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ResumerkEjecutiva

Laexistenciade un mercadoque demandamineralesy la oferta de los mismossonmotor de desarrollode lasinversionesn exploracionesnineras,pero debetenerseen cuenta
gue el desarrollode estaactividaden un paistambiéndependedel potencialgeoldgicoy del climade inversion(socialpolitico,econdmicoributario) tanto en el ambito nacional
comoen el provincial

Laactividadexploratoriaesunaactividadde alto riesgode inversion,con altasprobabilidadesle perdertodo, conperiodosmuy largospararecuperarla inversion,que evoluciona
segunlosresultadosconun mayoraporte a medidaque avanzarpositivamentelos estudiosrealizadogsilos resultadossonpositivos) ,cadapasorequieremayorinversiony lograr
la factibilidaddel proyectorequiere que los factorescuantificableqla evaluacionde reservasy recursos,condicionesde mercado,costosde operacion factorestributarios entre
otros), y losfactoresno cuantificablescomolos socialespoliticosy ambientalesseanfavorablesparala viabilidaddel proyecta

Parael analisisde lo sucedidoen materia de exploracionen Argentina,no se puede soslayarno que pasécon preciosde los commoditiesmineros (con los cualesla inversion
exploratoriaestaajustadamentecorrelacionaday conla evolucionglobaly regionalde los presupuestosPorquemasallade lasinversionesen términosde volumende dinero, es
importante estudiarla evolucion,que eslo que permite compararmasalla de las magnitudes,el comportamientoderivadode la aplicacionde politicasy la confianzade los
inversores

Ylo primero a destacaresla recuperaciorde la inversionen Argentinaen exploraciondesde2016

Elpico masalto de preciosde commoditiesen 2012 trajo como resultadoa nivel mundial el masalto presupuestoexploratorioregistrada Sinembargo,entre 2013y 2015se
produceun descensaen los preciosque trajo aparejadounadisminuciénde los presupuestogxploratoriosdel 57% y siendopara Argentinamuchomasabrupto, del 76%en ese
perioda

Serealizoun analisisde la evolucionde los presupuestosiesde2015y se destacaArgentinaque desdeel afio 2016 crecioun 20% a diferenciade la continuatendenciaen baja
del presupuestanundial( - 20%) y de paisesminerosvecinos

Enel periodo2015- 2018la evoluciona nivel globalde inversionen exploracion(que lograrepuntar reciénen 2017), acumulaun crecimientodel 10 %Yy en igual porcentajelo
haceAméricalLatina,mientrasque Argentinalograun 92 % Asilasempresasminerasinvirtieron en exploracionen nuestropaisen 2018 241 millonesde dolares,contralos 125
registradosn 2015

Otroindicadordel interésdespertadodesde2016por Argentinaesla participacionen la asignaciorde presupuestoparaAmérical atina Entre2015y 2018Argentinacasiduplico
sucuotade captacionde dinero con estosdestinosen Américalatina,pasandadel 5%al 9 %

Perono soloesnotable en términosde dinero invertido. EInimerode empresagjue aplicaronpresupuestosa la exploracionen Argentinacreciéde 46 a 59, mientrasen Chiley
PerudescendieronY ademas)a cantidadde perforacionesjecutadasecuadruplicépasandade 244a 1.000entre 2015y 2018

Losprincipalesdisparadoresdel incrementoen el presupuestoexploratorioen Argentinadesdeel 2016 fueron las medidaseconémicasiel gobiernonacionalen pos de quitar
limitaciones restriccioneso medidasque desalentabara inversibnen mineria,comounificaciéndel tipo de cambio,libre giro de divisas quita de retencionesa lasexportaciones
y lasnuevaspoliticasdel gobiernonacionaly los gobiernosprovincialesparalograruna mineriasustentable tfransparentey con capacidadie acciénpararesolverpuntoscriticos
en el desarrollode estaactividad Tambiéntuvieroninfluenciala recuperaciérde preciosde commaodities(oro, cobre)y fundamentalmentedellitio.
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11.2018 ResumerkjecutivgContinuacion)

EnArgentinaen los tltimos 19 afiosseinvirtieron USD3.570 millonesen exploracionde recursosminerales,de los cualesel 17% (USD600 millones)representanel acumuladode
los tltimos 3 afios

Elmayorincrementoa partir del aflo 2016 sedio en proyectosen etapaavanzadaonun +171% lo cual,reflejano séloun climafavorablede inversiona partir del 2016 sinoque
Argentinacuentacon un alto potencialgeoldgico Estose tradujo en unarespuestafavorableal avancede los proyectos,reflejado en un incrementoen el inventarionacionalde
recursosdentificados

Perotambiénla exploraciéntempranatuvo un incrementomuy importante alcanzanden 3 afilosa masque duplicarla inversionpasandode 28 a 61 millonesddlares

Entoncesen esto también Argentinamuestrasignosinteresantes,ya que en el mundo la participacionde exploraciontempranay avanzadadecrecenrelativamentefrente a lo
invertidoen operacionesmientrasque en nuestropaiscrecioen losdosprimerosrubrosque sonde mayorriesgoy estoesunasefalde la confianzadespertada

Enel andlisispor commoditysedestacanprincipalmenteoroy litio por distintasrazonesy endistintos estadiosexploratorios

Sindudaque el incrementoen inversionen exploracionde litio esnotabley debido al aumentode precios,crecimientode demanday a la expectativasobreéstosa futuro. Pero
tambiénlaspoliticasaplicadassin dudajugaronun papelfundamentalen lasdecisionesie inversiony asiArgentinael presupuestoexploratorioen proyectosy operacionesiesde
2015creci0928%, lo cualsevio reflejadoen el incrementode Recursosdentificadosque nosposicionéen el 1° lugara nivel mundial,con un importante avanceen el pasode un
estadoa otro mas avanzadogen muchosproyectos Y por estasrazonesel mayor crecimientose da tanto en estadostempranoscomo avanzados/ no es tan importante en
operaciones

El casodel oro es distinto, ademasde ser el destino de casila mitad de la inversiénentre 2015y 2018 (USD115 millones sobre USD241 millonesy casila mitad de las
perforacionegealizadas)crecioun 63%conrespectoa 2015 Lamayor parte de lasoperacionesninerasde Argentinasonde oro, y por esarazon,en este caso,el 56 %del gasto
en exploracionde oro sedio en minasparaincrementarrecursosy reservas

Enel casodel cobre,se produjo unabaja, sisedejaa un lado la exploracioncorrespondientea operacionegnineras(Alumbrera) los presupuestogparatempranosy avanzadose
hanincrementadol 7%

Laplata,convaivenesacumulaun granincrementodel 77%en el trienio, conimportante fundamentoen los proyectosavanzados

Desdeotro punto de vista, es muy notable la participacionde empresasde capitalescanadiense® con participacidncanadienseen la inversionen exploracionen Argentinaen
todoslos estadiostodoslostamarfiosde empresas/ todoslos commodities,con proporcionegjue vanentre el 50 hastacasiel 80 % segundondese pongael foco de andlisis

Finalmentedestacarla importanciade la exploracionminera (USD240 millonesen 2018. Y el hechode que la inversibnen exploracionen operacionesmineras permitié
incrementarlos recursos,materializandola extensiénde vida util y ampliacionesen aquellasde Oro, Platay Litio. Y la inversionen etapasavanzaday tempranas,ademasde
constituirpor simismaun generadorde trabajo directoy de proveedoresmuy importante en los lugaresen que sedesarrollapermitira la continuidaddel desarrollode laindustria
mineraen el pais Sibien el senderoespositivo,y esoesnotable a travésdel crecimientoobtenidoen los tltimos 3 afios,esun desafiocontinuartrabajandosinérgicamenteentre
todoslos actoresparalograrun mayorincrementoen estaactividad que esel pilar del desarrollominerode nuestropais
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Clasificaciones y Definiciones

I Etapa del Proyecto | Tipo Exploracion I Definicion

Esla etapa de reconocimientode mineralizaciénen terreno. Lasactividadescomunesincluyen
estudiosde imagenessatelitalesy aéreas Prospecciorgeoldgicageoquimicay geofisicaen tierra,

Etapas Tempranas determinacionde areasobjetivo de perforacion Losproyectosde exploraciontempranason los
proyectosmasriesgosos®n la actividadminera

WPROSPECCION

WEXPLORACION
AVANZADA

Etapas Avanzadas

Esaquellaexploracionque se efectiaen depdsitoscercao adyacentesa una mina que
ya esta operanda El objetivo principal es ampliar el inventario de recursospara lograr la
optimizacionde las operacionegninerasincrementandda vida util de lasmismas Elvalor del
riesgo en este tipo de exploracidnes considerablementemas bajo que en las anteriores
debidoa dosfactoresprincipales

1- Secuentaconinformaciéngeolégicebase

2-Lasinstalacionegpara extraery procesarel mineral ya se han construidoy amortizado, el
costoadicionalde capitalparaprocesarel nuevomineralencontradoesmuy bajo.

WAMPLIACION

‘ ” Operaciones Mineras
k‘ WOPERACION
' S
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Presupuesto ExploratoridMundial(no ferrosos)
Miles de millonesde USD

Notar la ajustada correlacidén que existe entre precios de metales y presupuestos exploratorios

24 4

E Annual Indexed Metals Price 2053 Desde el pico de
21 ' :

. recios
|I| Presupuesto Mundial (MM USD) P y
presupuestos de
18 2012, los
presupuestos

15 exploratorios a nivel

global cayeron,
recuperandose
recién en 2017

N

H
N
Annual Indexed Metals Price (1

©

(@]

Presupuesto Mundial en Exploracion (MMUSD) no ferrosos.
w

17,24
3 14,41
11,03 10.74
9,62
8,77
8,05
7,27 6.99
1
4,17 3 361
2,63
2421121 1 g7] 227 2,05
JRINIRN o
0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Data as Oct. 29, 2019
Fuente: S&P Global Market Intelligence

Fuente: Elaboracién propia en base a SNL, Subsecretaria de Subsecretaria de Desarmollo Minero
Desarrollo Minero, y Reportes Oficiales de Compafiias Exploradoras. Ministerio de Produccion y Trabajo
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Argentina [l Peru

Latinoamérica, Variacion de presupuestos por paises. Moxco B Colombia

. Chile . Otros

20152018 et

Crecimiento Presupuestos Exploracion Participacion del presupuesto Latinoameric

por Paises 2015 Vs 2018

paisesde LatinoaméricdBase2015)

Argentina

92% lncre_men_t,a su
participacién en
Latinoamérica

Argentina tuvo el mayor
crecimiento presupuestario entre
los paises Latinoamericanos
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de nuevas publicaciones presentadas por las fuentes consultadas. La Subsecretaria no se responsabiliza por la utilizacién de esta informacién con otros fines. Los andlisis reflejados en este

-6094 -53%

2016 2017 2018

Descargo de Responsabilidad: Los datos presentados en este informe se basan en andlisis y relevamiento de diversas fuentes consultadas. Los datos reflejados a la fecha (11,2018) pueden variar al finalizar el

periodo 2018 en fun
informe son responsabilidad del autor y no comprometen a las fuentes consultadas ni a la Secretarfa de Politica Minera de la Nacion
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Panorama Mundial y Regional

Chile Argentina

Variacioninteranual Presupuestosgle Exploracion I Peri [ Global

52%
En 2016 en un contexto mundial y regional

de caida de presupuestosrgentlnarepunta 40%

.~

47%

35%

sultadas. Los datos reflejados a la fecha (11,2018) pueden variar al finalizar el
a por la utilizacion de esta informacion con otros fines. Los analisis reflejados en este
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-43%
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Entre 2013 y 2015 en que los presupuestos a nivel
mundial cayeron. En Argentina caen mas que en
el mundo y que en la region

15%

Fuente: Elaboracion propia en base a SNL, Subsecretaria de Desarrollo

Subsecretaria de Desarrollo Minero
. . o Secretaria de Politica Minera
Minero, y Reportes Oficiales de Compafiias Exploradoras. Ministerio de Produccién y Trabajo
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Panorama Regional
” Valores Absolutos de presupuestos por pais 2@12018 Millonesde USD (MUSD)

CERUER 610 MUSD
577 MUSD -

700
502 MUSD

600

500

400 241 MUSD

300 125 MUSD
200

100

Chile Perl Argentina
2015 m 2018

Si bien las variaciones en términos de crecimiento para Argentina aventajan a los paises vecinos mineros en el

acumulado 2015-2018, el pais aun se encuentra por debajo en valores absolutos

Minero, y Reportes Oficiales de Compafiias Exploradoras. Ministerio de Produccion

Fuente: Elaboracion propia en base a SNL, Subsecretaria de Desarrollo 2%  Subsecretaria de Desarrollo Minero
Secretaria de Politica Minera 12
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Descargo de Responsabilidad: Los datos presentados en este informe se basan en andlisis y relevamiento de diversas fuentes consultadas. Los datos reflejados a la fecha (11,2018) pueden variar al finalizar el

periodo 2018 en funcién de nuevas publicaciones presentadas por las fuentes consultadas. La Subsecretaria no se responsabiliza por la utilizacién de esta informacién con otros fines. Los analisis reflejados en este

informe son responsabilidad del autor y no comprometen a las fuentes consultadas ni a la Secretaria de Politica Minera de la Nacion.

Presupuestos Exploratorios
Argentina por Estado de Proyectos

m Operaciones Mineras
B Proyectos Avanzados
m Etapas Tempranas

| 209 MUSD

200

(2

150 MUSD

150

| 125 MUSD

50
100 55
50

2015

2016 2017

| 241 MUSD
250

2018

Fuente: Elaboracion propia en base a SNL, Subsecretaria de Desarrollo
Minero, y Reportes Oficiales de Compafiias Exploradoras.

Operaciones Mineras

Durante 2016 Argentina tuvo menor
decrecimiento con respecto al
entorno mundial. En 2017 el alto
presupuesto en minas en
operaciones permitié incrementar los
recursos, materializando la extension
de vida util de las operaciones
mineras, ademas de ayudar a
proyectar ampliaciones de capacidad
anual en varias operaciones mineras.

Proyectos Avanzados

Luego de un duro 2015 Argentina vuelve
a ser escenario favorable para las
inversiones en proyectos avanzados,
etapa de mayor inversion por proyecto,
mientras que a nivel mundial decrecen
un 19%, En 2017 repunta un 60 % con
respecto al 2016, superando por 5 veces
la variacion que tuvo el presupuesto
mundial. Este incremento ayudo a que
en 2018 tengamos 3 operaciones
nuevas y varias operaciones mineras en

construccion..

Proyectos Tempranos

En este tipo de proyectos donde el
riesgo de inversion es muy alto,
Argentina tuvo un incremento de 59%
en los presupuestos exploratorios,
mientras que en el resto del mundo el
% decrecié un 23%. En 2017 muchos
proyectos logran pasar a estado
avanzado donde se focalizé la mayor
inversion en este periodo en Argentina.
En 2018 vuelve a repuntar un 28%,

superando el incremento mundial.

Variaciones interanuales presupuestos exploratorios

Argentina vs. Mundial

T00% | 1
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: -10%
N
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) 60% 25:A)
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0
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100%
+59% '
50% 28%
0% :
’ 21% . 14%
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0% 27% \ -23% !

=@=Temprano l;\rgentina —e—Taempranos Mundial
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s a la fecha (11,2018) pueden variar

utilizacion de esta informacion con otros fines. Los analisis reflejados en este

VariacionesAcumuladas de Presupuestos Argentina Vs Mundial

Variaciones base 2012 de presupuestos
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-40%
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-70%
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exploratorios Argentina Vs Mundial

0%
20 2013

2014

Tomando a 2012 como
afio cero puede verse
como los presupuestos
mundiales disminuyen
junto ala caida de los
precios de los
commodities.

-30%

-43%
-48%

El ritmo de caida en
Argentina fue mucho
mas abrupto que el
promedio mundial

-70%

T 76%

—Argentina —Mundial

\ T

2015

Fuente: Elaboracion propia en base a SNL, Subsecretaria de Desarrollo
Minero, y Reportes Oficiales de Compafiias Exploradoras.
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Variaciones base 2015 de presupuestos

exploratorios Argentina Vs Mundial

92%
Tomando 2015 como base
de andlisis puede verse el
crecimiento a partir del 2016 67%
en los presupuestos rd
exploratorios mientras que
a nivel mundial la
disminucion persistié hasta
2016.
20%
0% 10%
2015 2016 201/ 2018
-8%
-20% Argentina crece desde el 2016 y se
destaca con respecto al
crecimiento mundial
—Argentina —Mundial
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Evolucion de los Presupuestos ExploratoriosAngentina 20152018
Presupuestos por Origen de Capital. (Millones USD)

El 47% de los presupuestos exploratorios en los El 62% del

279 MUSD ultimos 3 afos tuvieron como objetivo el Oro, m Canada presupuesto
300 seguido por el Litio 27%, Cobre y Plata 10% y 11%, acumulado
mientras que Uranio y otros suman el 5% restante. United Kinad exploratorio
20106 250 p——— | = United Kingdom ,, entre 2015-
200 plaihe 600 MUsSD Acumulados 2015-2018 = China ezrg;?ef:aesd dee
150 )
| 70MUSD _ origen
m2017 _62MUSL MUSD=rss ® Australia canao?iense +1.900%
22 MUSD 2C
=2 =="1 4MUSD . Respecto
50 m South Africa
29 @ " 2015
0
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H Argentina 150

Presupuesto Anual por Commodity (2015-2018 Millones USD)
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m South Korea
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209 MUSD m France

100
m Mexico
0}

+928% Japan +115 /0
Respecto Respecto

2015 Switzerland 50 AONES

115 +63% Chile

Respecto

2015 mBVI
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Oro 250
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1

2015 2016 2017 2018 Brazil

informe son responsabilidad del autor y no comprometen a las fuentes consultadas ni a la Secretaria de Politica Minera de la Nacion.
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Presupuestos exploratorios por Estado de Proyectos

Presupuesto segun estado de proyectos Inversiones Argentina en exploracion por estado
¥ 2015-2018 (Millones de USD) 2015 Vs 2018 (Millones de USD)
120 112 120
125 MUSD para 2015 112
100 o0 100 A
600 MUSD acumulados 2016-2018 +171%
8 80
80 72 68 68
61 56 61
60 60
47 41 |
40 28 +239
40 +118% 23%
20 20 |
0
0 2015 2018
2015 2016 2017 2018
Etapas Tempranas B Proyectos Avanzados B Operaciones Mineras Etapas Tempranas B Proyectos Avanzados B Operaciones Mineras

> Las mejoras en el marco de competitividad generaron un ambiente propicio para la inversién en exploracion de proyectos en etapa temprana, paquete que
representa un alto riesgo exploratorio. Estos pudieron evolucionar a etapas avanzadas. Los presupuestos asignados con mayor certidumbre de potencial
geoldgico minimizan el riesgo pero exigen mayor inversion.

> La entrada de capitales de inversion y la competitividad geoldgica hicieron que los presupuestos exploratorios en proyectos iniciales se dupliquen y que se
reactive la exploracion en proyectos avanzados, los cuales junto a nuevos avances y descubrimientos casi triplicaron los presupuestos en etapas
avanzadas.
Las condiciones logradas en materia de retorno a los mercados, permitieron que las operaciones mineras incrementaran sus presupuestos exploratorios, lo
gue se vio reflejado en el incremento de vida Gtil de varias operaciones mineras por incorporacion de reservas. Es importante destacar que entre 2016-2018
se invirtieron USD 600 millones en exploraciones gracias a las medidas aplicadas.

Fuente: Elaboracion propia en base a SNL, Subsecretaria de Desarrollo Subsecretaria de Besarrollo Minero
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Presupuestos exploratorios por Tamano &mpresa 20152018

Presupuestos acumulados 2015-2018
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