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Macmin Silver Ltd. ist eine australische Priméar-
silbergesellschaft, welche sich mit ihrem Twin Hills Projekt
auf dem Sprung zum Produzenten befindet. Daneben
verfigt Macmin Uber mehrere Explorationsprojekte und
nach einigen Kapitalerh6hungen uUber das Geld, diese auch
zu entwickeln. Anteile an den Firmen New Guinea Gold,
Malachite Resources sowie Frontier Resources geben der
Gesellschaft weitere Substanz.

Macmin ist ungehedged, und die Aktien verfiigen uber
einen groBBen Hebel auf den Silberpreis. Nach mehreren
Verzogerungen, unter anderem im Bewilligungsverfahren,
eskomptiert der Aktienkurs unserer Meinung nach den
unmittelbar bevorstehenden  Produktionsbeginn  nur
beschrankt. Es spricht aber viel daflr, dass sich die
Geduld demnachst lohnen durfte und Macmin in die Liga
der Produzenten aufsteigt.

Texas Silbergebiet

Texas war Ende des 19. Jahrhunderts ein wichtiges
Bergbaugebiet im sudostlichen Queensland (Australien). In
der ,,Silver Spur“-Mine wurden anndhernd 2 Millionen
Unzen Silber produziert und das Gebiet der ,,Silver Spur*-
Mine hat das Potential weiteres Silber und/oder Zinkerz zu
liefern.

Nach Silbermineralisation (im Unterschied zur Silber-Zink-
Blei-Mineralisation bei ,,Silver Spur*) wurde in ,, Twin Hills*
erstmals in den frihen 1980er Jahren gebohrt (32m mit 74g/t
Silber), doch schaute man diese als ungenugend grof3 flr
einen profitablen Abbau an. Vor dieser Probebohrung
wurden keine weiteren Silbermineralisationen in Twin Hills
erkannt, es ist daher durchaus maoglich, dass im ganzen Texas
Silber Gebiet mehrere ahnliche Silberlagerstatten vorhanden
sein konnten, wie bei Twin Hills.

Macmin Silver Ltd. begann die Exploration in 1994 und
konnte bei Twin Hills und Mt Gunyan eine Silber-
mineralisation  bestimmen. 1996/97 wurden weitere
Mineralisationen definiert, mit Silbergehalten, welche
teilweise Uber 1000g/t lagen.

Macmin finanzierte dann Vordurchfiihrbarkeitsstudien und
Durchfihrbarkeitsstudien mit umfangreichen Bohrungen und
konnte am Ende des Jahres 2000 die erste Twin Hills
Durchfuhrbarkeitsstudie fertig stellen. Aktuell fokussieren
sich die Bemiihungen auf die Entwicklung von Twin Hills,
wobei die umliegenden Gebiete zusétzlich Explorations-
potenzial bieten.

www.silberinfo.com
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Projekt: Twin Hills Mine A

Nachdem im Laufe der letzten Jahre alle

Anlagen zur Férderung und Verarbeitung
des Silbererzes aufgestellt wurden, ‘
nahm man die verschiedenen Kreislaufe
zur Mahlung und Sammlung der Erze in
Betrieb und schittete in den letzten
Monaten 20'000 Tonnen gemahlenes Erz
zur Laugung auf. Sobald die Bewilligung
und die Auflagen der Umweltbehdérden
vorliegen, kann die Laugung mit
Cyanidlésung beginnen, wozu die
erforderlichen Rohre bereits verlegt
wurden. Bereits vorgangig wurden
zahlreiche erforderliche MalRRhahmen
zum Schutz der Umwelt durchgefuhrt, Gemahlenes Erz wird zur Laugung aufgeschiittet
dazu gehért unter anderem die

sorgféaltige Ausbildung des lokal rekrutierten Personals, die Isolierung und Verstarkung der
Laugungsbehéltnisse, sowie ein Sturmdamm von gegenwartig 16 Metern H6he, der den Austritt
der Lauge auch bei extremen Witterungsverhéltnissen zuverlassig unterbinden soll. Der Damm
wird weiter ausgebaut, um dessen Kapazitat zu vergroBern. Vor kurzem wurden Netze
gespannt, um diese vor Vogeln und die Vogel vor den Chemikalien zu schitzen. Der Sammelort
far den Abraum wurde entsprechend den Umweltschutz-Vorgaben eingerichtet und versiegelt,
um den Austritt von sauren, metallhaltigen Auswaschungen (sog. ,acid mine drainage*) nach
Regenféallen zu minimieren. In Verbindung mit den Behérden wurde sichergestellt, dass die
Finanzierung eines zuklnftigen Ruckbaus und die Wiederherstellung der
Landschaftsverhéltnisse abgesichert sind.

Zwei bis drei Wochen nach Beginn der Laugung wird das aufgehaufte Erz mit der Cyanidlésung
gesattigt sein und diese wird einen Teil des Silbers aus dem Erz gelést haben und kann zur
bereits bestehenden Silbergewinnungs-Anlage gefiuihrt werden, wo das Silber mittels Elektrolyse
aus der Losung gewonnen wird. Mit der erfolgreichen Inbetriebnahme dieser Elektrolyseanlage
wird die Produktion von Silberpulver begonnen, wobei es offenbar noch nicht klar feststeht, ob
das Silber als Pulver fur medizinische Zwecke verwendet werden kann, oder ob dieses spater zu
handelsiblichen Barren verarbeitet wird. Dazu wurden etwaige Abnehmer konsultiert.
Angestrebt wird vorlaufig eine jahrliche Produktion von 2,5 Millionen Unzen Silber; die
vorhandenen Silberreserven wirden eine solche Operation rund 6 1/2 Jahre ermdglichen,
berucksichtigt man die gesamten Ressourcen, betragt die Lebensdauer bei dieser
Produktionsrate rund 17,8 Jahre. Allerdings lasst die Exploration im umliegenden Gebiet wie
schon weiter oben erwahnt eine zukinftige Ausweitung der Reserven- und Ressourcenbasis als
wahrscheinlich erscheinen.

Projekt: Tally Ho

Dieses Projekt befindet sich 45km stdwestlich von Mackay in Queensland, Australien. Auf dem
Gebiet gibt es zwei kurze Stollen, ein Schacht und weiter draul3en mehrere untiefe Graben.
Entdeckt wurde das Minengebiet zu Beginn des zwanzigsten Jahrhunderts und bis 1915 wurden
in kleinem Malflstab bereits Erze geférdert. Systematische Exploration der Oberflache nach
Silber, sowie Bohrungen wurden vor der Zeit Macmins noch nicht durchgefuhrt.

Macmin exploriert dieses Gebiet nun intensiv und bringt Bohrungen nieder. Im August 2006
durchgefiihrte Bohrungen zeigten eine in roéhrenférmigen Brekzien vorhandene breite
Mineralisation (fur die Ausstellung aller signifikanten Bohrergebnisse des August-
Bohrprogramms, siehe hier: http://www.macmin.com.au/TallyHo.html). In einem Bohrloch
wurde ein Abschnitt von 20 Metern mit 292 g/t Silber, 1,74% Zink und 0,25% Kupfer
ausgemacht.

Im Dezember wurden 13 RC-Bohrungen mit einer Gesamtlange von 1'842m niedergebracht,
wobei 7 Lécher auf den Tally Ho Brekzien und 6 Lécher auf dem Liliy-Schurfgebiet durchgefuhrt
wurden, welches sich rund 500m nordéstlich der Brekzien befindet.
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In verschiedenen Bohrléchern wurden hohere Zinkwerte angetroffen, als im ersten
durchgefiihrten Bohrprogramm. So zeigten insbesondere drei Bohrlécher (GRRC29, 30 und 32)
schmale und hochgradige polymetallische Silber-Zinkzonen, welche nun ein zusatzliches
Explorationsziel neben den Dbereits fruher
entdeckten grdlReren mineralisierten Zonen in den
Brekzien darstellen.

Ebenso wurde die Kontinuitat der mineralisierten
Brekzien auf einer Lange von 200 Metern gezeigt
(Bohrsektion A-A’, siehe
http://www.macmin.com.au/Brochure0207.html
far eine Darstellung der Sektion). Wéahrend im
Sudwesten die Silbergehalte innerhalb der
polymetallischen Vererzungen dominieren, wird
der Zinkgehalt in den nordéstlichen Vererzungen
den groliten Anteil darstellen. Mit den in den
letzten Jahren stark gestiegenen Zinkpreisen
kénnten diese einen groRen Beitrag zum
okonomischen Potenzial des Projekts leisten, falls Rohrenférmige Brekzien in Stollen 1
daraus eine Silbermine entwickelt werden sollte.
Im April soll ein groBeres Bohrprogramm auf Tally
Ho in Angriff genommen werden; bis dahin wird eine geochemische Untersuchung des Bodens
vorgenommen.

Projekt: Rivertree/Boonoo Boonoo

Macmin exploriert zusammen mit dem australischen Silberexplorer Malachite Resources das
Rivertree-Projekt (gelegen 55km nordostlich der Stadt Tenterfield, New South Wales,
Australien), sowie das dazu nahe gelegene Boonoo Boonoo-Projekt. FiUr eine detaillierte
Beschreibung dieser Explorationsprojekte verweisen wir auf die Homepage von Macmin:
http://www.macmin.com.au/Rivertree.html, http://www.macmin.com.au/BoonooBoonoo.html.

Einschatzung:

Macmin préasentiert sich als Silberexplorer kurz vor der Produktion mit einem grof3en Hebel auf
den Silberpreis und Explorationspotenzial. Nach zahlreichen Kapitalerh6hungen und
Verschiebungen des Produktionsstarts und der klrzlichen Bekanntgabe der Verzdgerung einer
Dokumentation durch die australische Umweltbeh6érde EPA verloren einige Investoren die
Geduld und verkauften ihre Anteile, weswegen der Kurs unter Druck kam.

Auch wenn sich das Management von Macmin bei einigen der genannten Punkten sicherlich
Kritik gefallen lassen muss, so sollte beachtet werden, dass die jungsten Verzdgerungen in
erster Linie auf die durch den Boom der Bergbauindustrie Uberlasteten Behorden zuriick zu
fuhren sein dirften. Die jungsten Kapitalerhbhungen sollen fur die weitere Exploration,
insbesondere die Bohrungen bei Tally Ho eingesetzt werden; fur die Produktionsaufnahme bei
Twin Hills werden diese nicht mehr bendtigt. Mit aktuell rund 12 Millionen AUD in der Kasse
kann Macmin die Exploration eine langere Zeit finanzieren. Beteiligungen an anderen Firmen,
insbesondere die Beteiligung an New Guinea Gold mit rund 17% geben der Firma weitere
Substanz.

Mit Macmin besteht die Madoglichkeit, in einen Explorer zu investieren, bei dem der
Produktionsstart nur noch als Formsache erscheint. Sobald das erste Silber produziert wird,
durfte sich dies positiv im Aktienkurs auswirken. Kann Macmin eine Gewinnspanne von 4 AUD
erreichen, wirde daraus ein KGV von ca. 15 resultieren. Daraus wird ersichtlich, wie stark bei
Macmin der Hebel auf den Silberpreis ist.

Macmin eignet sich daher fur Investoren, welche von einem Anstieg des Silberpreises Uberzeugt
sind und bereit sind, die entsprechenden (Preis-)Risiken zu tragen. Wenn auch Macmin durch
den bevorstehenden Produktionsbeginn vom unternehmerischen Risiko her sicherlich weniger
riskant ist als die meisten Silberexplorer, so muss dieses und insbesondere das Risiko weiterer
Verzégerungen dennoch berucksichtig werden.

Unter der Voraussetzung dass sich der Silberpreis positiv entwickelt, stufen wir
Macmin mit ,,Kaufen* ein. Unser Kursziel: € 0,25
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Quellen:
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Wechselkurse vom 10.03.2007:
1 EUR = 1,3157 USD = 1,5507 CAD = 1,6798 AUD
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