- und Silberlagerstatte mit
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niedriger Sulfidierung, die innerhalb der geolo-
gischen Provinz Sierra Madre liegt. Das Haupt-
augenmerk liegt auf den Silbervorkommen, mit
Gold als Nebenprodukt. Fir das Projekt exis-
tiert bereits ein historischer technischer Bericht
aus dem Jahr 2013, der geméaB dem kanadi-
schen Bergbau-Standard NI 43-101 erstellt
wurde, mit einer angezeigten Ressource von 7,1
Millionen Unzen bei durchschnittlich 201g/t Sil-
berédquivalent und einer abgeleiteten Ressour-
ce von 3,1 Millionen Unzen mit durchschnittlich
181g/t Silberaquivalent. Etwa zwei Drittel dieser
Ressourcen sind dabei Silber, ein Drittel Gold.
Weiteres Ressourcenpotenzial ergibt sich aus
einer Neuinterpretation von Bohrergebnissen,
die stark vermuten lassen, dass die beiden Dos
Hornos Strukturen entgegen friiherer Meinung
nicht abgeschnitten, sondern entlang des Strei-
chens offen sind.

Tepic Projekt -
Eigene Bohrarbeiten weisen mach-
tigere Mineralisierungen nach

Bereits vor dem Bérsenlisting im April 2021
wurden von Sierra Madre auf dem Projektge-
lande mehr als 10 Kilometer hydrothermale, mi-
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Tepic Projekt — Lage und
Infrastruktur
(Sierra Madre Gold & Silver)
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neralisierte Strukturen identifiziert, wobei sich
gleich mehrere identifizierte Mineralisierungs-
zonen Uber einen Kilometer mit Machtigkeiten
von bis zu 200 Metern erstrecken. Erkundungs-
proben ergaben Silber-Werte von <0,5 bis 648
Gramm pro Tonne und Goldwerte von <0,005
bis 7,43 g/t. Nach dem Bdérsengang begann
das Unternehmen ein umfangreiches Bohrpro-
gramm. Im September 2021 konnte das Unter-
nehmen erstmals Bohrresultate vorlegen und
die hatten es bereits in sich. So stie man unter
anderem auf 15,2 Meter mit 2.23g/t Gold und,
2639/t Silber sowie auf 22,9 Meter mit 1,47g/t
Gold und 119g/t Silber. Weiters konnte man im
Oktober 2021 unter anderem 9,2 Meter mit
54,2g/t Silber und 6,52g/t Gold ausmachen.
Damit konnte die Gesellschaft nachweisen,
dass die bereits bekannten Mineralisierungen
sogar noch gréBer sind als bisher angenom-
men. Zudem konnte man gleich 6 weitere, po-
tenziell hochkarétige Areale ausmachen. 2023
folgten abermals sehr gute Bohrergebnisse von
unter anderem 4,35 Metern mit 309g/t Silber-
aquivalent und 2,5 Metern mit 296g/t Silber-
aquivalent.

La Tigra Projekt

La Tigra liegt 148 Kilometer ndrdlich von Tepic
im mexikanischen Bundesstaat Nayarit. Das
Projekt besteht aus sieben Bergbaukonzessio-
nen mit einer Gesamtflache von 357 Hektar, die
einen GroBteil der historischen Minen im Distri-
to Minero Del Tigre umfassen. La Tigra verfugt
Uber eine ausgezeichnete Infrastruktur und ist
Uber eine StraBe erreichbar, die nach 10 Kilo-
metern auf den Highway fuhrt.

Sierra Madre begann sofort nach der Akquisiti-
on mit einem ausgedehnten Explorationspro-
gramm, welches auch schnell zu ersten Erfol-
gen fuhrte. So konnte man bereits im Oktober
2021 erste Bodenprobenergebnisse vermel-
den. Es wurden 319 Erkundungsproben ge-
nommen, mit Werten zwischen <0,005 und 18,2
Gramm pro Tonne Gold. Der durchschnittliche
Goldgehalt aller bis dato erhaltenen Proben be-
trug 0,48 g/t Gold, wobei 32 Proben mehr als
1,0 g/t Gold und 10 Proben mehr als 3,0 g/t

Gold aufwiesen. Die Silberwerte reichten von
<0,5 bis 65,2 g/t Silber und betrugen durch-
schnittlich 3,99 g/t Silber mit 30 Proben mit
mehr als 10 g/t Silber und 4 Proben mit mehr als
30 g/t Silber.

Bei weiterfiihrenden Grabenschirfungen konn-
te das Unternehmen unter anderem 12,8 Meter
mit 1,579/t Goldaquivalent, einschlieBlich 5,3
Meter mit 3,699/t Goldaquivalent nachweisen.
Zusatzlich dazu stieB man auf 12,0 Meter mit
2,91g/t Goldaquivalent, einschlieBlich 4,5 Meter
mit 7,05g/t Goldaquivalent.

Erste Bohrungen fuhrten sehr schnell zu ersten
positiven Resultaten wie etwa 22,9 Metern mit
1,859/t Gold und 24,2 Metern mit 1,63g/t Gold,
inklusive 4,7 Metern mit 5,649/t Gold. Weiterhin
stieB man auf 32 Meter mit 1,059/t Goldaquiva-
lent inklusive 4 Meter mit 3,049/t Goldaquiva-
lent. 2023 konnte das Unternehmen weitere
sehr gute Bohrresultate von unter anderem 5,95
Metern mit 7,11g/t Gold und 10,7 Meter mit
4,269/t Gold, vermelden.

Zusammenfassung:
La Guitarra sollte alsbald einen
positiven Cashflow erwirtschaften

Mit dem Erwerb von La Guitarra landete Sierra
Madre Gold & Silver einen Coup, der innerhalb
von nur zwei Jahren zu einem positiven Cash-
flow fuhren kann. Das Unternehmen verflgt
Uber mehrere Leute im Management, die La
Guitarra bereits kennen, die Mine rasch wieder
in Betrieb nehmen konnten und von einem ho-
hen Explorationspotenzial ausgehen. Der
néchste groBe Meilenstein wird die Erreichung
der kommerziellen Férderung sein, womit La
Guitarra schnell einen positiven Cashflow er-
wirtschaften dirfte, der dem Unternehmen
Spielraum fir eine Erweiterung des Projekts ge-
ben wird. Weiterhin ist in den kommenden Mo-
naten mit Bohrresultaten der noch nie unter-
suchten Adersysteme zu rechnen, was einige
Uberraschungen bereithalten sollte.

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

» November 2023: Aktualisierung der Res-
sourcen von La Guitarra: Die gemessenen
und angezeigten (M&l) Ressourcen steigen
um 373 % auf 27,2 Mio. Unzen Silberaquiva-
lent; die abgeleiteten Ressourcen steigen
um 204 % auf 20,2 Mio. Unzen Silberaqui-
valent. Die Ressourcengehalte betragen
220 g/t AgEq in der M&I-Kategorie und 153
g/t AgEq in der abgeleiteten Kategorie.

» Mai 2024: First Majestic Silver gewahrt Sier-
ra Madre einen Kredit in H6he von 5 Millio-
nen US$. Die Darlehenseinnahmen ermégli-
chen es dem Unternehmen, die erforderli-
chen Schritte abzuschlieBen, um La Guitarra
wieder auf eine kommerzielle Produktions-
rate von 500 t/d zu bringen.

» Mai 2024: Sierra Madre erhélt die behordli-
che Genehmigung fir die Ablagerung von
Abraum in Trockenschéachten am bestehen-
den Standort der aktiven Abraumanlage in
La Guitarra, was ein moderneres Abrau-
mentsorgungssystem ermdéglicht und den
Bau einer neuen (genehmigten) Abraumla-
gerungsanlage verzégert.

» Juli 2024: Sierra Madre sichert sich einen
verbindlichen Abnahmevertrag fiur La
Guitarra mit dem in der Schweiz ansassigen
globalen Mineralienhandler MRI Trading.

» Juli 2024: Beginn des Probeabbaus und der
Verarbeitung im Minenkomplex Guitarra.
Sierra Madre erwartet, dass die Mine im
vierten Quartal 2024 eine kommerzielle Pro-
duktion von 500 t/d erreicht.

» Juli2024: Erste Lieferung von Silber- Gold-Kon-
zentrat aus dem Minenkomplex Guitarra

» September 2024: Die Produktionsrate des
Testbergbaus von La Guitarra erreicht 300
Tonnen pro Tag seit Beginn des Testbergbaus.

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

» Erprobung des Abbaus und der Verarbeitung
in La Guitarra mit wéchentlichen Konzentrat-
lieferungen und Cashflows

» Q4 2024: Erwartete kommerzielle Produktion
in La Guitarra

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

» Positiv: Es wird erwartet, dass der Cashflow
von La Guitarra weiter ansteigt, da die Edel-
metalle einen neuen Aufwértszyklus zu be-
ginnen scheinen

» Die Aussichten fur Gold sind aufgrund der
starken technischen Entwicklung der letzten
Zeit (Uberschreiten von Allzeithochs) und
der lang erwarteten Zinssenkungen optimis-
tisch

» Die Aussichten fur Silber — das Hauptpro-
dukt von La Guitarra — sind sogar noch po-
sitiver, da das Metall immer noch weit unter
seinen Allzeithochs liegt, obwohl es in letz-
ter Zeit eine ahnlich starke technische Leis-
tung gezeigt hat und von den sinkenden
Zinserwartungen eine dhnliche Dynamik er-
wartet wird.

Sierra Madre Gold & Silver Inc.

0,61

35 chart by amChrts 020
Nov 23 2024 Mar 24 May 24 Jul 24 Sep 24
volume MsM.v 268,23k

SawiiN . e o Hem__Nmmm___ L | | I
Nov 23 2024 Mar 24 May 24 24 Sep 24

ISIN: CA8263XP1041
WKN: A3CM97

FRA: 409

TSX-V: SM

Vollverwéssert: 165,8 Mio.
Telefon: +1-604-765-1604

investor@sierramadregoldandsilver.com
www.sierramadregoldandsilver.com

gL

Alex Langer, CEO

73



U.S. GoldMining

74

U.S. GoldMining Inc. ist ein Explorations- und
MinenerschlieBungs-Unternehmen, das sich auf
die ErschlieBung des Gold-Kupfer-Projekts
Whistler in Alaska, USA, konzentriert. Dazu
schloss die Gesellschaft im April 2023 einen
Bérsengang ab, notierte an der Nasdaq und
nahm 20 Millionen US$ auf, die fuir Explorations-
und Bergbaustudien des Whistler-Projekts ver-
wendet werden. U.S. GoldMining wird von ei-
nem erfahrenen Team und Board of Directors
geleitet, welches stetig neue Volltreffer vermel-
den kann. Ein laufendes Bohrprogramm sorgt
fir kontinuierliche News und eine stete Weiter-
entwicklung des Mega-Projekts mit aktuell mehr
als 10,6 Millionen Unzen Goldaquivalent.

Whistler Project - Lage in Top-Mi-
ning-Jurisdiktion + in Kiirze mit
Highway-Anschluss

Das Projekt Whistler befindet sich in der Alaska
Range etwa 170 Kilometer nordwestlich von
Anchorage. Whistler umfasst 304 Berg-
bau-Claims des Staates Alaska mit einer Ge-
samtflache von etwa 217 Quadratkilometern im
Bergbaudistrikt Yentna. Die Claims befinden
sich zu 100% im Besitz von U.S. GoldMining. In
der N&he des Zusammenflusses von Portage
Creek und dem Skwentna River, etwa 15 Kilo-
meter stddstlich der Rainy Pass Hunting Lod-
ge, befindet sich ein Ganzjahrescamp, welches
Uber eine Schotterlandebahn fur Flugzeuge auf
Radern verfligt. Das Camp ist mit Dieselgene-
ratoren, einer Satellitenkommunikationsverbin-
dung, Zeltstrukturen auf Holzbéden und mehre-
ren Holzrahmengebduden ausgestattet. In der
N&he des Zusammenflusses von Portage Creek
und dem Skwentna River gibt es ein weiteres
Ganzjahrescamp, das an die Schotterlande-
bahn von Whisky Bravo angrenzt. Das Whistler
Projekt verflgt weiterhin Uber die Mdglichkeit,
auf die Donlin Gaspipeline zuzugreifen. Die Ex-
ploration und der Bergbau in der Alaska Range
erhalten starke lokale Unterstiitzung auf kom-
munaler, behdérdlicher und staatlicher politi-
scher Ebene. Die Regierung des Bundesstaa-
tes hat Uber die Alaska Industrial Development
& Export Authority ein ,Roads to Resour-
ces“-Programm initiiert, um die West Susitna
Road zu entwerfen, zu genehmigen und zu bau-
en, die zum Whistler-Projekt fiihren wird. Nach
Fertigstellung wird diese auch den Tiefseehafen

Port Mackenzie mit Whistler verbinden. Mike
Dunleavy, Gouverneur des Bundesstaates
Alaska, und Ryan Anderson, Commissioner des
Alaska Department of Transportation and Pub-
lic Facilities, besuchten das Whistler-Projekt
am 3. August 2023. Der Baubeginn wird flr
2025 erwartet.

Whistler Project - Exzellente geolo-
gische Voraussetzungen

Die Geologie Alaskas besteht aus verschiede-
nen Gelandeformen, die wahrend des Phanero-
zoikums als Ergebnis komplexer tektonischer
Platteninteraktionen an den westlichen Rand
Nordamerikas angewachsen sind. Der sid-
lichste Pazifikrand wird vom Chugach-Prin-
ce-William-Verbundgeldnde unterlagert, einem
mesozoisch-kanozoischen Akkretionsprisma,
das sich seewérts vom Wrangellia-Verbundge-
lande entwickelt hat. Es umfasst Vulkanbo-
gen-Batholithen und damit verbundene vulka-
nische Gesteine aus dem Jura, der Kreidezeit
und dem friihen Tertiér.

Die Alaska Range stellt einen langlebigen Kon-
tinentalbogen dar, der durch mehrere magmati-
sche Ereignisse charakterisiert ist, deren Alter
von etwa 70 Millionen Jahren bis 30 Millionen
Jahren reicht und mit einer breiten Palette an
hydrothermalen Sulfidmineralisierungen von
Basismetallen und Edelmetallen in Verbindung
steht.

Die Geologie des Whistler Project ist durch eine
dicke Abfolge von kreidezeitlichen bis friihterti-
aren Vulkansedimentgesteinen gekennzeich-
net, die von einer vielfaltigen Reihe von plutoni-
schen Gesteinen jurassischen bis mitteltertia-
ren Alters intrudiert werden. Im Gebiet des
Whistler-Projekts gibt es zwei wichtige Intrusi-
onssuiten. Zum einen die Whistler Igneous Sui-
te, die Alkali-Kalk-Basalt-Andesit-, Diorit- und
Monzonit-Intrusivgestein umfasst, das auf etwa
76 Millionen Jahre datiert wird, sowie kleinere
extrusive vulkanische Aquivalente. Die Intrusio-
nen stehen in der Regel in Zusammenhang mit
Gold-Kupfer-Mineralisierungen im Porphyr-Stil.
Die Intrusionen der zweiten Suite, der Compo-
site Suite variieren in ihrer Zusammensetzung
von Peridotit bis Granit und ihr Alter reicht von
67 bis etwa 64 Millionen Jahren. Gold-Kupfer-
Adern und pegmatitische Vorkommen sind cha-
rakteristisch fiur die Composite-Plutone.

Whistler Project - Urspriingliche
Exploration ...

Frihe Explorationsarbeiten, die von Cominco,
Kennecott, Geoinformatics und Kiska durchge-
fihrt wurden, haben mehrere Gold-Kupfer-Sul-
fid-Vorkommen im Porphyr-Stil entdeckt. Das
Grundstlick Whistler weist zahlreiche geophysi-
kalische und geochemische Anomalien auf, die
darauf hindeuten, dass das Projektgebiet im
Allgemeinen sehr aussichtsreich fir magmati-
sche hydrothermale Mineralisierungen ist, ein-
schlieBlich des Potenzials fir zusétzliche
Gold-Kupfer-Porphyr-Lagerstatten. Vor der
Griindung von U.S. GoldMining wurden 257 L6-
cher mit einer Gesamtlange von 70.247 Metern
gebohrt. Es fand zudem eine Datenbankvalidie-
rung und Erstellung von GIS- und 3D-Datensét-
zen statt. Daneben fand eine geologische Inter-
pretation auf Lagerstatten- und Mineralsyste-
mebene statt.

Eine geophysikalische Modellierung und Inter-
pretation flhrte letztendlich zur aktuell bekann-
ten Ressource.

Whistler Project - ... fiihrt zu einer
auBergewdhnlichen Ressourcen-
basis

Aktuell besteht Whistlers Ressourcenbasis aus
6,48 Millionen Unzen Goldaquivalent in der an-
gezeigten sowie 4,16 Millionen Unzen Goldaqui-
valent in der abgeleiteten Kategorie. Zudem
besteht ein betrachtliches Potenzial fir
hoch-gradige epithermale Mineralisationen.
Trotzdem bereits mehr als 70.000 Meter ge-
bohrt wurden, sind einige Bereiche noch wenig
untersucht. Mehrere Areale missen dahinge-
hend detaillierter erforscht werden, darunter ein
Bereich, der bei friheren Bohrungen unter an-
derem 435,2 Meter mit durchschnittlich 0,72g/t
Gold und 0,12% Kupfer hervorbrachte.

Whistler Project — Das Ressourcen-
potenzial scheint schier unbe-
grenzt, vor allem in der Tiefe

Im Mai 2023 mobilisierte U.S. GoldMining die
Feldteams flir die Explorationssaison 2023.
Diese fuihrten zunachst Sanierungsarbeiten im
bestehenden Lager Whistler durch, die den

Beginn der Kernbohrungen, der Minentechnik
und der grundlegenden Umweltstudien er-
moglichten. Phase 1 des zweijahrigen Explora-
tionsprogramms umfasste Kernbohrungen von
bis zu 10.000 Metern, wobei man im August
2023 mit dem mehrstufigen Explorationspro-
gramm begonnen hat, dessen erste Phase
auch zunéchst 5.000 Meter an Kernbohrungen
beinhaltete. Dabei stieB man recht rasch auf
ausgedehnte Goldmineralisierungen von unter
anderem 547 Meter mit 1,06 g/t Goldaquiva-
lent, einschlieBlich 176 Meter mit 1,55 g/t Gol-
daquivalent, 241 Meter mit 0,60 g/t Goldaqui-
valent, darunter 118 Meter mit 0,74 g/t Gold-
aquivalent sowie 142 Meter mit 0,51 g/t
Goldaquivalent, einschlieBlich 22 Meter mit
1,10 g/t Goldaquivalent. Das Unternehmen
nahm daraufhin die Bohrungen im Juni 2024
mit Schwerpunkt auf den Lagerstétten Whist-
ler und Raintree West wieder auf, mit dem Ziel
die bestehende grubenbeschrankte Gold-Kup-
fer-Mineralisierung zu erweitern und zu opti-
mieren. Die Lagerstatte wird auch auf die
mogliche Fortsetzung einer tieferen hochgra-
digen Mineralisierung unterhalb der bestehen-
den Mineralressourcenschatzung untersucht,
was zu einer moglichen Erweiterung flihren
kénnte, einschlieBlich der mdglichen ldentifi-
zierung von Zonen, die flr unterirdische Mas-
senabbaumethoden geeignet sind.

Innerhalb des breiteren Whistler-Raintree-Mi-
neralsystems, das auch als ,Whistler Orbit“
bezeichnet wird, hat das Unternehmen bereits
das Vorhandensein mehrerer zusatzlicher In-
trusionszentren interpretiert, von denen einige
bereits Hinweise auf eine Gold-Kupfer-Minera-
lisierung enthalten, die jedoch noch nicht aus-
reichend bebohrt wurden, um die Mineralres-
sourcen zu schétzen. Diese Art von Intrusions-
komplex wird manchmal als ,,Porphyr-Cluster”
bezeichnet und deutet auf das Potenzial hin,
weitere neue porphyrische Gold-Kupfer-La-
gerstétten im Bezirk zu entdecken. Das geolo-
gische Team setzt weiterhin eine Reihe von
Suchkriterien ein, um Porphyrziele zu identifi-
zieren und zu bewerten, um Bohrungen zu pri-
orisieren, einschlieBlich geologischer Kartie-
rung und Prospektion an der Oberflache, geo-
chemischer Probenahme an der Oberflache
und einer lithogeochemischen Studie zur Er-
kennung einzelner Porphyrintrusionen, die
mdglicherweise eine Gold-Kupfer-Mineralisie-
rung beherbergen.
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Jingste Bohrungen zeigten abermals Welt-
klasse-Resultate von unter anderem 652,5
Metern mit 1,00g/t Goldaquivalent, inklusive
176,0 Metern mit 1,559/t Gold&quivalent.
Nach Fertigstellung der aktuellen Bohrkampa-
gne wird eine aktualisierte Mineralressourcen-
schéatzung eine vorgeschlagene vorlaufige
wirtschaftliche Bewertung untermauern. Das
Programm zielt dabei nicht nur auf die Explo-
ration und die Erweiterung der Mineralressour-
cen ab, sondern soll auch zusatzliche techni-
sche Daten liefern, die geotechnische und
geometallurgische Studien zur Unterstltzung
der vorgeschlagenen PEA unterstitzen wer-
den. Das Unternehmen verflgt Gber die unein-
geschrénkte Genehmigung zur Durchfiihrung
der geplanten Explorationsarbeiten in Whist-
ler, nachdem es im Juli 2023 eine gednderte
Genehmigung vom Alaska Department of Na-
tural Resources erhalten hat, die eine poten-
zielle Erweiterung des Programms ermdglicht,
falls dies in Zukunft erforderlich sein sollte.

Zusammenfassung: Aktuelle Bohr-
kampagne kénnte unterirdische
Erweiterung bestatigen

U.S. GoldMining verfiigt auf seinem Whistler
Projekt Uber eine groBe Goldressource, deren

Basis sich in den kommenden Monaten und
Jahren weiterentwickeln lasst. GroBe Teile des
Projektgebiets wurden bis dato nur sporadisch
nach zusétzlichen Ressourcen untersucht und
bieten eine Menge an Potenzial fur weitere
Funde - allen voran unterhalb der aktuellen La-
gerstatte, wo man eine weitere, hochgradige
Mineralisierung vermutet. Dies kénnte alsbald
zu einer schieren Pulverisierung der aktuellen
Ressource fuhren und die Ressourcenbasis
entsprechend weiter erhéhen. Infrastrukturell
wird Whistler in den kommenden Jahren eine
Uberaus gute Entwicklung nehmen, da ab 2025
die neue StraBe zwischen dem Whistler-Pro-
jekt und Port Mackenzie bzw. Anchorage ge-
baut werden wird. Bis zur Fertigstellung wird
das U.S. GoldMining Management seine
Hausaufgaben erledigen und Whistler mittels
weiterer Bohrungen und Wirtschaftlichkeits-
analyse rasch voranbringen und fiir eine zu-
kiinftige Goldférderung fit machen. Nachste
wichtige Meilensteine sind die Ergebnisse der
aktuellen Bohrkampagne und die neue Wirt-
schaftlichkeitsstudie. Mittels der IPO-Finan-
zierung in Hohe von 20 Millionen US$ ist das
Unternehmen mit ausreichend finanziellen Mit-
teln ausgestattet, um diese Meilensteine zu
erreichen.

Exklusives Interview mit Tim Smith, CEO

von U.S. GoldMining

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

In den letzten 12 Monaten haben wir betrachtli-
che Fortschritte bei der Weiterentwicklung des
Gold-Kupfer-Projekts Whistler gemacht. Wir ha-
ben vor kurzem unser Explorationsprogramm
2024 abgeschlossen, das aus Uber 4.000 Bohr-
metern auf dem Grundstlick bestand, ein-
schlieBlich der Wiederaufnahme und Erweite-
rung von Bohrloch WH23-03 aus unserem Ex-
plorationsprogramm 2023.

Diese Erweiterung von WH23-03 erwies sich als
sehr erfolgreich, da das Bohrloch auf eine Ge-

samttiefe von 874,5 Metern erweitert wurde und
eine nahezu durchgehende Mineralisierung von
der Oberflache bis in eine Tiefe von 717 Metern
festgestellt wurde. Das Bohrloch wurde konzi-
piert, um die potenzielle Erweiterung der Minera-
lisierung unterhalb der Basis der aktuellen Mine-
ralressource zu testen, und es zeigte eine be-
merkenswerte Bestandigkeit der Mineralisierung
innerhalb des hochgradigen Kerns. Dies wird am
besten durch einen hochgradigen Abschnitt ei-
ner kontinuierlichen Mineralisierung von Uber
652,5 Metern mit einem Goldaquivalent von 1,00
g/t aus 7 m Tiefe im Bohrloch veranschaulicht.
Die Ergebnisse der Programme 2023 und 2024

haben dazu beigetragen, das geologische Mo-
dell zu definieren, die Mineralisierung naher an
die Oberflache zu bringen und die Kontinuitat
der hochgradigen Mineralisierung im Kern der
Lagerstatte Whistler in der Tiefe zu bestétigen,
was dazu beitrdgt, das Risiko weiter zu verrin-
gern und das gesamte Potenzial des Projekts zu
erschlieBen.

Wir sind begeistert vom Potenzial des Gebiets
rund um die Lagerstatte Whistler-Raintree, dem
,Whistler Orbit“, wo wir bis zu einem Dutzend
weiterer Porphyr-Ziele sehen. Bislang haben wir
zwei Entdeckungen gemacht, und wir denken,
dass es ein gutes Potenzial fir weitere Entde-
ckungen gibt.

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

Ein wichtiger Katalysator fur das Unternehmen
werden die Untersuchungsergebnisse der La-
gerstatten Whistler und Raintree West sein, da
die bisherigen Bohrungen ein betrachtliches Po-
tenzial fUr die Erweiterung der bekannten Mine-
ralisierung sowie die Mdglichkeit einer Aufwer-
tung eines Teils der Ressource auf eine héhere
Vertrauenswiurdigkeitsklassifizierung gezeigt ha-
ben. Dartber hinaus sammeln wir Daten, um po-
tenzielle zukiinftige Minenplanungsszenarien zu
erstellen, die die Plane des Unternehmens fiir
die Zeit nach 2024 unterstitzen werden. SchlieB-
lich sind wir dabei, die Umweltstudien und die
archéologischen Studien voranzutreiben und die
Einbindung der Interessengruppen fortzusetzen,
was flr das Projekt Whistler im Hinblick auf eine
mogliche zuklinftige Minengenehmigung ent-
scheidend sein wird.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Edelmetallmarkt ein?

Wir sind optimistisch, was den aktuellen Markt
fir Edel- und Basismetalle angeht. Wir sehen
eine steigende Nachfrage nach Gold als Absi-
cherung gegen Inflation und wirtschaftliche Un-
gewissheit, wahrend das Angebot weiter ab-
nimmt, da die Produzenten damit zu k&mpfen
haben, ihre Reserven im Boden zu ersetzen. Wir
sind der Ansicht, dass die Kombination aus geo-
politischer Unsicherheit, Marktvolatilitdt, der
Goldanhaufung durch die Zentralbanken und
der Verlagerung auf erneuerbare Energien die
starken Fundamentaldaten fir die Gold- und
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Kupferpreise weiterhin unterstitzen wird. Dieses
gunstige Umfeld stellt eine aufregende Gelegen-
heit fir ein Projekt wie Whistler dar, das be-
tréchtliche Mengen an Gold, Kupfer und Silber
enthalt, insgesamt Uber 3,0 Mio. Unzen Gold-
aquivalent in der angezeigten Kategorie und
Uber 6,4 Mio. Unzen Goldaquivalent in der abge-
leiteten Kategorie.
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