Endeavour Silver macht seine Hausaufgaben und geht gestarkt in die Zukunft

Die Produktion steigt, die Kosten sinken, so das Fazit des kanadischen Silberproduzenten
Endeavour Silver Corp. (ISIN: CA29258Y1034 / TSX: EDR). Wie man den Ausfuhrungen
im Rahmen der prasentierten Finanzergebnisse fur das letzte Quartal sowie das
Gesamtjahr 2019, das am 31. Dezember 2019 zu Ende ging, entnehmen konnte, sieht
sich das Unternehmen nach schwierigen Jahren und umfassenden Betriebsanderungen
wieder in Spur und schaut positiv in die Zukunft.

»Obwohl 2019 operativ die groBte Herausforderung in unserer 15-jahrigen
Geschichte war, konnten wir einige Erfolge verzeichnen®, sagte der CEO von
Endeavour, Bradford Cooke. Man hatte die kommerzielle Produktion in der neuen Mine
,EI Compas’, auf den Weg gebracht und Optimierungsarbeiten auf den Minen
,Guanacevi’, und ,Bolafitos’ durchgefuhrt und die endgultigen
Regierungsgenehmigungen zur Erschlieung von ,Terronera‘ erhalten. Zudem hatte man
eine Reihe positiver Explorationsbohrergebnisse von ,Guanacevi’, ,Bolafiitos’ und ,Parral’,
prasentieren konnen, fasste der CEO von Endeavour, Bradford Cooke zusammen.

Zudem rief Cooke noch einmal in Erinnerung, dass die finanzielle Leistung des
Unternehmens im vergangenen Jahr durch erhebliche betriebliche Probleme und hohere
Kosten in jedem seiner Bergwerke negativ beeinflusst wurde. Er unterstrich aber auch,
dass man in Q2 und Q3 umfassende Anderungen der Bergbaubetriebe vorgenommen
habe, und bereits jetzt ersichtlich sei, dass sich die Produktion auf ,Guanacevi‘ gesteigert
hatte, in Kombination mit niedrigeren Produktionskosten. Deshalb erwarte sein
Unternehmen fur das laufende Jahr eine hohere Produktion und unternehmensweit
niedrigere Kosten.



Endeavour Silver in Zahlen

Im vergangenen Jahr sanken die Einnahmen um 19 % auf 121,7 Mio. USD, wahrend im
Jahr 2018 noch 150,5 Mio. USD eingenommen wurden. Als Ursache dafur wird ein rund
27 %iger Produktionsrickgang, gegenuber dem Vorjahr, angefuhrt. Dem
entgegengesteuert wurde mit diversen MaRnahmen, einschlieBlich der SchlieBung des
Minenbetriebs der schwachen ,El Cubo’-Mine, die sich zuletzt nur noch als Verlustbringer
erwies und auf der auch keine neuen Reserven gefunden wurden. Zugute kam Endeavour
Silver allerdings die hoheren erzielten Metallpreise.

Infolge der geringeren Produktion gingen der operative Cashflow, der betriebliche
Cashflow und das EBITDA im Vergleich zu 2018 zuruck. Dieses betrug fur das
Gesamtjahr 2019 minus 11,1 Mio. USD. Im vierten Quartal fuhr man einen Nettoverlust
von 17,9 Mio. USD (0,13 USD pro Aktie) ein, der in einem Nettoverlust von 48,1 Mio. USD
(0,36 USD pro Aktie) fur das Gesamtjahr 2019 resultierte (Vorjahresverlust: 12,4 Mio.
USD).

Der Cashflow des vierten Quartals aus dem operativen Geschaft vor Veranderungen des
Betriebskapitals ergab ein Defizit von 7,9 Mio. USD und der operative Cashflow fur das
gesamte Jahr ein Minus von 8,9 Mio. USD. Ohne die Abschreibung von 31,5 Mio. USD
(2018: 38,4 Mio. USD), die aktienbasierte Vergutung in Hohe von 0,2 Mio. USD (2018:
0,1 Mio. USD Ruckgewinnung) und die Abschreibung des Bestandes in Hohe von 0,6
Mio. USD (2018: 2,0 Mio. USD) lag der Cashflow aus dem Minenbetrieb vor Steuern im
Jahr 2019 bei insgesamt 14,9 Mio. USD, gegenuber 43,9 Mio. USD im Jahr 2018.

Die Bruttoeinnahmen im vierten Quartal beliefen sich auf 34,6 Mio. USD aus dem Verkauf
von insgesamt 939.511 Unzen Silber und 9.578 Unzen Gold beziehungsweise 1,7 Mio.
Unzen Silberaquivalent (AgAq). Im Gesamtjahr 2019 verkaufte Endeavour Silver
4.054.652 Unzen Silber und 39.151 Unzen Gold zum durchschnittlichen Preis von 16,29
USD pro Unze Silber und 1.422,- USD pro Unze Gold, verglichen mit Verkaufen von
5.461.197 Unzen Silber und 51.318 Unzen Gold zu realisierten Preisen von 15,65 bzw.
1.267,- USD pro Unze im Jahr 2018. Die Jahresproduktion 2019 lag bei 4.018.735 Unzen
Silber und 38.907 Unzen Gold fiir 7,1 Mio. Unzen AgAq unter Verwendung eines Silber-
Gold-Verhaltnisses von 80:1.

Die Betriebskosten im vierten Quartal lagen bei 13,63 USD pro Unze Silber und fur das
Gesamtjahr bei 12,85 USD pro Unze Silber. Die Gesamtforderkosten (,AISC) fur das
vierte Quartal betrugen 23,20 USD. Die gegenuber dem Jahr 2018 um 37 % gestiegenen
Gesamtforderkosten sind den hoheren allgemeinen- und administrativen Kosten sowie
bedeutenden Neuinvestitionen auf der ,Bolanitos-Mine geschuldet. Einsparungen
vorgenommen hat Endeavour bei den Explorations- und Investitionsausgaben auf El
Cubo’.

Die direkten Produktionskosten pro Tonne sind im Jahr 2019 gegenuber 2018 um 28 %
gestiegen. Fur das am 31. Dezember 2019 endende Jahr betrugen die direkten
Produktionskosten 110,09 USD pro Tonne. Die konsolidierten Produktionskosten stiegen
vor allem aufgrund der operativen Herausforderungen in den Minen ,Guanacevi‘ und
,Bolafitos’ und der Produktionseinstellung der ,EI Cubo‘-Mine. Bei einer



unternehmensweiten Uberpriifung der Bergbaubetriebe am Ende des ersten Quartals
2019 wurden mehrere Mangel in der Betriebsleistung an den einzelnen Minenstandorten
festgestellt. Infolgedessen leitete man auf ,Guanacevi‘ im zweiten Quartal 2019 und in
,Bolafitos’ und ,EI Compas’ im dritten Quartal 2019 mehrere AbhilfemalRnahmen ein,
darunter personelle Anderungen, Veranderungen bei den Auftragnehmern und der
Betriebsleitung.

ENDEAVOUR SILVER CORP.
COMPARATIVE HIGHLIGHTS
Three Months Ended December 31 ' ' Year Ended December 31
2019 2018 % Change 2019 nghllghts 2019 2018 % Change
Production
939,51 1,386,505 (32%) Silver ounces produced 4018735  5522,068 (27%)
9,578 137 (27%) Gold ounces produced 38,907 52,967 (27%)
923,540 1,359,256 (32%) Payable silver ounces produced 3951923 5417633 (27%)
9,397 12,821 (27%) Payable gold ounces produced 38,003 51,826 (27%)
1,705,751 2,435,865 (30%) Silver equivalent ounces produced 7131205 9,759,428 (27%)
13.63 9.22 48% Cash costs per silver ounce 12.85 8.06 59%
20.43 1430 43% Total production costs per ounce 20.73 15.21 36%
2320 14.20 63% All-in sustaining costs per ounce 2119 15.45 3%
236,531 309,036 (23%) Processed tonnes 954,886 1266,831 (25%)
13.47 93.52 2% Direct production costs per tonne 110.09 86.32 28%
15.19 153 32% Silver co-product cash costs 1418 1n1s 2%
1312 984 33% Gold co-product cash costs 1,238 902 3%
Financial
346 33.8 2% Revenue ($ millions) 1217 150.5 (19%)
1050157 1,264,340 (17%) Silver ounces sold 4,054,652 5461197 (26%)
10,803 1,819 (9%) Gold ounces sold 39,151 51,318 (24%)
17.45 14.88 7% Realized silver price per ounce 16.29 15.65 4%
1507 1270 19% Realized gold price per ounce 1422 1,267 12%
(17.9) (37 (389%) Net earnings (loss) ($ millions) (481) (12.4) (286%)
(3.8) 04 (1,055%) Mine operating earnings ($ millions) (17.4) 35 (595%)
49 85 (43%) Mine operating cash flow ($ millions) 4.9 439 (66%)
(7.9) 01 (8,000%) Operating cash flow before working capital changes (8.9) 222 (140%)
(4.8) 22 (318%) Earnings before ITDA($ millions) ) 29 (151%)
384 545 (30%) Working capital ($ millions) 384 545 (30%)
Shareholders
(0.13) (0.03) (333%) Earnings (loss) per share - basic (0.36) (0.10) (260%)
(0.06) 0.00 (100%) Operating cash flow before working capital changes per share (0.07) 017 (138%)
140,054,885  130,51,679 % Weighted average shares outstanding 135,367,129 128,600,421 5%

Quelle: Endeavour Silver

Die Ziele der Abhilfemalinahmen bestanden darin, die Betriebskosten zu senken, um
auch bei niedrigen Edelmetallpreisen freien Cashflow zu erwirtschaften. Die
Unternehmensleitung stellte bereits fest, dass die ergriffenen MalRnahmen bereits im 4.
Quartal 2019 schon anfangen sich auf die Betriebsleistung der Minen auszuwirken. Voll
entfalten werden sich die Ma3nahmen voraussichtlich ab diesem Jahr.

Endeavour Silvers Barguthaben belief sich auf 23,4 Mio. USD. Die Betriebskapitalposition
lag bei 38,4 Mio. USD. Die einzigen Darlehensverbindlichkeiten sind
Ausrustungsdarlehen in Hohe von 8,9 Mio. USD zur Modernisierung der Mobilflotte.



Schlussendlich betrug der Minenbetriebsverlust 17,4 Mio. USD, gegenuber einem Gewinn
von 3,5 Mio. USD im Jahr 2018. Die laufenden Einkommenssteuerausgaben gingen auf
27 Mio. USD (2018: 4,5 Mio. USD) zurick, wahrend eine Iatente
Einkommenssteuerausgabe von 1,3 Mio. USD aufgrund einer erhdhten Wertberichtigung
auf Verlustvortrage verbucht wurde.

Positiv auf kinftige Ergebnisse sollte sich die Tatsache auswirken, dass die ,El Compas'-
Mine seine kommerzielle Produktion erreicht hat. Der Minenbetrieb arbeitet zielgerichtet,
und das Management kann sich nun voll und ganz auf die Senkung der Kosten
konzentrieren. Auch ,Guanacevi‘ zeigte eine operative Verbesserung: Die Betriebskosten
gingen zuruck und die Produktivitat stieg stetig von Quartal zu Quartal bei steigender
Produktionsleistung. Im vierten Quartal erreichte die Mine wieder positive
Betriebsergebnisse und einen ausgeglichenen freien Cashflow. Fur Endeavours
zukunftige groRte und ,Game Changer‘-Mine ,Terronera’ erhielt man von der Regierung
auch die letzten Genehmigungen, so dass man wirtschaftliche Studien weiter
vorantreiben kann.

Alles in allem hat Endeavour Silver viel geleistet und sollte deutlich gestarkt in die Zukunft
gehen. Es ist derzeit davon auszugehen, dass die diesjahrigen Ergebnisse schon deutlich
besser ausfallen werden. Wenn dann noch ,Terronera‘ in Produktion geht, wird Endeavour
Silver in die nachste Liga aufsteigen!

Viele Grufe
lhr
Jorg Schulte

Gemall §34 WpHG weise ich darauf hin, dass Jorg Schulte, JS Research UG
(haftungsbeschrankt) oder Mitarbeiter des Unternehmens jederzeit eigene Geschafte in
den Aktien der vorgestellten Unternehmen erwerben oder veraulern (z.B. Long- oder
Shortpositionen) konnen. Das gilt ebenso fur Optionen und Derivate, die auf diesen
Wertpapieren basieren. Die daraus eventuell resultierenden Transaktionen kdnnen unter
Umstanden den jeweiligen Aktienkurs des Unternehmens beeinflussen. Die auf den
,Webseiten, dem Newsletter oder den Research-Berichten verdffentlichten
Informationen, Empfehlungen, Interviews und Unternehmensprasentationen werden von
den jeweiligen Unternehmen oder Dritten (sogenannte ,third parties®) bezahlt. Zu den
»third parties® zahlen z.B. Investor Relations- und Public Relations-Unternehmen, Broker
oder Investoren. JS Research UG (haftungsbeschrankt) oder dessen Mitarbeiter konnen
teilweise direkt oder indirekt fur die Vorbereitung, elektronische Verbreitung und andere
Dienstleistungen von den besprochenen Unternehmen oder sogenannten ,third parties®
mit einer Aufwandsentschadigung entlohnt werden. Auch wenn wir jeden Bericht nach
bestem Wissen und Gewissen erstellen, raten wir lhnen bezlglich Ilhrer
Anlageentscheidungen noch weitere externe Quellen, wie z.B. Ihre Hausbank oder einen



Berater |hres Vertrauens, hinzuzuziehen. Deshalb ist auch die Haftung fur
Vermogensschaden, die aus der Heranziehung der hier behandelten Ausfuhrungen far
die eigenen Anlageentscheidungen moglicherweise resultieren konnen, kategorisch
ausgeschlossen. Die Depotanteile einzelner Aktien sollten gerade bei Rohstoff- und
Explorationsaktien und bei gering kapitalisierten Werten nur so viel betragen, dass auch
bei einem Totalverlust das Gesamtdepot nur marginal an Wert verlieren kann. Besonders
Aktien mit geringer Marktkapitalisierung (sogenannte "Small Caps") und speziell
Explorationswerte sowie generell alle borsennotierten Wertpapiere sind zum Tell
erheblichen Schwankungen unterworfen. Die Liquiditat in den Wertpapieren kann
entsprechend gering sein. Bei Investments im Rohstoffsektor (Explorationsunternehmen,
Rohstoffproduzenten, Unternehmen die Rohstoffprojekte entwickeln) sind unbedingt
zusatzliche Risiken zu beachten. Nachfolgend einige Beispiele fur gesonderte Risiken im
Rohstoffsektor: Landerrisiken, Wahrungsschwankungen, Naturkatastrophen und
Unwetter (z.B. Uberschwemmungen, Stiirme), Veranderungen der rechtlichen Situation
(z.B. Ex- und Importverbote, Strafzolle, Verbot von Rohstoffférderung bzw.
Rohstoffexploration, Verstaatlichung von Projekten), umweltrechtliche Auflagen (z.B.
hohere Kosten fur Umweltschutz, Benennung neuer Umweltschutzgebiete, Verbot von
diversen Abbaumethoden), Schwankungen der Rohstoffpreise und erhebliche
Explorationsrisiken.

Disclaimer: Alle im Bericht veroffentlichten Informationen beruhen auf sorgfaltiger
Recherche. Die Informationen stellen weder ein Verkaufsangebot fur die besprochenen
Aktien noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Dieser
Bericht gibt nur die personliche Meinung von Jorg Schulte wieder und ist auf keinen Fall
mit einer Finanzanalyse gleichzustellen. Bevor Sie irgendwelche Investments tatigen, ist
eine professionelle Beratung durch ihre Bank unumganglich. Den Ausfuhrungen liegen
Quellen zugrunde, die der Herausgeber und seine Mitarbeiter fur vertrauenswurdig
erachten. Fur die Richtigkeit des Inhalts kann trotzdem keine Haftung dbernommen
werden. Fur die Richtigkeit der dargestellten Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen-
und Aktienmarkten wird keine Gewahr ibernommen. Die Ausgangssprache (in der Regel
Englisch), in der der Originaltext veroffentlicht wird, ist die offizielle, autorisierte und
rechtsgiiltige Version. Diese Ubersetzung wird zur besseren Verstandigung mitgeliefert.
Die deutschsprachige Fassung kann gekurzt oder zusammengefasst sein. Es wird keine
Verantwortung oder Haftung: fur den Inhalt, fur die Richtigkeit, der Angemessenheit oder
der Genauigkeit dieser Ubersetzung libernommen. Aus Sicht des Ubersetzers stellt die
Meldung keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar! Lesen Sie hier - https://www.js-
research.de/disclaimer-agb/ -. Bitte beachten Sie auch, falls vorhanden, die englische
Originalmeldung.




