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Resumen ejecutivo

En 2021, el mercado de la plata estuvo caracterizado por incrementos tanto en la demanda como en
la oferta, mostrando de esta manera, una recuperacion luego de la salida de las restricciones
producto de la pandemia en el ano 2020.

En términos de demanda, el incremento total fue del 19%, siendo el principal rubro en cantidades la
demanda industrial, que crecié un 9% con un total de 508,2 millones de onzas. A este, le siguieron la
demanda por atesoramiento en forma de monedas vy lingotes vy, en tercer lugar, la joyeria, con 17,4%
del total. Asimismo, en los préximos anos, la demanda de plata se encontrard impulsada por la
adopcién de nuevas tecnologias vinculadas a las politicas en pos de la reduccién de emisiones de
didéxido de carbono vy la lucha contra el cambio climatico. Dentro de las mismas, la plata cobra
principal relevancia como insumo en paneles solares, barras de control para reactores nucleares, y
circuitos presentes en vehiculos eléctricos. Esto representa un gran potencial en la demanda del
metal precioso.

En cuanto a la oferta, la produccién minera de plata registré en 2021 el mayor incremento desde
2013. Esto es, 822,6 MOz de metal extraido, que representa un aumento interanual del 5% respecto al
2020. A la suba de la produccién primaria en mina también se le adiciona el reciclado vy la oferta
gubernamental, culminando con un total de 997,1 MOz vy recuperandose, de este modo, de la caida
experimentada en 2020.
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Mercado de Plata Actualizacion a Diciembre 2021

1. Panorama Mundial: Demanda
- Demanda segun finalidad
- Demanda segun uso
- Principales paises demandantes
- Nuevas oportunidades en el mercado de la plata

1. Panorama Mundial: Oferta
- Oferta segun procedencia
- Oferta por pais
- Oferta por empresa
- Oferta por proyecto

3. Panorama Mundial: Precio
- Serie histérica y proyecciones
- Evolucién mensual

4. Panorama Local: Oferta
- Proyectos
- Produccién de proyectos seleccionados
- Distribucién provincial
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- Exportaciones por destino
- Distribucién de principales exportaciones mineras
- Proyeccidn exportaciones a 2030
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1. Panorama Mundial:
por destino

La plata, ademas de su ductilidad y maleabilidad, posee la mayor conductividad eléctrica y térmica
entre los metales. Este es uno de los motivos por el cual, al igual que en 2020, la principal finalidad
del metal fue el uso industrial. Es asi, que para 2021, se registré una magnitud de 508,2 millones de
onzas para este concepto, lo cual explicd un 48,9% del total de la demanda. Este incremento, que
representd un 9% respecto al ano anterior, fue principalmente impulsado por la reactivacion
econdmica a nivel mundial luego de la salida de la pandemia COVID-19 y la mayor demanda de uso de
energias renovables.

Para 2022, segun estimaciones preliminares del Silver Institute, se mantendria esta tendencia dando
como resultado un crecimiento del 6%.

Otros usos tradicionales de la plata son: reserva de valor -monedas vy lingotes- (26,8%), joyeria
(17,4%) y, en menor medida, fabricacién de cubiertos (4,1%) v fotografia (2,8%).

Grafico 1. Composicidn de la demanda de plata segun finalidad (2021)
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Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Evolucion en la demanda global

Tras una caida en 2020, la demanda global de plata en 2021 se incrementd en un 19%, alcanzando su
maximo desde 2015 con un total de 1.049 MOz. El rubro que impulsé el crecimiento fue la inversién
fisica en monedas y lingotes con un incremento del 36% interanual, seguido por cubiertos con un
incremento del 32%, aunque la participacion de este ultimo en el total de la demanda es
marcadamente menor (4,1%).

La demanda global en joyeria también mostré una fuerte suba tras el 2020, registrando un 21% de
aumento. Sin embargo, este rubro, aiin no llega a niveles pre pandemia.

A pesar de las dificultades logisticas tras la salida de la pandemia, la industria también aumenté un
9%.

En la misma linea, la demanda para fotografia crecid a razén de 3%, a pesar de su escasa
participacién en la global.

Esto marca que, debido a las crecientes expectativas de suba de inflacion junto a la incertidumbre

luego de la salida de la pandemia en 2020, la plata prevalecié como reserva de valor, siendo la
inversion fisica en monedas y lingotes el Gnico rubro que crecié en su demanda ese ano.

Grafico 2. Demanda global segun uso, en MOz (2013 - 2021)
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Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Principales paises en demanda de plata industrial

La participacién de paises en la demanda mundial esta fuertemente influenciada por el eje industrial
de Asia pacifico (China-Japdn-Corea) en conjunto con norteamérica, siendo los principales actores en
uso industrial China (120,6 MOz), Estados Unidos (119,7 MOz) y Japdn (103 MOz). En menor medida se
encuentran los polos industriales de India (34,2 MOz), Alemania (25,8 MOz), Gran Bretana (22,4 M0z)

y Corea (18,7 MQOz).

Tabla 1. Principales paises en demanda industrial de plata (en MOz). 2021.

Pais
China
EEUU
Japén
India
Alemania
Reino Unido
Corea del Sur
Francia
Taiwan

Italia

2020
M4

109,6
99,9
26,7
23,2
20,3
174
8,5

9

7.8

2021
120,6
19,7
103,6
34,2
25,8
224
18,7
9,6
9,6
9,2

Variacion
8,26%
9,22%
3,70%

28,09%
1,21%
10,34%
7.47%
12,94%
6,67%
17,95%

Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Demanda de plata en industria

Nuevas oportunidades para el desarrollo del mercado

Desarrollo industria “Verde”

Segun la Agencia Internacional de Energia (IEA por sus siglas en inglés), se espera un incremento en
la generacidn de electricidad a partir de las energias renovables. Dicha proporcidn pasard del 29% en
2020 al 49% en 2030, considerando un escenario de desarrollo sostenido (SDS)*. Esto supone un
escenario de impacto en la industria minera del desarrollo de nuevas tecnologias energéticas, en este
caso, considerando el cumplimiento de la totalidad de los objetivos mundiales pactados por los paises
en el Acuerdo de Paris.

En el mismo, el uso de la plata como insumo en paneles solares, barras de control para reactores
nucleares, y el mayor contenido de circuitos presente en los vehiculos eléctricos, generan ademds, un
potencial mercado para este metal. Bajo el escenario antes descrito, solamente la demanda de plata
para el uso de paneles solares registrara un incremento de 90,83% con respecto al 2020.

Desarrollo de redes 5G

La proliferacion de redes y dispositivos 5G funcionaran como impulso de la demanda del metal, como
asi también, el incremento de cargadores por induccion.

La demanda en aplicaciones fotovoltaicas, sin embargo, suavizaria ligeramente su crecimiento,
debido al ahorro notable en el uso de plata por unidad celda (en torno a los 80 mg por célula en 2025
a diferencia de 2016, cuando se utilizaban 130 mg por celda). La demanda agregada para 2024-2030
oscilaria entre los 70 y los 80 MOz anuales.

Impulso a la energia nuclear

El uso de este tipo de fuente de energia, ha cobrado mayor consideracion en los ultimos anos, en el
contexto de la transicion energética, lo que repercute positivamente en la perspectiva de demanda
industrial de plata.

En este sector, dicho metal es utilizado en combinacién con otros para producir barras de control para
reactores nucleares. Aqui podrian anadirse entre 1y 1,5 MOz anuales hacia 2030.

*El Escenario de desarrollo sostenido (SDS) supone que los paises cumplen en su totalidad con los objetivos mundiales pactados en el Acuerdo de Paris para
abordar el cambio climatico.
El Escenario de politicas establecidas (STEPS) estd elaborado con referencia a las politicas actuales en el sector de la energia.
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Evolucion en la oferta global

En el ano 2020, la produccién mundial minera sufrié el mayor declive de la dltima década: descendid
hasta los 781,1 MOz (un 6,5% menos respecto del ano anterior), como resultado de la pandemia
COVID-19. Sin embargo, para ese mismo ano, se registré un aumento del reciclado, esto determind
que la oferta global de plata llegara a 953 MOz, lo cual representd una caida global del 4,6% con
respecto al ano anterior.

En lo que respecta al 2021, la produccién minera de plata cerrd el ano con el mayor incremento desde
2013. Esto es, 822,6 MOz de metal extraido, lo cual representa un aumento interanual del 5%. El
reciclado también mantuvo su crecimiento del afno anterior, con un incremento del 7%, situdndose en
173 MOz.

Por ultimo, la oferta oficial gubernamental aumentd significativamente (28%), no obstante, sélo
explica por si misma 1,5 MOz de la oferta global.

Grafico 3. Oferta global segun procedencia (2013 - 2021)
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Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Distribuciédn por empresa de la produccién mundial

Cabe resaltar que en 2021 se registré una evolucidn dispar en la recuperacién post 2020. De esta
forma, el principal pais productor en este ano fue, al igual que el ano anterior, México, con el 23,9%
de la produccién mundial. Este fue seqguido por China (13,7%), Peru (13,1%), Australia (5,2%), Polonia
(5/19%), Bolivia (5%), Chile (5%), Rusia (4,7%), Estados Unidos (3,9%), Argentina (3,2%) e India (2,7%).
La produccion de estos paises representd el 86% del total a nivel mundial.

En particular, América Latina concentrd el 50,3% de la produccidn total, lo cual también representd
un incremento respecto al ano anterior. Esto se debid principalmente a la reanudacién de la
produccidon en Bolivia, que registrd una suba de 38,8% con respecto a 2020. Esta suba en la
produccidon es seguida por Argentina (16,7%) y México (9,2%). Por otro lado, hubo paises que
registraron mermas en la produccién, entre estos, Chile (13,1%) y Rusia (8,2%) fueron los mas
afectados.

La suba en la produccion minera observada en 2021 también impacté sobre los principales
subproductos, el plomo vy el zinc. Es asi que, en 2021, se obtuvieron 252,8 MOz de ambos metales, el
31% de la oferta global. Esto representa un incremento de 5,1% con respecto al ano anterior.

Grafico 4. Produccién mundial por pais, 2021
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Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Distribuciédn por empresa de la produccién mundial

El mercado muestra una baja concentracion empresarial: las primeras 10 firmas explican el 34,13% de
la produccion. La empresa Fresnillo fue la principal productora en 2021 con 6,2% de la produccion
mundial, registrando una caida en su produccién total de 0,6%, siendo su share de mercado para
2020 de 6,4%.

A la firma mencionada la siguieron KGHM (Polonia) con un 5,4%, Glencore (Suiza, 3,9%), Newmont
(Estados Unidos, 3,5%) y Codelco (Chile, 2,9%). Si bien hay un aumento de la produccién a nivel
mundial, esto devino en una pequefa caida en las porciones de mercado de las 5 principales
productoras

Las empresas que tuvieron mayores decrecimientos en la produccion fueron Southern Copper
(-1,6%), Hecla Mining (-4,4%) y Glencore (-3,96%) mientras que las que registraron mayores
incrementos son Sumitomo Corporation (82,43%), debido a la explotacién de San Cristébal en Bolivia,
Hochschild Mining (24,4%), South32 (24,14%) y Volcan Cia Minera (23,97%).

Grafico 5. Produccion mundial por empresa, 2021
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Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Distribucidn por mina y empresa de la produccién mundial

Dentro de los principales 10 proyectos en produccion, KGHM en Polonia, continda siendo la mayor
operacion de plata con 41,9 MOz en 2021, lo cual implica un aumento en su produccion del 6,89% con
respecto al ano anterior. Dentro de las operaciones que mas crecieron, la produccion de Sumitomo en
San Cristébal, Bolivia, registra un incremento de 124% en su produccién. Sequido a ésta, se encuentra
el proyecto San Julidn, en México, de la firma Fresnillo con 26,3% y Cannington, en Australia, de la
compania South 32, con 2414%.

Tabla 2. Oferta global por mina y empresa, 2021

Produccion Produccion Variacion

Mina Pais Empresa (MOz) 2020 (MOz) 2021 interanual
KGHM Polska KGHM Polska
Miedz Polonia Miedz 39,2 41,9 6,89%
Newmont
Penasquito México Corp. 30,9 34,2 10,68%
Polymetal
Dukat Rusia International 18,2 18,8 3,30%
BHP Billiton
Antamina Peru (SEZERS)) ) 16,4 18,2 10,98%
Glencore
(33.75%)
Sindesar Hindustan
Khurd India Zinc 17,3 17,7 2,31%
San Julian México Fresnillo 13,3 16,8 26,32%
Cannington Australia South32 1,6 14,4 2414%
Saucito México Fresnillo 16,5 12,4 -24.85%
Sumitomo
San Cristdbal Bolivia Corporation 5.4 121 124,07%
Fresnillo México Fresnillo 13,1 12 -8,40%

Fuente: Direccion de Economia Minera a partir de datos de Silver Institute
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Panorama mundial: Precio

Variacion de los precios histdricos

Los activos de bajo riesgo como la plata se revalorizaron en 2020 como sustitutos de cartera ante la
incertidumbre generada por la pandemia y el mantenimiento de tasas de referencia por parte de la
FED a pesar de la amenaza inflacionaria. De esta manera, durante 2020 el precio promedio por onza
de plata fue de USS$ 20,55, lo que significé una recuperacion del 27% respecto del afo previo y en
2021 culmind promediando USS 25,16 la onza, lo que representd una apreciacion anual del 23%

A pesar de esta suba entre promedios anuales, el precio de la plata, segin proyecciones del S&P y

Banco Mundial, retornara a niveles pre pandemia con caidas sostenidas hasta 2030, proyectandose
para este Ultimo ano un valor de US$19/ Oz.

Grafico 6. Proyeccion precios internacionales US$/oz (1960 - 2030)
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Evolucion mensual

Sin embargo, la dindmica en 2021 marca el inicio del retroceso antes mencionado. Durante 2021 el
precio por onza cay6 un 13% y alcanzé en diciembre los USS 22,53 la onza, tras su pico en mayo de

US$ 27,50/ Oz

A lo largo del ano, principalmente en los ultimos meses, las inversiones en plata registraron una
tendencia a la baja. Este comportamiento también se observé en mercados como el del oro y se
enmarca en un contexto de altas expectativas de subas de tasas de referencia (principalmente de la
FED) por el aumento de la inflacidn, tras la salida de la crisis COVID-19 en las principales economias

del mundo.

Grafico 7. Evolucion mensual precio de la plata (US$/0z)(2015 - 2021)
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Panorama local: Proyectos

Proyectos con produccién actual

Argentina es un productor histdrico de plata y, como ya fue mencionado, durante 2021, produjo 26,5
MOz, lo que significd el 3,2% de la produccién mundial. Esto a su vez, representa una variacion del
16,7% respecto al ano previo, tras la salida de la pandemia.

En la actualidad, se encuentran en operacion ocho proyectos cuyo producto principal es el oro y
donde la plata es secundario, ademas de tres operaciones cuyo producto principal es la plata y el
coproducto es el oro.

En términos provinciales, la principal provincia productora en el pais es ampliamente Santa Cruz, con
7 proyectos activos, el 73% del total. Sin embargo, la vida (til de estos proyectos indica que estan
préximos al cierre, lo cual permite prever una disminucién en el volimen para esta provincia.

Tabla 3. Proyectos en produccién de plata. 2021

PROYECTO COMMODITY 1 COMMODITY 2 PROVINCIA ANO DE CIERRE
CAP-OESTE Oro Plata SANTA CRUZ =
CERRO MORO Oro Plata SANTA CRUZ 2025
CERRO NEGRO Oro Plata SANTA CRUZ 2028
CERRO VANGUARDIA Oro Plata SANTA CRUZ 2028
DON NICOLAS Oro Plata SANTA CRUZ 2024
FARALLON NEGRO Oro Plata CATAMARCA 2027
LINDERO Oro Plata SALTA 2033
MANANTIAL ESPE)O (COSE_JOAQUIN) Plata Oro SANTA CRUZ
PUNA OPERATION (CHINCHILLAS -

PIRQUITAS) Plata Oro JUIUY 2028
SAN JOSE Plata Oro SANTA CRUZ 2023
VELADERO Oro Plata SAN JUAN 2028

Fuente: Direccién de Economia Minera con Base en S&P, reportes técnicos e
informacion publicada por las empresas
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Proyectos con produccién actual

En estados previos a la produccién hay proyectos en distintos grados de avance que tienen plata
como primer o segundo commaodity.

Entre los mas avanzados, esto es, en factibilidad o construccion, estan: El Pachén, Lama y Josemaria
en San Juan, La Providencia, en Jujuy, y Suyai en la provincia de Chubut.

Tabla 4. Proyectos en factibilidad, prefactibilidad y exploracién avanzada de plata. 2021

NOMBRE COMMODITY 1 COMMODITY 2 PROVINCIA ESTADO
ALTAR Cobre Oro SAN JUAN Exploracion Avanzada
CONSERRAT Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
DEL CARMEN Oro Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
DIABLILLOS Plata Oro SALTA Evaluacién econdmica preliminar
DON JULIO Oro Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
EL DORADO MONSERRAT Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
EL FIERRO Plata Plomo SAN JUAN Exploracion Avanzada
EL PACHON Cobre Plata SAN JUAN Factibilidad
EL QUEVAR Plata Plomo SALTA Evaluacién econdmica preliminar
ESCONDIDO Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
FILO DEL SOL Cobre Oro SAN JUAN Prefactibilidad
HUALILAN Oro Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
JAGUELITO Oro Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
JOSEMARIA Cobre Oro SAN JUAN Construccién
LA JOSEFINA Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
LA MANCHURIA Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
LA PROVIDENCIA (PROVIDENCIA) Plata Cobre JUjuYy Construccién
LAMA Oro Plata SAN JUAN Factibilidad
LAS CALANDRIAS Oro Plata SANTA CRUZ Exploracién Avanzada
LAS OPENAS Oro Plata SAN JUAN Exploracién Avanzada
LEJANO Oro Plata SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
LOS AZULES Cobre Oro SAN JUAN Evaluacién econdmica preliminar
MANANTIALES Oro Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
MARA Cobre Plata CATAMARCA Prefactibilidad
NAVIDAD Plata Plomo CHUBUT Evaluacién econdmica preliminar
PINGUINO Plata Oro SANTA CRUZ Exploracion Avanzada
SAN FRANCISCO Cobre Plata SAN JUAN Exploracion Avanzada
SAN ROQUE Oro Plata RIO NEGRO Exploracion Avanzada
SUYAI Oro Plata CHUBUT Factibilidad
TAGUAS Oro Plata SAN JUAN Evaluacion econdmica preliminar
VALLE ANCHO Oro Cobre CATAMARCA Exploracion Avanzada
VALLE DE CHITA Cobre Molibdeno SAN JUAN Exploracion Avanzada
VIRGINIA Plata Oro SANTA CRUZ Exploracion Avanzada

Fuente: Direccién de Economia Minera con Base en S&P, reportes técnicos e
informacion publicada por las empresas
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Principales proyectos

La provincia de Santa Cruz posee la mayor cantidad de proyectos de plata en produccién. Entre los
principales estdn San José, que crecié un 28% en el 2021, alcanzando 5.250 KOz, y Manantial Espejo,
con 5.582 kOz, con un incremento interanual del 2%. En tercer lugar, Cerro Vanguardia, produjo en
2021 3.943 KOz, representando una caida de 15,8%. Por ultimo se encuentra Don Nicolas, el cual, en
abril del 2020 fue adquirido por la compania Cerrado Gold Inc que, en el ano 2021, alcanzd una
produccion de 99 KOz.

Otra provincia argentina productora de plata es Jujuy: Chinchillas-Pirquitas (Puna Operation) en 2021
produjo 7.984 KOz, incrementando su produccidn un 43% interanual y Minera Aguilar, yacimiento de
plata, plomo y zinc, que cerrd en 2020 y hoy se encuentra en proceso de reapertura, cerrd el ano 2021
con una produccién remanente de 814,9 KOz.

Grafico 8. Produccion minera de plata por ano, principales proyectos.
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Fuente: Direccidon de Economia Minera con base en S&P e informes técnicos.
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Distribucion geografica

En términos de distribucion geografica, San Juan y Santa Cruz concentran la mayor cantidad de
proyectos de produccién de plata (75% del total del pais entre ambas provincias).

Actualmente San Juan posee un proyecto en produccion (Veladero) y cuatro proyectos en
construccion o con factibilidad aprobada.

A diferencia de esto, Santa Cruz tiene la mayoria de sus proyectos de plata en produccion, aunque en
los ultimos tramos de su vida util. Los restantes, se encuentran en su mayoria en etapas
exploratorias por lo que no se prevé la puesta en marcha de nuevos proyectos en lo inmediato.

De continuar esta situacién, habria una migracién en los préximos anos, de la distribucién geografica
de la produccion.

Por ultimo, otra provincia con proyectos de plata de importancia es Chubut, con Navidad y Suyai. Sin
embargo, debido a problemas de normativa y legislacion provinciales, hay dificultades en el avance.

Grafico 9. Distribucidn provincial de los proyectos de plata. 2021.

San Juan 48,48%
Santa Cruz 27,27%
Salta 6,06%
Catamarca 6,06%
Jujuy 3,03%
Chubut 6,06%

B Rio Negro 3,03%

Fuente: Direccién de Economia Minera con Base en S&P, reportes técnicos e
informacion publicada por las empresas
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Origen de las empresas controlantes

En términos de distribucion geografica de las empresas controlantes, puede observarse que el origen
del capital para la produccion de plata proviene principalmente de Canadd, cuyos principales
inversores en Argentina son Patagonia Gold, Cerrado Gold y Barrick Gold. Otros paises con empresas
controlantes en Argentina son Australia, Estados Unidos, China, Suiza y Suddfrica, entre otros.

Respecto al capital nacional, Argentina tiene participaciéon en la mayoria de los principales proyectos,
con Fomicruz (sociedad estatal cuyo Unico accionista es la provincia de Santa Cruz) en CAP-OESTE,
Cerro Vanguardia, La Josefina y La Manchuria de esta provincia, y con YMAD en Farrallén Negro de
Catamarca.

Grafico 10. Distribucion geografica de empresas controlantes. 2021.
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Fuente: Cartera de proyectos elaborada por la Direccion de Economia Minera
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Panorama local: Exportaciones

Totales en Argentina - 2018-2021

En el afo 2021, las exportaciones alcanzaron un valor de USS  835,5 millones, lo que representd una
recuperacion promedio del 41,23% respecto del mismo periodo del ano anterior. Las cantidades
tuvieron un alza interanual del 48%.

Esto demuestra lo que significd, a escala local como global, la disminucidn de las restricciones vy el
aumento de la demanda tras la salida en 2020 de la pandemia, con alzas tanto en la producciéon como
en las exportaciones de este metal.

Grafico 11. Exportaciones de plata- 2018/ 2021
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*Para cantidades se utilizaron la suma de kilos exportados
de las posiciones arancelarias de Minerales de Plata y sus

Exportaciones FOB Cantidades (KTn) concentrados, Plata en bruto y Plata en polvo"

Fuente: Direccion de Economia Minera en Base DMCE - Aduana
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Totales en Argentina - Por destino - 2021

En el ano 2021, considerando el destino de las exportaciones, puede observarse que el principal pais
receptor fue Canada, con 29,83% del total de las mismas. Este es seguido por Bélgica y Suiza con
19,34% vy 17,82% respectivamente, siendo estos tres los principales destinos y concentrando entre
ellos el 66,99% del total.

La mayoria de los paises destino en las exportaciones de este metal son occidentales, a diferencia por
ejemplo del litio, donde los receptores son paises de Asia Pacifico, principalmente Corea del Sur y en
menor medida Japon.

Tabla 5. Destino de exportaciones de plata - Distribucion geografica

Pais de destino Porcentaje de participacion
Canada 29,83%
Bélgica 19,34%
Suiza 17,82%
Republica de Corea 14,83%
Alemania 9,72%
Estados Unidos 4.24%
Japon 2,08%
Chile 1,46%
Bulgaria 0,66%

Fuente: Direccién de Economia Minera en base DMCE- Aduana
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Composicidn de las exportaciones de los principales metales

En el afo 2021, las exportaciones totales de oro, plata y litio alcanzaron un total de USS$ 3.049,3
millones.

La plata, para este ano, se constituyé como el segundo commodity en ingreso de divisas de
metaliferos en el pais, con un total de exportacién de USS 835,5 millones, lo cual representd un 27,4%
del total de exportaciones de los principales commodities. En primer lugar se encuentra el oro,
commaodity de mayor importancia actualmente en el pais en términos de exportaciones y cantidad de
proyectos en operacion. Por ultimo, el litio, con exportaciones por USS 2.08,1 millones, estd por
detras de la plata en tercer lugar.

Grafico 13. Composicion de exportaciones por principales commodities. 2021

PLATA 27,4%
ORO 65,8%
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Fuente: Direccion de Economia Minera en base DMCE- Aduana
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Proyeccion exportaciones al ano 2030*
Escenario Conservador

Bajo un escenario de estimaciones conservadoras, donde no se consideran proyectos de provincias
con dificultades legislativas, (como Navidad y Suyai en Chubut), y proyectos en estados iniciales de
exploracion, se puede observar un aumento en la produccién hacia 2030, principalmente impulsado
por la entrada en actividad de Lama, Diablillos, el Quevar y el Pachdn a partir de 2026. En este
sentido, para 2029 se prevé un ingreso por USS$ 1.231,13 millones con un pico de produccion de 542,83
MOz en 2030.

Sin embargo el potencial geoldgico total, considerando todos los proyectos avanzados, asciende a
USS 2.809,82 millones, siendo el maximo de produccién posible en 2030 con 119,62 MOz.

Grafico 14. Proyeccidn exportaciones de plata en M US$ 2022/2030 - Escenario Conservador
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Fuente: Direccién de Economia Minera. Precios obtenidos de Banco Mundial y S&P

*Proyectos contemplados para este escenario: Cerro Vanguardia, Diablillos, Don Nicolds, El Pachdn, El Quevar, Filo del Sol, Farallon Negro, Josemaria, Lama, Los Azules,
Manantial Espejo (Cose Joaquin), Navidad, Pingtiino, Puna Operation (Chinchillas- Pirquitas), Proyecto Mara (Agua Rica- Bajo la Alumbrera), Suyai y Taguas.
Se consideran proyectos con plata como tercer commodity como Mara y Josemaria.
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Conclusiones

La salida de las restricciones por covid-19 marcé un aumento tanto en la demanda como en la oferta
de este metal. En términos de la demanda, se registrd el mayor valor desde 2015, con 1.049,1 MOz.
Desde la perspectiva de la oferta, ésta recuperd los valores de 2019, principalmente impulsada por la
produccion primaria como consecuencia de la reactivacion de la actividad en mina.

Las denominadas politicas “verdes” de transicion energética, presentan una gran oportunidad para el
metal precioso y su uso industrial. Dentro de este rubro, los sectores demandantes de plata son
paneles solares, barras de control para reactores nucleares v circuitos de vehiculos eléctricos.

Los activos de bajo riesgo, como la plata y el oro, que en 2020 habian mantenido un alto precio por la
incertidumbre generada ante la politica monetaria expansiva a nivel mundial, en 2021 disminuyeron
su cotizacion. En el caso de la plata, esto se reflejé en un 13% de caida interanual, como consecuencia
de la ratificacién de una politica antiinflacionaria de suba de tasas de referencia por parte de la FED,
principalmente.

Desde una perspectiva nacional, la plata fue el sequndo rubro por detrds del oro en exportaciones
mineras, aportando un total de USS 835,5 millones a las reservas, y cuya producciéon proviene
mayormente desde la provincia de Santa Cruz.

Hacia el ano 2029 se puede prever un pico en las exportaciones de este metal por USS 1.231,13
millones al entrar en actividad proyectos que actualmente se encuentran en construccion, factibilidad
o exploracion avanzada.
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Glosario

Abreviatura
Oz
KOz
MOz
mg
us$

US$/oz

Ministerio de Economia
Argentina

x

Significado
Onzas
Miles de onzas
Millones de onzas
Miligramos
Doélares estadounidenses

Ddlares por onza

Secretaria de Mineria
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