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Durante casi una década, la mineria mexicana fue protagonista de crecimientos altos y sostenidos, pero la caida en el precio
de los metales y una mayor carga fiscal han originado una tendencia negativa a partir del afo 2013 y en especial en el afio
2014. La participacion del sector minero-metalurgico representé 8.9 por ciento del PIB Industrial y 3 por ciento del Producto
Nacional, de acuerdo con datos del Sistema de Cuentas Nacionales 2008 del Inegi.

En el afio 2014 la cotizacion del oro disminuyd 10 por ciento respecto a 2013; la de la plata se redujo 20 por ciento; el
plomo 2.2 por ciento, el cobre cayé 6.4 por ciento y el fierro 28.5 por ciento.

Estas desfavorables condiciones originan que las empresas mineras en el mundo reduzcan en 2014 alrededor de 26 por
ciento en los trabajos de exploracién de metales no ferrosos, en comparacién con el afio anterior y 48 por ciento abajo en
comparacion con el afio 2012.

En nuestro pais, la inversion en exploracion disminuyd por segundo afio consecutivo para ubicarse en 856 millones de délares,
situacion que puede originar que no se tengan suficientes proyectos mineros para poner en operacion en el futuro. La exploracion
es el inicio y la base del crecimiento de la mineria. De acuerdo con la Secretaria de Economia, de 803 proyectos mineros, 129
postergaron oficialmente sus planes de negocio.

Las companias del sector minero operando en México destinaron el afio pasado 4 mil 948 millones de ddlares en inversion
total, por debajo de los 6 mil 576 millones de ddlares invertidos en 2013 y los 8 mil 43 millones de délares de 2012.

La Inversién Extranjera Directa en mineria en México, de acuerdo con datos de la Secretaria de Economia, de enero a
diciembre de 2014 ascendié a 2 mil 117 millones de ddlares, una baja de 59 por ciento respecto a 2013.

Las cifras del empleo en el sector minero volvieron a mostrar desaceleracion ya que apenas crecieron 2.5 por ciento en relacion

con 2013, es decir se crearon 8 mil 316 puestos nuevos en 2014 para alcanzar un total de 340 mil 817 plazas directas. Un nimero
positivo pero menor al alcanzado en 2012 cuando se crearon 18 mil 833 nuevos empleos.
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Las remuneraciones que perciben los empleados de la industria minera son 41 por ciento superiores al promedio nacional.

La Industria Minera Mexicana se ha consolidado como uno de los sectores industriales que mas divisas genera al pais,
durante 2014 alcanzé 17 mil 53 millones de ddlares, ocupando la cuarta posicién, sélo debajo del sector automotriz, el
electrénico y el petrolero.

En el dmbito internacional nuestro pais siguié perdiendo posiciones. El Fraser Institute de Canadéa reporté que México cayd
dos escafos y fue sustituido por Perti como el segundo lugar més atractivo para las inversiones mineras en América Latina.
El primer lugar lo ocupa Chile.

En el Indicador de Régimen Fiscal del Fraser Institute, el retroceso en 2014 fue de 32 posiciones que junto con el retroceso
de 50 posiciones del 2013 lo coloca en la posicién 103 de 122 jurisdicciones y consecuentemente como uno de los paises
menos atractivos para invertir en mineria.

La Encuesta sobre Expectativas Econdmicas que realiza el Banco de México mostré la preocupacion generalizada por la
inseguridad, uno de los factores que frenan el crecimiento en el pais.

Al cierre de 2014, la mineria pagd por concepto de Impuesto Sobre la Renta 33 mil 826 millones de pesos, cifra 34.8 por
ciento superior a la de 2013.

Ante este panorama, reiteramos nuestra solicitud de que se establezcan politicas de Estado que alienten el crecimiento de
la mineria y que la autoridad considere la opcion de que los gastos de exploracién se acrediten en el mismo afio en que se
realizan es decir, que se permita la deduccién al 100 por ciento de las erogaciones realizadas en periodos preoperativos.
Asi mismo la inclusion de la mineria en el estimulo fiscal del acreditamiento en el Impuesto Especial sobre Produccién y
Servicios contra el Impuesto Sobre la Renta a pagar, por adquisiciones de diésel en su utilizacion como combustible de
maquinaria, ya que esas medidas ayudarian a mejorar el desempefio de las empresas mineras.

Es necesario evitar la aplicacién de nuevas restricciones que puedan comprometer la competitividad del sector, recordando
que éste se sigue caracterizando por ser una industria estratégica que apoya el desarrollo socioecondémico de la nacién.

Por segundo afio consecutivo, el valor de la industria minero-metaldrgica -segin datos anualizados del Inegi- descendié 2
por ciento, al alcanzar 196 mil 267 millones de pesos.

La Cémara Minera de México continué impulsando el intercambio de las mejores précticas de responsabilidad social de las
empresas con las comunidades, y promoviendo el cuidado de la ecologia en las jurisdicciones de sus operaciones. Ese afio
se destinaron mil 87 millones de pesos al desarrollo comunitario y mil 171 millones de pesos a la preservacion del medio
ambiente.
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Esas actividades fueron reconocidas una vez mas por el Centro Mexicano para la Filantropia, al entregar el distintivo
Empresa Socialmente Responsable a 39 grupos mineros que han demostrado interés por cumplir e incluso superar los
estandares establecidos en los dmbitos de la responsabilidad social empresarial.

Al mismo tiempo, se han reforzado los controles y sistemas de administracion de seguridad a fin de favorecer el
funcionamiento de centros laborales mas seguros e higiénicos.

Para reforzar esas acciones, el afo pasado, 135 centros de trabajo se incorporaron al convenio que firmé la Camimex con
la Secretaria del Trabajo y Previsién Social para promover el Programa de Autogestion en Seguridad y Salud en el Trabajo.

La mineria es una industria intensiva en la utilizacién de energéticos y en la rama industrial es la primera consumidora
de electricidad, por lo que grupos mineros se encuentran implementando y desarrollando importantes proyectos para
producir energia.

El 94 por ciento de los 33 permisos otorgados por la Comisién Reguladora de Energia a empresas mineras, corresponden
a plantas de generacion para autoabasto y estamos seguros que la Reforma Energética impulsada por el Gobierno Federal
ayudard a elevar la competitividad del sector.

La mineria contribuye a mejorar la calidad de vida de millones de familias mexicanas, por lo que una vez méas reiteramos
nuestro compromiso de redoblar esfuerzos para consolidar una industria responsable y sustentable que garantiza la

coexistencia saludable con las personas y la ecologia, buscando siempre los beneficios para los factores de produccién y
las comunidades donde se desarrolla la actividad.

Atentamente

C. P. Humberto Gutiérrez-Olvera Zubizarreta
Presidente de la Cdmara Minera de México
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LXXVIIl ASAMBLEA GENERAL ANUAL ORDINARIA DE LA CAMARA MINERA DE MEXICO Y ASOCIACION MEXICANA
DE MINERIA, A.C.

Se convoca a los sefiores afiliados de la Cadmara Minera de México y Asociacién Mexicana de Mineria, A.C. ala Asamblea
General Ordinaria que se celebraré el dia 11 de marzo de 2015, a las 13:30 horas, en las instalaciones de la Cdmara Minera
de México ubicadas en: Sierra Vertientes 369, Lomas de Chapultepec, 11000 México, D.F.

ORDEN DEL DiA

—_

. Designacion de dos escrutadores que den fe del quorum y hagan el cémputo de las votaciones que se efectden.
2. Informe sobre la Situacion de la Mineria en México en 2014.

3. Informe de las actividades desarrolladas durante el ejercicio anterior.

4. Rendicién de las cuentas correspondientes al ejercicio 2014 y aprobaciéon de ellas, en su caso.

5. Presentacion y aprobacion, en su caso, del proyecto de egresos para el ejercicio de 2015.

4. Programa de actividades para el ejercicio de 2015.

/. Designacién de los sefiores consejeros, que deben sustituir a los que terminan sus funciones como tales.

8. Designacién de un auditor con las facultades y obligaciones que sefala el articulo 66 de los estatutos.

9. Asuntos varios.

C.P.Humberto Gutiérrez-Olvera Zubizarreta Ing. Sergio Rubén Almazén Esqueda
Presidente Secretario

México, D.F. a 27 de febrero de 2015
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SITUACION DE LA MINERIA./
EN MEXICO EN 2014

INTRODUCCION

El ciclo de buenos precios en la industria minera quedd atras.
El mercado volétil ha obligado a la utilizacién de palabras
clave como productividad, eficiencia operativa, planes de
contencion de costos, desinversion de activos, reduccidn del
tamano de los proyectos, ejecuciéon por etapas, desfase y
cancelacién, asi como privilegiar el desarrollo de proyectos
en sitios ya en operacion. Todo ello en un esfuerzo por
reclamar beneficios en un afo dificil, por decir lo menos.

Ante la percepcion de menor riesgo inflacionario, fortaleza del
ddlaren 2014 y la solidez de la economia estadounidense, los
inversionistas redujeron sus posiciones en metales preciosos
como activos de refugio seguro, lo que hizo caer los precios
promedio y provocd la desaceleracidon en la actividad de
exploracién y desarrollo de proyectos. Estos factores han
dado a las companias la oportunidad de dedicar méas tiempo
a estudiar detalladamente los proyectos y los compromisos
con sus accionistas.

En México, la imposicién de nuevos derechos mineros y la
eliminacién de deducir fiscalmente los gastos de exploracion
en el afo en que se realizan acentud la contraccién de los
principales indicadores mineros.

iNDICES DE PRECIOS DE METALES
NO FERROSOS SELECCIONADOS
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PANORAMA ECONOMICO MUNDIAL

El entorno econémico mundial continta a un ritmo de recu-
peracién desalentador. El Producto Interno Bruto Mundial
(PIB) crecié 3.4% en 2014 y que para 2015 el repunte sea de
3.5%.

Detras de estas proyecciones se observa un panorama que
varia seguin la evolucién especifica de cada pais, la recuperacion
global estuvo afectada por desafios inesperados, como los con-
flictos geopoliticos en diferentes regiones del mundo.

Asimismo, la mayoria de las economias evidencian un cambio
hacia menores tasas de crecimiento del PIB en comparacion
con los afios previos a la crisis, que confirma la posibilidad de
un crecimiento econdmico débil a més largo plazo.

En las economias desarrolladas (aunque se prevén algunas
mejoras para 2015 y 2016) persisten riesgos, especialmente
en la zona euro y Japdn. La economia estadounidense
parece encontrarse en una trayectoria clara de recuperacion.
En China, los vientos en contra, asociados al debilitamiento
del sector inmobiliario, llevaron a las autoridades a aplicar
politicas de estimulo que deberan contribuir a mantener el
crecimiento por encima de 7% en 2014 y 2015.

CRECIMIENTO ECONOMICO

= Mundial Avanzadas = Emergentes = = = China

)

Variacion Anual (%)
o

67 l
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: World Economic Outlook,

Base de Datos y Perspectivas de la Economia Mundial FMI
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Lastasasde crecimiento econdémico enlos paisesen desarrollo
y las economias en transicion fueron mas divergentes en
2014, con una fuerte desaceleracion en varias de las mayores
economias emergentes, particularmente en América Latinay
en la Comunidad de Estados Independientes (CEIl). Muchas
de estas economias enfrentan diversos desafios, como
desbalances estructurales y tensiones geopoliticas.

PANORAMA ECONOMICO EN AMERICA
LATINA

El crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe se
desacelerd a un ritmo menor. La debilidad se concentrd en
América del Sur, donde -en el primer semestre del afo- el PIB
se estancd en varias de las economias mas representativas.

Si bien las razones especificas de la desaceleracién varian
de un pais a otro, se destacan dos aspectos comunes: En
primer lugar, los precios de las principales materias primas
continuaron a la baja, lo que reforzoé el sentimiento general
de una coyuntura menos favorable, con una reduccién del
gasto de las empresas y los hogares. En segundo lugar, la
incertidumbre doméstica y una percepcion de deterioro de
las politicas internas debilitaron la confianza en varios paises,
lo que se reflejo en una fuerte reduccién de las tasas de
crecimiento y las proyecciones a futuro.

A pesar del deterioro de los datos econdmicos, los mercados
de accionesy bonos de la regién repuntaron, en consonancia
con las tendencias en los mercados emergentes a escala
global. Las entradas de capitales y la emisién de bonos
corporativos también se mantuvieron sélidas.

La situacion fue diferente en los mercados cambiarios, pues
se observaron depreciaciones de muchas monedas latino-
americanas en un contexto de fortalecimiento generalizado
del ddlar estadounidense.

Por lo anterior, el PIB regional de América Latina y el Caribe
crecié 1.3% para 2014, la segunda tasa de crecimiento mas
baja en los Ultimos 12 afnos. Se espera un repunte del creci-
miento a 0.9% en 2015, a medida que se moderen algunos
frenos que han reprimido la actividad a corto plazo y proba-
blemente se reduzcan las incertidumbres de politica interna
en algunos paises, lo que mejoraré la confianza.
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PANORAMA ECONOMICO EN MEXICO

Para los especialistas, los paises que han aprobado reformas
estructurales, como México y Per(, tienen mejores expectati-
vas de crecimiento econémico frente aquellos que no lo han
hecho, como Brasil.

El caso de México es particularmente interesante. Uno de los
pilares clave de su reforma es la apertura del sector energético
a la inversion privada; sin embargo, 2014 fue un afo complejo
para la economia, pues -a decir de los analistas- la inseguridad
y la debilidad del mercado interno se ubicaron como las
principales causas que limitaron el desarrollo nacional.

Los principales indicadores de la economia mexicana no
alcanzaron las metas pronosticadas al inicio de afio por las
autoridades hacendarias, por lo que la expectativa de cre-
cimiento se fue ajustando cada vez a la baja hasta llegar a
2.1%, y las tasas de inflacién y empleo incumplieron las metas
programadas.

A lo anterior debe sumarse que la moneda mexicana se
deprecid de la mano de otras divisas emergentes ante una
fortaleza global del délar, luego de la publicacion de débiles
datos sobre el sector industrial en Europa y China.
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DIVISAS GENERADAS PRINCIPALES SECTORES 2014-2013
(Millones de délares)
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El peso cerr6 el ano en 14.7307 por ddlar, segun la informacion
del Banco de México, con depreciacion acumulada de 12.58%, su
peor desempeno desde 2008, cuando sufrié una caida de 25%.

Turismo

120,000

En el dltimo trimestre de 2014, el precio del petréleo tuvo
un estrepitoso descenso. De acuerdo con datos de Pemex,
la mezcla mexicana de exportacion finalizo el afio en 45.45
dolares el barril, una baja de 50.8% respecto de 2013, cuando
se ubicd en 92.51 délares. Asi, con menor precio y menos
produccion de crudo, se explica el retroceso del ingreso
petrolero del sector publico, que captd 42 mil 586 millones
de délares, 14% menos que en 2013.

Sectores favorecidos al captar mas divisas en 2014 fueron el
turismo, con 16.5% maés que en 2013, y el automotriz, con
casi 12%. La electrénica sélo con un incipiente 1.8% de in-
cremento, en tanto que las transferencias de recursos que
recibieron las familias mexicanas de parientes trabajando en
el exterior se situaron en 23 mil 645 millones de délares, 8%
mas que el afio previo.

Bajo esas condiciones, el futuro de la economia mexicana
para 2015 resulta incierto, pues, aun cuando las autoridades
mexicanas consideran que seré el ano de la reactivacion, de-
bido a los efectos de las reformas estructurales, la volatilidad
que viven los mercados financieros y el aumento en las tasas
de interés de la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) po-
drian complicar el panorama.
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LA MINERIA EN MEXICO

La mineria mexicana ha sido protagonista de crecimientos
altos y sostenidos por casi una década, luego de la caida en
el valor de la produccién en 2013 y en practicamente todos
sus indicadores. En 2014 el panorama fue desalentador; con
pocos avances y muchos retrocesos, la participacion del
PIB minero-metaldrgico representé 8.9% del PIB Industrial y
3% del PIB Nacional, de acuerdo con datos del Sistema de
Cuentas Nacionales 2008 del Inegi.

La balanza minero-metalirgica continua positiva. La baja en
las exportaciones se debié principalmente a los bajos precios
de los minerales.

El volumen de minerales movilizados de acuerdo con la Direc-
cién General de Puertos de la Secretaria de Comunicaciones
y Transportes fue 28.8 millones de toneladas, una disminucion
de 13.2% en relacién con 2013, con un valor de 8 mil 480 millones
de ddlares que representd una baja del 16.8%.

Los puertos de Manzanillo, Colima, y Lazaro Cérdenas,
Michoacén, tuvieron las bajas mas significativas en las
exportaciones, sobre todo en mineral de hierro. Pese a esta
caida, la minerfa permanecié como el cuarto sector industrial
que mas divisas genera, por detrés del automotriz, el electrénico
y el petréleo al captar 17 mil 53 millones de délares.

En 2014, y por segundo afo consecutivo, el valor de la pro-
duccién minero-metaldrgica, con datos anualizados del Inegj,
descendié 2%, al llegar a 196 mil 967 millones de pesos (14 mil
820 millones de ddlares). Esta baja se debié principalmente a
la reduccion en la produccion del grupo de metales preciosos,
menor precio internacional de los metales y una depreciacién
del peso frente al ddlar. Este valor, complementado con datos
de los minerales no metélicos (no concesibles), alcanzé los 18
mil 684 millones de ddlares, cifra inferior 13% a la de 2013.

Los volumenes de produccién de 15 productos minero-
metalurgicos disminuyeron, mientras 14 aumentaron. Pese
a la caida de produccidon, durante 2014 el oro se ubicd
como el mineral con mayor aportacién en el valor minero-
metallrgico, en esta ocasién 16 puntos porcentuales por
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VALOR DE LA PRODUCCION MINERO-METALURGICA 2003-2014
(Miles de millones de pesos)
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arriba de su participacion de 2007 y un punto y medio por
debajo de 2010. Este afo el oro se coloca con 27%, el cobre
con 20.9%, la plata con 19.5%y el zinc con 6.6%. En conjunto
estos cuatro metales representaron 74% del valor de la
produccion generada en pesos.

Con el debilitamiento de la actividad industrial en el pafs, el
empleo en el sector apenas aumento 2.5% respecto de 2013,
equivalente a 8 mil 316 nuevos empleos directos en 2014 para
alcanzar una cifra de 340 mil 817 plazas, con remuneraciones
41% superiores al promedio nacional. Se estima que ademas
se generan 1 millon 700 mil empleos indirectos por lo que
las familias mexicanas beneficiadas por la mineria superan
los 2 millones.

Las inversiones del sector minero-metalirgico en 2014 tam-
bién reportaron un retroceso, al sumar Unicamente 4 mil 948
millones de ddlares, 24.8% menor en relacién con el afio
pasado. Caida sin precedente desde el maximo histérico
alcanzado en 2012, y constituye la segunda baja anual con-
secutiva.

Empresas provenientes de los cuatro continentes de 15 paises
participan en la Inversion Extranjera Directa en mineria que,
de acuerdo con datos de la Secretaria de Economia, de enero
a diciembre de 2014 ascendié a 2 mil 117 millones de ddlares,
una baja de 59% respecto de 2013. Las principales causas
de esta significativa caida fueron la aplicacion de los nuevos
impuestos y la baja generalizada en el precio de los metales.
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PARTICIPACION DE LOS METALES Y MINERALES EN EL
VALOR DE LA PRODUCCION MINERO-METALURGICA 2014
(196,967 Millones de pesos)
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EMPLEO EN LA INDUSTRIA MINERO-METALURGICA
2003-2014 (Miles de personas)
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INVERSION NACIONAL EN LA INDUSTRIA
MINERO-METALURGICA 2003-2014
(Millones de délares)
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NUEVOS GRAVAMENES

El sector minero enfrentd una mayor carga fiscal, debido a la
reforma que entrd en vigor en 2014, que incorpora tres nuevos
derechos a la mineria.

El derecho especial del 7.5%, el derecho extraordinario del
0.5% a los ingresos derivados de la enajenacion del oro, plata
y platino y el derecho adicional sobre mineria que sefala
pagar un 50% maés de la cuota estipulada por concesiones
no exploradas o no explotadas durante dos afios continuos.

De acuerdo con datos de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP), de enero a diciembre de 2014, la mineria
pagd por concepto de Impuesto Sobre la Renta 33 mil 826
millones de pesos, cifra 34.8% superior a la de 2013. El
correspondiente al Derecho a la Mineria fue de mil 922 millones
de pesos. La Secretaria de Economia sefalé una recaudacién de
2 mil 589 millones de pesos por los nuevos derechos mineros.

PAGO DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

EN EL SECTOR MINERO 2006-2014
(Millones de pesos)
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Las empresas por estrategia han optado por reducir inversiones
en nuevos proyectos y por depurar sus terrenos, priorizando las
concesiones mas rentables o econémicamente mas viables, ello
explica en parte la reduccién por el pago de derechos mineros
por las hectéareas concesionadas.

Con el 80% de los recursos generados por el pago que
hacen las empresas mineras de los derechos especial,
adicional y extraordinario, se integrara el Fondo para el
Desarrollo Regional Sustentable de Estados y Municipios
Mineros, el cual proveera de recursos al Comité de Desarrollo

INFORME ANUAL 2015 CAMARA MINERA DE MEXICO
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Regional para las Zonas Mineras que se conforme en
cada Entidad Federativa, quien determinaré las obras de
infraestructura a realizarse. Cada Comité estard integrado
por un representante de la Secretaria de Desarrollo Agrario,
Territorial y Urbano (SEDATU), de la Entidad Federativa,
de los Municipios Mineros, de las empresas mineras y, en
caso de existencia, de comunidades indigenas o agrarias.
La vigilancia la ejercera la SEDATU, por medio de la Unidad
Especializada en Servicios de Mineria.

Bajo esta situacion, las empresas mineras estaran obligadas a
revisar de manera eficiente todos sus procesos, porque la Unica
forma en que este sector pueda subsistir y producir a bajo costo
es eficientando costos de extraccion y mano de obra.

EXPLORACION MINERA EN EL MUNDO

INVERSION MUNDIAL EN EXPLORACION MINERA
2004-2014
(Miles de millones de délares)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: SNL Metals & Mining

El mas reciente informe sobre Tendencias de Exploracién
Mundial de SNL Metals & Mining revel6 que las empresas
mineras respondieron a las desfavorables condiciones del mer-
cado con una fuerte reduccién en su actividad de exploracion.
El resultado, una disminucién de 26% en el presupuesto de
exploracion de metales no ferrosos en el mundo para 2014, en
comparacién con el afio anterior.

La vigésimo quinta edicién del reporte Corporate Exploration
Strategies (CES) calculé que el presupuesto total de la
industria minera para la exploracién de metales no ferrosos
fue de 11 mil 400 millones de délares en 2014. Esto contrasta
con los 15 mil 200 millones de ddlares asignados en 2013y la
cifra récord de 21 mil 500 millones erogados en 2012.
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La caida abrupta en los presupuestos de exploracion se debe
ala cautela de los inversionistas. Por una parte, fue dificil para
la mayoria de las empresas recaudar fondos y, por otra, hubo
un fuerte retroceso de las compafiias productoras sobre el
capital y los gastos de exploracion.

La estimacion del presupuesto de exploracién de SNL en 2014
se baso en la informacion recogida en més de 3 mil 500 empre-
sas mineras del mundo, de las cuales casi 2 mil reportaron sus
presupuestos de exploracion en el estudio CES. Estas companias
(con presupuesto al menos de 100 mil ddlares) en conjunto suma-
ron 10 mil 740 millones de délares para la exploracién no ferrosa,
(aproximadamente 95% del total mundial).

El informe advierte que todas las regiones experimentaron
retrocesos. América Latina y Africa reportaron las mayores
reducciones. No obstante, Latinoamérica se mantuvo como
la regién maés atractiva para la inversién en exploracién, repre-
sentando en conjunto 27% del gasto global en este segmento
de la actividad minera. Por paises, destacan Chile y México, cada
uno con 7% de la inversién global; Pert, con 5%, y Brasil, con 3%.

Paises de Eurasia lograron el segundo mayor presupuesto,
liderado por las asignaciones de China, Rusia, Kazajistan,
Turquia y Suecia, cada uno con 70 millones de ddlares en los
presupuestos de exploracién.

A escala global lideran el ranking Canada, con 14% de la in-
version total, seguida de Australia con 12%, mientras Estados
Unidos captd el 7%, al igual que Chile y México. China y Ru-
sia tuvieron una participacioén de 6% y 5% de las inversiones,
respectivamente.

PARTICIPACION EN LA INVERSION GLOBAL EN

EXPLORACION MINERA POR PAISES EN 2014
(11,400 Millones de délares)
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Otro hecho relevante es que, por primera vez desde 2009, la
exploracion en metales base (especialmente cobre) superd
a la de metales preciosos en América Latina, totalizando el
42% de las inversiones, contra el 40% en 2013. La inversién
en exploracién de oro en la region bajd, por segundo afio
consecutivo, a 41% del total.

La mayoria de las empresas junior no genera ingresos
procedentes de la produccidon de minas, ya que se basan
en créditos para financiar su exploracién, por lo que su
capacidad de gasto depende de las condiciones del mercado
y del interés de los inversionistas influidos por el prondstico
de precios de los metales. Por mas de dos afios han creado
una posicién poco envidiable para muchos exploradores
junior, obligandolos a reducir el gasto, renegociar acuerdos,
conformarse con condiciones desfavorables o salir del sector.

En su mayoria se han focalizado en sus activos embleméticos
para posicionarse una vez que mejoren las condiciones actuales.
Sin embargo, los retrasos en la actividad de exploracion son evi-
dentes cuando se compara el tiempo de financiamiento con
el momento en que son anunciados con éxito los trabajos ex-
ploratorios y se asignan los recursos.

Mientras algunos mercados de renta variable parecen inmunes
a la actual incertidumbre econdmica, la industria de la mineria
sigue perdiendo atractivo. Ante estos escenarios, SNL prevé una
disminucién neta de casi 10% de los presupuestos totales de ex-
ploracién para 2015, aunque el nivel de actividad puede benefi-
ciarse con menores costos de los servicios de exploracién.

DISTRIBUCION DE PROYECTOS MINEROS A ESCALA
MUNDIAL, EN LA BOLSA DE VALORES DE CANADA

UK/Europa

Australia

135

Canada

3,152
55%

América Latina

18%

Fuente: Informe, TSX/TSV Market Intelligence Group.
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Las Bolsas de Valores de Toronto y Vancouver, reconocidas
por el fondeo de proyectos mineros a escala mundial, en 2014
financiaron 5 mil 753 proyectos por mas de 11 mil millones de
dolares. Para Latinoamérica, con mil 46 proyectos, fluctué en
mil 800 millones de ddlares; en México, con 392 proyectos, se
financiaron cerca de mil 100 millones de ddlares.

PERCEPCION DE LA EXPLORACION EN
MEXICO

Dada la importancia estratégica de la inversion minera, y
dentro de ésta la dirigida a exploracién como actividad clave
para la sostenibilidad y competitividad del sector, la Camimex
insistird ante las autoridades involucradas en la necesidad
de crear mejores condiciones para el sano desarrollo de la
exploracién minera en México. La produccion esté sujeta a la
exploracién hecha en el pasado y los beneficios para el pais
dependen de la exploracién que se realice hoy.

Existe una brecha de tiempo entre exploracién y produccién, ya
que la inversién en exploracion puede redundar en incrementos
en la produccién varios afios después, dependiendo de la tasa
de éxito que tenga la exploracion.

Elinforme publicado por el Instituto Fraser de Canadé revela los
resultados de la Encuesta Anual de Empresas Mineras 2014. La
encuesta evalla como la distribucion de minerales y los factores
de politica publica, afectan la inversién en exploracién en los
diferentes paises con potencial minero.

La encuesta se aplicé a méas de 4 mil 200 personas. Las res-
puestas fueron clasificadas por provincias, estados y paises, y
evidencia cémo los factores de politica publica alientan o de-
salientan la inversion. Los presupuestos totales de exploracion
declarados por las empresas que participaron en 2014 fueron
de 2 mil 700 millones de ddlares y, en 2013, de 3 mil 200 millones
de ddlares, es decir una disminucién de 15.6%.

Se recibio un total de 485 respuestas a la encuesta, propor-
cionando datos suficientes para evaluar 122 jurisdicciones
(contra 112 evaluadas en 2013).

De acuerdo con el indice de Atraccion de Inversiones, Fin-
landia es el favorito de los inversionistas a escala mundial,
mientras que Chile encabeza la lista en Latinoamérica.

El Indice de Atraccién de Inversiones se construye combinando
el Indice de Potencial Minero bajo las Mejores Practicas (que
clasifica las regiones por su atractivo geolégico) con el Indice de
Percepcién de Politicas, que mide los efectos de la politica gu-
bernamental para alentar o inhibir la inversion en exploracion.

INFORME ANUAL 2015 CAMARA MINERA DE MEXICO
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iNDICE DE ATRACCION DE INVERSIONES
(Las mejores posiciones)

MUNDIAL LATINOAMERICA

No. de
lugares

Ubicacién e
2013

No. de lugares
Ubicacién respecto a

1°Chile  13° -Q

19 Finlandia +9
29 Perti 30 +Q

2° Saskatchewan + 6
30 México  33° - 9

3% Nevada - o
4° Brasil 520 - o

4° Manitoba + o
) 59 Guyana  54° + @

5% Western Australia - o

Nota: Posicién en la lista/No. de paises o provincias evaluados

Fuente: Fraser Institute

El Indice de Percepcién de Politicas se compone de respuestas
de la encuesta a los factores gubernamentales. Irlanda ocupa la
mejor posicién en el mundo, igual que Chile en Latinoamérica.

iNDICE DE PERCEPCION DE POLITICAS
(Las mejores posiciones)

MUNDIAL LATINOAMERICA
No. de
lugares
respecto a

No. de
lugares

Ubicacién o Ubicacién

1% Irlanda +e
2° Finlandia 0

19 Chile 22°

2° Uruguay 46°

3° Alberta o 1] 3° Perd 52+ @)
4% Suecia - 9 4° México 56° - @
5% New Brunswick +9 5° Guyana 59° + Q

Nota: Posicién en la lista/No. de paises o provincias evaluados

Fuente: Fraser Institute

El indice de Potencial Minero bajo las Mejores Practicas
califica la atraccién geoldgica de una region asumiendo
que sus politicas estan basadas en las “mejores practicas”;
es decir, independiente de cualquier restricciéon politica. En
América del Norte, la regién del Yukdn, en Canadd, ocupa
la primera posicion y Chile logré la mejor ubicacién en
Latinoamérica.
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INDICE DE POTENCIAL MINERO BAJO
LAS MEJORES PRACTICAS
(Las mejores posiciones)
MUNDIAL LATINOAMERICA

No. de

Ubicacién lugares

Ubicacién BTEE
2013

10 Yukén + 0O 10 Chile 6°
2° Nevada + o 2° Pert 9°
30 Alaska -0 39 México 130
4°Territorios del noreste  + 0 40 Brasil 200+ @
50 Manitoba + 6 5° Colombia ~ 47° - 0

Nota: Posicién en la lista/No. de paises o provincias evaluados

Fuente: Fraser Institute

El Indice de Potencial Minero bajo las Practicas Actuales se
basa en el potencial minero de una jurisdiccion respecto de
su politica actual, la cual alienta o desalienta la exploracion.
Finlandia es el mejor pais, al contar con un potencial
geoldgico equilibrado con sus politicas actuales. Chile se
ubicé en la mejor posicién en Latinoamérica.

iNDICE DE POTENCIAL MINERO
BAJO PRACTICAS ACTUALES
(Las mejores posiciones)

MUNDIAL LATINOAMERICA

No. de
lugares
respecto a
2013

No. de
lugares

Ubicacién g Ubicacién

1° Finlandia 1° Chile 150
2° Guyana 190
39 México 31°
4°Nicaragua  32°
59Uruguay 350

20 Saskatchewan

39 Terranova y Labrador
49 Suecia

59 Western Australia

Nota: Posicién en la lista/No. de paises o provincias evaluados

Fuente: Fraser Institute

Respecto al indicador de régimen fiscal, Irlanda fue el pais
con las mejores condiciones para invertir. Sorpresivamente,
Panaméa se encuentra por arriba de Chile y Perd, como el
mejor ubicado en Latinoamérica.



INDICADOR DE REGIMEN FISCAL
(Las mejores posiciones)
MUNDIAL LATINOAMERICA

No. de lugares
Ubicacién respecto a SR
2013 Ubicacién

1% Irlanda + 9 10 Panama o3
I

9 2° Chile 290
+ o 3%Nicaragua  38°
+ 6 4°Colombia  49°

Nuevo ingreso 5% Perd 55°

No. de
lugares
respecto a

2°Terranova y
Labrador

3% Botswana

4° Alberta

5° Lesoto

Nota: Posicién en la lista/No. de paises o provincias evaluados

Fuente: Fraser Institute

México cayd treinta y dos posiciones mas en 2014, que aunado
a las cincuenta posiciones perdidas en 2013, se hundié hasta la
posicion 103 de 122 jurisdicciones.

Para muchos especialistas, muy pronto Per( sera catalogado en
Latinoamérica como el mejor pais para invertir, por encima de
Chile, por factores como la optimizacién de la tramitacién de
permisos -uno de los obstéculos més citados para el desarrollo
minero en ese pais-, la simplificacion de normativa en materia
de permisos y un nuevo cédigo ambiental para la mineria, asi
como los beneficios tributarios que se anunciaron en 2014 y que
ayudaron a las mineras a ser méas competitivas.

NUEVOS PROYECTOS EN EL MUNDO

Segln un estudio del SNL Metals & Mining, 63 proyectos
de oro, que deberian entrar en produccién entre 2014
y el 2019, demoraran un promedio de 19.5 afos desde su
descubrimiento hasta su primera producciéon. Comparado
con 18 afos para minas en el periodo 2006-2013 y 11 afos,
para el lapso 1996-2005.

En el panorama nacional, la entrada en vigor de la Reforma
Fiscal en enero de 2014, que implica el pago de derechos
adicionales para el sector minero, le ha restado interés al
sector frente a otros paises mineros.

Asi como las inversiones totales en México disminuyeron,
también la inversién en exploracién disminuyd por segundo ano
consecutivo al ubicarse en 856.4 millones de ddlares. Dicha caida
aun es mas pronunciada si se le compara con 2012, cuando hubo
maximo histérico de mil 165 millones de ddlares.
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INVERSION PARA EL SECTOR MINERO 2014-2015
(Millones de délares)

Empresas afiliadas a Camimex 2014* 2015**

Exploracién 513.1 493.4
Expansion de proyectos 339.5 459.9
Nuevos proyectos 1,360.4 1,516.0
Capacitacion y productividad 75.7 95.3
Adquisicién de equipo 622.7 669.7
Medio ambiente 88.1 236.1
Seguridad y salud en el trabajo 70.9 73.9
Seguridad Patrimonial 579 47.2
Desarrollo comunitario 41.9 41.5
Energias limpias 18.9 40.7
Apoyo a comunidades 39.9 441
Mantenimiento 444.9 571.9
Otros 492.8 538.0
Subtotal 4,166.3 4,827.7
Nowodos ||
Exploracién 343.3 180.0
Activos 438.1 450.0
Subtotal 781.4 630.0
Total Mineria 4,947.7 5,457.7

*Cifras reales
*Cifras proyectadas

Fuente: Camimex y Direccién de Desarrollo Minero. SECON

Los proyectos estén resultando cada vez més complejos, en
localizaciones de mayor riesgo politico, social y con menor
infraestructura, que se verd traducido en una extensidon
de los tiempos para traerlos a produccion, con mayores
requerimientos de capital y falta de trabajadores calificados.

La combinacién de todos estos factores esta llevando a
posponer varios proyectos, reduciendo presupuestos y
explorando alternativas para mejorar su rentabilidad, lo que
podria derivar en un mercado ajustado en el mediano plazo.

De acuerdo con la Secretaria de Economia, de 803 proyectos
mineros, 129 se postergaron o aplazaron sus planes de
negocio, principalmente por la situacion que impera con el
precio de los metales, lo cual se mantendré hasta que no
repunten en forma sostenida.

INFORME ANUAL 2015 CAMARA MINERA DE MEXICO
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PRINCIPALES PROYECTOS DIFERIDOS EN MEXICO

B S T T S

El Sauzal Goldcorp Inc. Chih. Operacién

El Gallo Il McEwen Mining Sin. Construccién
Cerro del Gallo Primero Mining Gto. Construccion
La Preciosa Coeur Mining Dgo. Construccion
Aranzazi Aura Minerals Zac. Operacion
Tajo San Francisco Minera Frisco Chih. Construccion
Dolores (Ampliacién) Pan American Silver Chih. Ampliacion
Pitarrilla Silver Standard Dgo. Construccion
Cordero Levon Resources Chih. Desarrollo
San Felipe Santa Cruz Silver Son. Construccion
Camino Rojo Goldcorp Inc. Zac. Construccion
La Tortuga Gold Reserve Jal. Adquisicién
San Antonio Argonaut Gold BCS. Construccion
San Luis Cordero Silver Standard Res Dgo. Exploracién
Espiritu Santo Santa Minerals Jal. Exploracién
Cecilia Precipitate Gold Son. Adquisicién
El Cajon Scorpio Mining Sin. Construccién
La Sorpresa N.D. Dgo. Operacion

FUSIONES, TRANSACCIONES Y NUEVAS
OPERACIONES

Termind produccion

Ag Baja en precios de los metales

Ag, Au Espera de permisosy baja en precios de los metales

Ag, Au Baja en precios de los metales

Au, Ag, Cu Condiciones econdmicas

Au, Ag, Cu Condiciones econdmicas

Au, Ag, Cu Baja en precios de los metales

Au, Ag, Cu Baja en precios de los metales

Au, Ag, Cu Rentabilidad

Ag, Cu, Zn Baja en precios de los metales

Au, Ag, Cu Baja en precios de los metales

Ag, Cu, Fe No comprd el proyecto por baja en precios de
los metales

Au Permiso ambiental

Ag, Cu, Zn Se enfocd en otros proyectos

Au, Ag Baja en precios de los metales

Au, Ag Baja en precios de los metales

Au, Ag Baja en precios de los metales

Au, Ag Baja en precios de los metales y aumento en

impuestos

Fuente: Informacién publica de las empresas

tanto que el nimero de transacciones también cay6d 23%, al
llegar a 544. Las principales causas fueron:

© Caida de los mega-acuerdos negociados por encima de

El 2014 marcd por cuarto afio consecutivo una disminucién
en las fusiones y adquisiciones en mineria a escala mundial.
De acuerdo con el informe Merges, Acquisitions and Capital
Raising in Mining and Metals de la firma Ernest & Young, el
valor total se contrajo en 49% al pasar de 87 mil 300 en 2013
a 44 mil 636 millones de délares en 2014. Con la exclusion de
la fusién entre Glencore y Xstrata esta cifra se alejé del récord
de 210 mil 848 millones de ddlares conseguido en 2007. En
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mil millones, que se redujeron casi 40% durante el afio, al
pasarde 18,en 2013, asélo 11, en 2014. Debido a la falta de
impulso en las ofertas de compra-venta. Los precios de los
productos basicos y las perspectivas inciertas han creado
nerviosismo en torno de las valoraciones, agravadas por un
enfoque en la disciplina de capital entre los productores.



° Presion de los grandes productores para vender, que
prefirieron las operaciones de mayor envergadura,
realizadas en su mayoria para retribuir a los accionistas, ya
sea por medio de desinversiones de activos o escisiones.
Los compradores, sobre todo en acero, vieron algunas
sinergias de bajo riesgo con activos y oportunidades
existentes para diversificarse en nuevos mercados.

° El gran nimero de ofertas menores a 10 mil millones de
dolares indicé la angustia entre los compradores junior
y los inversionistas oportunistas que participaron en el
mercado.

VALOR DE LAS OFERTAS POR REGION DESTINO
2012-2014
(Millones de délares)

Norteamérica 13,306 26,923 13,364

América Latina 13,872 2,792 11,911 327
Asia - Pacifico 41,055 25,365 8,520 -66
Europa 10,424 3,863 5,820 51
Africa 19,940 2,927 3,294 13
CEl 5418 17,939 1,687 -91
Medio Oriente - 7,500 39 -99
Total 104,014 87,309 44,636 -49

Nota: *Excluye la fusion Glencore-Xstrata

Fuente: Ernest & Young

Los activos de cobre fueron los principales objetivos en 2014,
y las transacciones del sector sumaron 10 mil 600 millones
de dolares, seguido del acero, con 9 mil 800 millones de
ddlares, y luego por el oro. Los valores més bajos en cuanto
a transacciones correspondieron a potasio, uranio, plata,
plomo, zinc y niquel.

Entre las mas importantes “ofertas” de 2014 destacé el
proyecto Las Bambas, en Per(, cuya compra significé 7 mil
millones de délares, por parte de un consorcio de empresas
chinas lideradas por Minmetals.
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La atraccidon de mercados desarrollados, sobre todo en
América del Norte, donde se concretaron transacciones
con el 35.3% del volumen de negocio y el 30% del valor
de acuerdo a lo invertido, se generé en Estados Unidos y
Canada. Le siguid la regidon de Asia Pacifico, con el 34.9%,
pero representd sélo 19% del valor, reflejado por los menores
precios de las junior y las adquisiciones en Australia y varias
desinversiones norteamericanas de alto valor de acero
durante el ano.

El valor de las operaciones en América Latina se cuadruplicd
de 2 mil 800 millones de délares en 2013 a 11 mil 200 millones
de délares en 2014, impulsado por la adquisicién significativa
de Las Bambas.

En México, las pequefias y medianas empresas mineras
vendieron proyectos a firmas extranjeras y fue el pais que
tuvo menos inversiones por el tamano de los proyectos y su
incipiente fase de desarrollo.

La canadiense San Marcos Resources pagd un millén 900
mil délares por la concesion de la mina de oro “Cuatro de
Mayo”, ubicada en Sonora. El proyecto estd en fase de
exploracion.

Endeavour Silver adquirié la mina “La Bufa”, en Zacatecas,
con el objetivo de complementar sus operaciones en México.
La firma canadiense pagd 19 mil ddlares por el proyecto,
también en etapa de exploracién.

En septiembre, Fresnillo plc. acordd la compra del 44% de
participacion de “Minera Penmont”, en Sonora a Newmont
Mining por 450 millones de délares.

Mientras las adquisiciones de empresas extranjeras en
México se concentran en proyectos mineros pequefios
(la mayoria en fase de exploracién), en Brasil y Perl las
transacciones llegan a sumar miles de millones de délares.

En México se dieron varias fusiones, acuerdos, compras y
venta principalmente en proyectos de oro y plata.
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PRINCIPALES ACUERDOS, ADQUISICIONES Y FUSIONES EN MEXICO EN 2014

Vista Gold Guadalupe de los Reyes
War Eagle Mining Tres Marias

Teck Resources La Verde

N.D. Cajon

Hochschild Mining Santa Maria

Mexus Gold San Félix

Animas Resources Ltd. Relaves Parral

Animas Resources Ltd. Santa Gertrudis

Geologix Explorations Nuestra Sefiora del Carmen Il'y Consejo

Rio Sonora, Las Cuarenta Este-Oeste,
Violeta, Los Chinos, Ramard, Villa Hi-
dalgo, La Unién

Pembrook Mining
Pembrook Mining Los Chivos

Osisko Gold Royalties Varias propiedades

Cuitaboca Pty Ltd (80%)  Cuitaboca
Minera Rio Cobre El Desvan
Citation Resources Biricu

FDX Exploration Parral
Newmont Mining Oro Pedro
N.D. La Cigarra
N.D. Gringo Viejo
Pembrook Mining Coatén

N.D. Santa Maria
Bacanora Minerals (30%) Megalit

Pembrook Mining Guadalcazar

Newmont Mining (44%) La Herradura, Noche Buena, Soledad

Dipolos
Lincoln Mining Corp La Bufa
Cayden Resources El Barquefio

Cayden Resources Morelos Sur

Molycomex Madero
Santa Fe Metals Cuatro Ciénegas

Southern Silver Exploration ~ Cerro Las Minitas
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Au, Ag

Zn, Pb, Ge

Cu

Au

Au, Ag

Au

Ag, Au

Au, Cu, Mo
Au, Ag

Au, Ag, Cu,

Au, Ag, Pb,
Cu, Zn

Cu

Sin

Chih.
Mich.

Son.

Chih.

Son.

Chih.

Son.

Dgo.

Son.

Chih.

Jal.
Gro.

Coah.
Coah.

Dgo.

Cangold

Contratista y Operaciones Mineras, S.A. de CV.
Catalyst Copper

Riverside Resources-Hochschild Mining
Exploraciones y Desarrollos Regiomontanos
Silver Pursuit Resources

GoGold Resources Inc.

GoGold Resources Inc.

Argonaut Gold

Millrock Resources

Millrock Resources

Agnico Eagle Mines-Yamana Gold

Santana Minerals

Calissio Resources Group
Guerrero Ventures
Northair Silver

Bearing Resources
Northair Silver

Gold & Gemstone Mining
Millrock Resources
Golden Minerals

Rare Earth Minerals
Millrock Resources

Fresnillo plc.

Endeavour Silver
Agnico Eagle Mines
Agnico Eagle Mines
Philippine Metals
Philippine Metals
Radious Gold
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Noviembre  American Consolidated = Sierra Rosario
Minerals
Diciembre  Goldgroup Mining Caballo Blanco
Diciembre  Serengeti Resources Los Cuates
Inc.
Diciembre  Northair Silver El Reventén
Diciembre  Paramount Gold and San Miguel
Silver
Diciembre  Arena Exploration Pty  Plomosas
Diciembre  Sunshine Silver Mining Los Gatos
& Refining Corp. (30%)
Diciembre  Grupo Rio Tinto (51%) Promontorio
Diciembre  Argonaut Gold El Chunibas

Creemos que la escasez de financiamiento, las ventas de
activos y la necesidad de fusionar companias débiles en
mercados dificiles impulsaran las transacciones a niveles mas
altos en 2015.

PRODUCCION MINERA DE METALES NO
FERROSOS

METALES PRECIOSOS
ORO

Entorno Internacional

El precio del oro, que mantuvo una trayectoria con crecimien-
to anual porcentual de dos digitos durante 10 afos (excepto
en 2005), retrocedid a un digito en 2012, al disminuir la de-
manda de inversidn y registrar su primer descenso en 2013. A
pesar del retroceso de 10% en 2014, el precio resultd superior
a cualquiera de los que se presentaron hasta 2010, en térmi-
nos nominales.

El precio estuvo ligado a las expectativas por la finalizacién
del programa de relajamiento monetario, que finalmente
ocurrid en octubre, asi como a eventos geopoliticos. La
cotizacién promedio fue de mil 266 ddlares por onza en 2014,
con valor minimo promedio mensual de mil 176 ddlares por
onza en noviembre, y maximo de mil 336 ddlares por onza
en marzo.

Au, Ag Sin. Starcore International Mines
Au, Ag Ver. Timmins Gold

Au Chih.  Northair Silver

Ag Dgo.  Nothern Empire Resources
Au Chih.  Coeur Mining

Zn Chih.  Newera Resources

Ag,Zn,Pb  Chih.  Dowa Metals & Mining Co

Au, Ag, Chih.  Azure Minerals Limited
Cu

Au, Ag, Son. San Marco Resources
Pb, Zn

Fuente: Informacién publica de las empresas

N.D. = No disponible

COTIZACION PROMEDIO DEL ORO
(London Fix, Délares por onza)
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El gréfico ilustra los valores maximos*, promedio y minimos * para cada uno de los
periodos indicados.

* Para los valores anuales, (2008-2014) los méximos y minimos graficados corre-
sponden a los promedios mensuales; mientras que para las cotizaciones mensu-
ales (Enero - Diciembre 2014) los valores graficados corresponden a los maximos
y minimos diarios. En ambos casos el valor que se especifica corresponde al del
promedio del periodo.
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En 2014, con base en el Reporte Minerals Commodity
Summaries 2015, del Servicio Geoldgico de Estados Unidos
(USGS), la produccién mundial de oro se incrementé 2%
en relaciéon con 2013, para ubicarse en 2 mil 860 toneladas,
con volumen récord de 92 millones de onzas; no obstante,
sélo resultd superior 14% a 2001, que fue de 81.3 millones
de onzas, lo que permite visualizar que el mayor crecimiento
ocurrio en los afos recientes.

PARTICIPACION EN LA PRODQCCION MINERA MUNDIAL
DE ORO POR PAISES EN 2014
(2,860 Toneladas)

Ghana
3.2% %

México O/

32% j 5.6%
Uzbekistan
3-6% Sudéfrica 5.2%

Fuente: USGS

Las regiones que concentraron la produccién en 2014 fueron
Asia (incluyendo China), Latinoamérica y Africa, que en
conjunto equivalen a 68%. México se situé en octavo lugar,
con una produccién de 2.96 millones de onzas, equivalente
a 92 toneladas.

De acuerdo con SNL Metals & Mining, Latinoamérica ha
atraido las mayores inversiones en exploracion al menos
desde 1994. México es uno de los principales destinos dentro
de laregidn, lo que trajo como resultado importantes nuevos
desarrollos mineros de oro en el pais. Sin embargo, en los
Ultimos dos afos la inversion en exploracion ha descendido
en todo el mundo, y México no ha sido la excepcién.
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Entorno Nacional

Con base en las cifras del Inegi, la produccién minera de oro
alcanzé 117.8 toneladas (3.79 millones de onzas), una ligera
reduccion en relaciéon con 2013 (3.85 millones de onzas). Este
volumen resulta 400% superior al de 2001 (757 mil onzas),
permitiendo que México se mantenga entre los 10 principales
paises productores de oro en el mundo.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA
DE ORO EN MEXICO POR ESTADO 2014
(117.7 Toneladas)

Sonora

29.6%

Durango

11.3%

Zacatecas

23.1%

Fuente: INEGI

Por estado, Sonora, con participaciéon de 30%; Zacatecas, con
una contribucién de 23%, y Chihuahua, con 17%, concentran el
70% de la produccién total.

El 2014 fue complicado para la mineria nacional de metales
preciosos, al combinarse descensos en los precios vy
condiciones fiscales adversas. Tres empresas produjeron gran
parte de la produccién nacional de oro: Goldcorp, la principal;
seguida de Fresnillo plc. y Minera Frisco. Algunos proyectos
terminaron su construccién y entraron en operacion; esperan
su consolidacién y mayor aporte a la produccién nacional.
Los acontecimientos mas destacados son:

* El dinamismo comercial de la mina “La India”; primera
produccion en “Cerro Prieto”, Sonora, y el arranque de la
planta de lixiviacion dindmica en “La Herradura”.



° Mejoras en el circuito de trituracién, lo que permitié que la
capacidad se incrementara en la unidad “San Felipe”, en
Baja California.

° El arranque del proyecto “Saucito II”, en Zacatecas, y la
mina a cielo abierto “El Coronel” logré estabilizar su
expansion.

° Se operd por primera vez y por un afio completo la unidad
"El Porvenir”, en Aguascalientes.

° La compra del 44% de Fresnillo plc. a la asociacion conjunta
de extraccion de oro que sostenia con Newmont Mining,
por lo que ahora contard con 100% de la produccién de “La
Herradura”, “Soledad-Dipolos” y “Nochebuena”.

* Laentrada en produccién de “San Ignacio”, en Guanajuato.

 El inicio de operaciones del proyecto “Parral Relaves”, en
Chihuahua, y la unidad “Concheno”, a partir del segundo
semestre de 2014. Opera continuamente y procesa con
mejores leyes.

° En Sinaloa destacan la apertura de las minas “Charay” y
"Trinidad”, asi como mayor produccién en “El Gallo I".

Por otra parte, la reduccién en la producciéon se debié a
situaciones como:

© Cierre de operaciones de lamina “Aranzaz(”, en Zacatecas.

© Cancelacion del proyecto “Tajo San Francisco”, en
Chihuahua, asi como disminucién en la produccién, debido
a menor ley, resultado del minado de distintos cuerpos
mineralizados.

° Proyectos como “Cerro del Gallo”, en Guanajuato; “El
Gallo Il”, en Sinaloa; “La Preciosa”, en Chihuahua, y “San
Felipe”, en Sonora, postergaron su construccion, asi como
la ampliacion de “Dolores”, en Chihuahua.

© Suspensién temporal en la mina “Los Filos”, en Guerrero.
© Menores producciones en las minas de “Mulatos” (por

fuertes lluvias que afectaron su operacién), “Mercedes” y
“Santa Elena”, en Sonora.

PRIMERA PARTE SITUACION DE LA MINERIA EN MEXICO EN 2014 @

© Suspensién temporal en la mina “Soledad-Dipolos”, en
Sonora.

o Cierre de la mina "El Sauzal” y menor produccién en
"Ocampo”, en Chihuahua.

PRODUCCION NACIONAL DE ORO POR UNIDAD
MINERA 2014
(Las 10 principales)

Pefiasquito Goldcorp Zac. 567.8
Distrito La Herradura  Fresnillo plc. Son. 265.6
Los Filos Goldcorp Gro. 258.7
El Coronel Minera Frisco Zac. 185.0
Pinos Altos Agnico Eagle Chih. 171.0
Mulatos Alamos Gold Son. 140.5
Tayoltita Primero Mining Dgo. 126.1
San Francisco Timmins Gold Son. 120.0
La Ciénega Fresnillo plc. Dgo. 108.2
Mercedes Yamana Gold Son. 105.2

Total 2,047.9

Fuente: Informacién publica de las empresas

Para 2015, a pesar de las condiciones adversas, se
anticipa mayor produccién por el arranque de proyectos,
consolidacion de minas y mayores producciones anunciadas
por “Penasquito” y “El Coronel”, en Zacatecas; “Los Filos”,
en Guerrero, asi como “Conchefo”, en Chihuahua.

Nuevos Proyectos

Si bien algunos proyectos en un principio mostraban indicios
de buena rentabilidad durante 2013, para 2014, ante un
ambiente de precios a la baja y legislaciéon fiscal menos
favorable, han decidido postergar su avance en busqueda
de alternativas que cumplan con las expectativas de los
accionistas.

El proyecto “San Julian”, de la empresa Fresnillo plc. ubicado
entre los limites de Chihuahua y Durango, se encuentra
en etapa de desarrollo, que incluye la construccién de dos
plantas: Planta de flotacién, con capacidad de 6 mil toneladas
diarias, y la Planta de lixiviacion dindmica para tratar 3 mil
toneladas de mineral. En 2014 se continué con obras mineras
e inicid la construccién de la planta de lixiviacion dinamica,
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presa de jales y depdsito de agua. El inicio de operacién esté
programado para el cuarto trimestre de 2015.

El proyecto “"Rey de Plata”, en Guerrero, de la empresa
Industrias Pefoles, avanza conforme alo planeado. Esta unidad
minera contaré con una planta de beneficio, con capacidad
de molienda y procesamiento de 1.3 millones de toneladas
anuales de mineral para producir concentrados de plomo,
zinc y cobre. La inversion sera de 268 millones de ddlares y el
arranque se estima para el primer semestre de 2017.

En la propiedad “Morelos Norte”, la empresa Torex Gold tiene
dos proyectos: “Media Luna”, que se encuentra en etapa
avanzada de exploracion y “El Limén-Guajes”, actualmente en
desarrollo. La empresa anuncié que, a pesar de las dificultades
por las que atraviesa el estado de Guerrero, su proyecto
"Limén-Guajes” continta trabajando en forma segura, a
tiempo y en presupuesto. A finales de octubre, se trabajaron
més de 3 millones de horas sin accidentes, en el proyecto. Se
espera el inicio de operaciones de “Media Luna” en el cuarto
trimestre de 2015, con una operacién de 12.5 afios.

Chesapeake Gold, en su proyecto “"Metates”, en Durango,
comenzé trabajos piloto y cambios hacia una reduccién de
costos para poner este proyecto en produccion. La primera

etapa contempla un costo de mil a mil
500 millones de ddlares. La produccion
prevista serd de 140 mil onzas de oro, 16
millones de onzas de plata y 58 millones

de libras de zinc. En la etapa dos, que Proyecto
avizora una produccién de 5 a 10 afios

de 675 mil onzas de oro, 14 millones de ~ SanJulian
onzas de plata y 150 millones de libras de Guadalupe

zinc. Dicha obra tendrd una vida util de
27 anos.

Julio/Santa Elena
Santa Gertrudis
Morelos Norte

San Rafael
Esperanza

Orisyvo

Mega Centauro
Centauro Profundo

Metates
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LaempresaAlamos Gold, con el proyecto de oro "Esperanza”,
en Morelos, informé que esté en espera de la aprobacion del
estudio de impacto ambiental, por parte de las autoridades
mexicanas, que bien pudiera llevar un plazo de seis a nueve
meses. Una vez aprobado, habré que adicionar de 12 a 18
meses para que inicie la produccién de 103 mil onzas de oro,
con una vida Ultil de seis afos y una inversién de 114 millones
de dodlares.

Esta empresa también informé que inicié su desarrollo
subterraneo en la propiedad “San Carlos”, asi como la mina
a cielo abierto “El Victor” y modificaciones en el circuito de
molienda en la unidad "Mulatos”, en Sonora. Se espera que
proporcionen aproximadamente el 25% extra de mineral a su
produccion de 2015. Los gastos en el desarrollo ascendieron
a 34.8 millones de délares.

Por su parte, la firma Coeur Mining revel6 que las operaciones
a cielo abierto en su mina “Palmarejo” concluirdn en el
primer semestre de 2015; la medida es parte de un cambio
planificado a una produccién subterranea de oro y plata de
mayor ley, con el fin de mejorar los méargenes y reducir costos.
La inversion programada en la mina “Guadalupe” ascendera
de 10 a 15 millones de délares para 2015.

NUEVOS PROYECTOS POR ORO
(Principales)

Produccién Inversién Fe;:a

miles de Oz | (Us Millones) inicio
Fresnillo plc. Chih. 44.0 516.0 2015
Coeur Mining Chih. N.D. 10.0 2015
Mexus Gold US Son. N.D. N.D. 2015
Gogold Resources Son. 56.0 32.0 2015
Torex Gold Gro. 128.0 725.0 2015
Scorpio Mining Sin. N.D. 35.0 2016
Alamos Gold Mor. 103.0 114.0 2018
Fresnillo plc. Chih. 136.0 350.0 2018
Fresnillo plc. Son. 280.0 55.0 2018
Fresnillo plc. Son. 225.0 365.0 2019
Chesapeake Dgo. 140.0 1,500.0 N.D.

N.D. =No disponible

Fuente: Informacién publica de las empresas



PLATA

Entorno Internacional

La plata presentd un comportamiento mixto. Influyo
favorablemente el buen desempeno que tiene como metal
industrial pero le afecté también ser percibida como metal
de refugio.

En 2014, la Reserva Federal (Fed) disminuy6 la recompra de
bonos, lo que afecté las cotizaciones de plata al momento
de los anuncios a principios y mediados de afio, situacién
contrarrestada parcial y momentaneamente por la inesta-
bilidad en Medio Oriente y Ucrania y aunado a la débil
recuperaciéon en Europa, asi como a un fortalecido délar
que reprimid el precio de la plata a cotizaciones que no se
habian presentado desde 2009.

En 2014, el precio de la plata sumé su tercer afio de descenso
consecutivo. El precio mensual promedio més alto lo obtuvo
en julio, al ubicarse en 20.9 délares la onza. El mas bajo lo ex-
perimentd en noviembre, a 16 délares por onza. El promedio
anualizado fue 19.1 ddlares por onza, una contraccion de casi
20% respecto a 2013.

COTIZACION PROMEDIO DE LA PLATA
(London Fix, Délares por onza)
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El gréfico ilustra los valores méximos*, promedio y minimos * para cada uno de los
periodos indicados.

* Para los valores anuales, (2008-2014) los méximos y minimos graficados cor-
responden a los promedios mensuales; mientras que para las cotizaciones mensu-
ales (Enero - Diciembre 2014) los valores graficados corresponden a los maximos
y minimos diarios. En ambos casos el valor que se especifica corresponde al del
promedio del periodo.
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A partir de 1994, la produccién minera mundial de plata
aumentd de manera continua, con un ligero descenso en
2002-2003, una tasa promedio de crecimiento anual de 3%
entre 1994 y 2013. No obstante, y de acuerdo con el USGS,
para 2014 permanecio casi igual al afio previo, un aumento
de solo 100 toneladas. México fue el principal productor
de plata, con una participacion de 18%, seguido de China'y
Pert, con 16.1% vy 14.2%, respectivamente.

Por pais, los incrementos més notables se dieron en
Guatemala, Perl, Republica Dominicana, Estados Unidos
y Polonia. Las mayores caidas las sufrieron Rusia, Canada,
Republica del Congo y Kazajistan.

PARTICIPACION EN LA PRODU'CCI(')N MINERA MUNDIAL
DE PLATA POR PAISES EN 2014
(26,100 Toneladas)

Otros México

16.7% 18%
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Oo—

chie 4.6% o—
Polonia 4.6%

g
Bolivia
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Fuente: USGS

Un periodo de precios altos, como el que experimentaron la
mayoria de los metales, la mayor parte de la década pasada,
representd un incentivo para la exploracion y el desarrollo
de nueva produccion minera, la cual se ha ido incorporando
paulatinamente.
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Sin embargo, en 2013 y 2014 se observé una disminucion
en la actividad de exploracion, principalmente de empresas
junior, a las que el descenso pronunciado en los precios de
oroy plata les ha afectado, al limitarles el acceso a fuentes de
financiamiento.

Entorno Nacional

De acuerdo con datos del Inegi, la produccién minera de
plata en 2014 fue de 185.4 millones de onzas, 1% inferior a
la produccién de 2013 (187.1 millones de onzas). El 72% de
la produccién total de este metal es aportado por Zacatecas,
41%; Chihuahua, 17%, y Durango, 14%.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA
DE PLATA EN MEXICO POR ESTADO EN 2014
(5,766 Toneladas)

Sonora

Zacatecas

6.2% 41.0%

Durango

14.2%

Chihuahua

16.9%

Fuente: INEGI

Por empresa, Fresnillo plc. se mantiene como la principal
productora de plata en México, seguida de Goldcorp y Pan
American Silver.

Un mercado de precios a la baja, aunado a condiciones
fiscales menos favorables, propicié que las empresas mineras
busquen mas eficiencia operativa y de asignacién de capital
para mantener su flujo de efectivo.
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PRODUCCION NACIONAL DE PLATA POR UNIDAD MINERA
(Las 10 principales)

Millones
de Oz

Pefiasquito Goldcorp Zac. 25.81
Fresnillo Fresnillo ple. Zac. 20.10
Saucito Fresnillo plc. Zac. 15.40
Palmarejo Coeur Mining Chih. 6.56
Tayoltita Primero Mining Dgo. 6.15
Tizapa Industrias Pefioles Edo. Méx. 5.44
La Colorada Pan American Silver Zac. 4.98
Sabinas Industrias Pefioles Chih. 4.64
San José Fortuna Silver Oax. 4.40
La Ciénega Fresnillo plc. Dgo. 4.08

Total 97.56

Fuente: Informacién publica de las empresas

Entre los acontecimientos mas significativos en la produccion
de plata se encuentran:

° La reapertura de la mina "Velardena”, de Golden Minerals,
en Durango, que suspendié operaciones en 2013 por
precios bajos. En 2014 el enfoque se centré en menores
costos y en el procesamiento de mineral de leyes de
cabeza més altas.

* Mayor crecimiento en “Pefasquito” y produccion record en
“Del Toro"”, en Zacatecas.

* La consolidacién de “Saucito 1" y arranque de “Saucito 11",
ambas pertenecientes a Fresnillo plc., en Zacatecas.

° En “San Martin”, Jalisco, fue completada su expansion con
una planta de procesamiento.

° El inicio de operaciones del proyecto “Parral Relaves”, en
Chihuahua, asi como la consolidacién de la produccion en
la unidad “"Concheno”.

° El cambio de operacién de minado de cielo abierto
a subterrdneo de la mina “Santa Elena”, asi como la
expansion de su planta.



* Significativo incremento de produccién en “San Felipe”, en
Baja California; “El Rosario”, en San Luis Potosi, y en “San
José”, en Oaxaca.

* Inicio de operaciones en mina “Marisol” y consolidacion
de la mina “Cuchara-Oscar”, en el Estado de México, asi
como mayor producciéon en “La Guitarra” al completar
su transicién de la antigua zona al nuevo desarrollo “El
Coloso”.

Entre los aspectos que impidieron una mayor produccion
se encuentran las disminuciones en los volumenes de minas
como “Fresnillo”, en Zacatecas; “Alamo Dorado” y “Santa
Elena”, en Sonora, y “Palmarejo” y "Ocampo”, en Chihua-
hua. Otros factores fueron la postergacion de construcciones
de varios proyectos como “La Preciosa”, de Coeur Mining, y
"Cordero”, de Levon Resources, en Chihuahua; “La Pitarrilla”,
de Silver Standard, en Durango; "El Gallo II”, de McEwen Mining
y “El Cajén”, de Scorpio Mining, en Sinaloa, mientras se am-
plian las reservas y realizan ajustes al disefio e ingenieria para
optimizar la inversion y reducir costos, para estar preparados
cuando las condiciones mejoren.

PRIMERA PARTE SITUACION DE LA MINERIA EN MEXICO EN 2014 @

Nuevos proyectos

La exploracién de plata esta asociada con la de otros metales
importantes como el oro. Proyectos como “San Julidn” y
"Guadalupe”, en Chihuahua; "Morelos Norte”, en Guerrero;
"Esperanza”, en Morelos, y “Metates”, en Durango, al entrar
en produccién impulsaran los volimenes de este mineral.

Laempresa Arian Silver informo que contintia con el desarrollo
del proyecto “San José”, en Zacatecas. En 2014, la empresa
completd la reconstruccién de la planta de procesamiento,
que comprende un circuito de trituracion de 150 toneladas
por hora. En 2013 adquirié “La Tesorera” (antes El Bote), que
espera su primer concentrado de plata y plomo en el primer
trimestre de 2015.

En su reciente adquisicion, Endeavour Silver trabaja en
el proyecto “Terroneras” (anteriormente San Sebastian),
ubicado en Jalisco. Cuenta con recursos indicados por 21.9
millones de onzas de plata y 169 mil 200 onzas de oro, ademés
de 7.2 millones de onzas de plata y 54 mil 300 onzas de oro.
En 2015 la empresa pretende completar el programa de
perforaciones, asi como el célculo de recursos y avanzar en el
proyecto mediante un estudio de prefactibilidad. Se prevé su
construccion en 2016.
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NUEVOS PROYECTOS POR PLATA
(Principales)

Produccién miles Inversion Fecha de
Proyecto ) S
de Oz (Us Millones) inicio

San Julian Fresnillo plc. Chih. 10.3 515 2015
La Encantada (expansién) First Majestic Coah. 4.0-4.5 N.D 2015
La Tesorera (planta) Avrian Silver Zac. N.D. N.D 2015
Planta de Tratamiento Piritas Fresnillo ple. Zac. 3.5 105 2016
Terroneras Endeavour Silver Jal. N.D. N.D. 2016
La Colorada (expansion) Pan American Silver Zac. 7.7 105 2017
Fresnillo (expansién) Fresnillo plc. Zac. 8 100 2017
Rey de Plata Pefoles Gro. N.D. 268 2017
Juanicipio Fresnillo plc.-MAG Silver Zac. 10 N.D. 2018
Metates Chesapeake Dgo. 16 N.D. N.D.

N.D.= No disponible

Fuente: Informacién publica de las empresas
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El proyecto “Planta de Tratamiento Piritas”, de Fresnillo
plc., en Zacatecas, recuperara oro y plata de las minas de
“Fresnillo” y “Saucito”. Se instalaréd una planta para procesar
13 mil toneladas por dia, dichos proyectos aumentaran la
producciéon de plata de 2017 a 2036 en un promedio de 3.5
millones de onzas por afio. En los primeros cinco afios (2017-
2021), se aportaran 4.7 millones de onzas anuales. La puesta
en produccién serd en 2017.

Fortuna Silver Mines anuncié en diciembre de 2014 dos
proyectos de inversion para el 2015 en su mina “San José”, en
Oaxaca. La expansién de la planta de procesamiento de 2 mil
a 3 mil toneladas por dia y la construccién de una instalacion
de depdsito de jales, con inversion de 30 millones de ddlares;
12.6 millones serén ejercidos en 2015 y el resto el siguiente
ano. Con la aprobacion de estos dos proyectos se aumentara
la produccién anual en un rango de 12 a 14 millones de onzas
de plata equivalente, manteniendo una sélida posicién de
productor de bajo costo.

El proyecto “Juanicipio” (propiedad 56% de Fresnillo plc. y
44% de MAG Silver), en Zacatecas, tiene recursos indicados
e inferidos de plata por 115.2 millones de onzas y 452 mil
600 onzas de oro. Durante 2014 continud los trabajos
de ingenieria, rampas e infraestructura en el desarrollo
subterrdneo de este proyecto y ya cuenta con los permisos
correspondientes.

METALES BASE
COBRE

Entorno Internacional

A finales de 2014 surgié un superavit de 343 mil toneladas, el
crecimiento de la oferta superé al de la demanda por cuarto
afo consecutivo y los precios estuvieron con presién a la baja.
Asi el precio del cobre mantuvo una pendiente negativa,
promediando 3.11 ddlares por libra, 6.4% por debajo del
correspondiente a 2013. El precio del cobre transité por
etapas muy marcadas, una de ellas fue influida por los
indicadores econémicos y por el sector financiero de China,
otra por la correccion a la baja del PIB de Estados Unidos y las
mejores perspectivas de crecimiento del PIB de China.
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PARTICIPACION EN LA PRODU(}CI()N MINERA
MUNDIAL DE COBRE POR PAISES EN 2014
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De acuerdo con los registros del USGS, la produccién mundial
en 2014 fue de 18.7 millones de toneladas, 3.3% por encima
de 2013. Chile es la potencia nimero uno en este renglén,
con 31.2%, seguido de China, con 8.7%. México se encuentra
en la décima posicidn, con 2.8% de la producciéon global.

Entorno Nacional

Segun el Inegi, la produccion minera nacional de cobre en
2014 fue de 515 mil toneladas, con un aumento de 7.3%.
Sonora es el estado con mayor produccion, participando con
78.4% del total, sequido de Zacatecas y San Luis Potosi.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA DE
COBRE EN MEXICO POR ESTADO 2014
(515,025 Toneladas)

Chihuahua

Sonora

78.4%

Fuente: INEGI

Por empresa Grupo México es el principal productor, seguido
de Cobre del Mayo e Industrias Pefioles.

PRIMERA PARTE SITUACION DE LA MINERIA EN MEXICO EN 2014 @

PRODUCCION NACIONAL DE COBRE POR UNIDAD MINERA
(Las 10 principales)

Miles
de Tons.

Buenavista del Cobre  Minera México Son. 226.3
La Caridad Minera México Son. 126.3
Piedras Verdes Cobre del Mayo Son. 43.5
Milpillas Industrias Pefoles Son. 26.1
NEMISA Neg.Mra.Sta.Ma.delaPaz ~ S.L.P. 20.8
Cozamin Capstone Mining Zac. 19.8
Tayahua Minera Frisco Zac. 12.6
Maria Minera Frisco Son. 10.4
Aranzazu Aura Minerals Zac. 6.6
Sabinas Industrias Pefioles Zac. 6.3

Total 498.7

Fuente: Informacién publica de las empresas

Este notable crecimiento es atribuible a las fuertes inversio-
nes durante los anos recientes en “Buenavista del Cobre”,
enfocada a convertirse en la tercer mina més grande del
mundo en términos de produccién.

“"Tayahua"”, en Zacatecas, incrementé la produccion debido a una
mayor aportacion de mineral del circuito Cu-Zny en “San Francisco
del Oro”, en Chihuahua, se debié al incremento de recuperacion
de concentrado de cobre.

Nuevos proyectos

Con la expansién de “Buenavista del Cobre”, por el arranque
de las plantas “Concentradora II” y “El Boleo”, se espera
que la produccién minera de cobre repunte en el presente
ano.

La nueva “Concentradora II”, con una capacidad de
produccion de 188 mil toneladas anuales de cobre contenido
y 2 mil 600 toneladas anuales de molibdeno, presenta un
avance de 92% en su construccién. Se prevé finalizar el
proyecto en el tercer trimestre de 2015.

El proyecto “Quebalix V", propiedad de Grupo México,
con capacidad de trituracién de 80 millones de toneladas
anuales de mineral lixiviable, presenta un avance de 49%.
Este proyecto aumentaré la produccién al mejorary adelantar
la recuperacién de cobre por el proceso Sx-Ew. Se calcula
finalizar el proyecto en el cuarto trimestre de 2015.

INFORME ANUAL 2015 CAMARA MINERA DE MEXICO
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Por su parte el proyecto “El Boleo”, del Consorcio Coreano
(90%) y Baja Mining (10%), que obtuvo la primera produccién
de cobre a principios de 2015, producird a plena capacidad
més de 50 mil toneladas anuales.

COTIZACION PROMEDIO DEL ZINC
(Centavos de délar por libra)
135

2014
. . . 5 120
El proyecto “Tayahua — Cobre Primario”, de Minera Frisco, _ _ 105 106 -
; L 105 T T—F-F-<
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El proyecto "Rey de Plata”, de Pefioles, continta con el de- “
sarrollo de obras mineras y preparacion de la infraestructura
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necesaria para las instalaciones. Su arranque se calcula para
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9 mil toneladas anuales de cobre.
Fuente: Metals Week
Aprobado en 2011 por el COI’ISGJO de Administracion de El gréfico ilustra los valores maximos*, promedio y minimos * para cada uno de los
L. . . periodos indicados.
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mensuales (Enero - Diciembre 2014) los valores graficados corresponden
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zinc y p|omo. Su arrangue estd pendienteA corresponde al del promedio del periodo.
ZINC

Entorno Internacional PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA MUNDIAL

El zinc, que cuenta con los mejores fundamentales de los DE ZINC POR PAISES EN 2014

(13.4 Millones de toneladas)

metales base en el corto y mediano plazos, superd el nivel
de precios de un délar por libra durante la mayor parte de la
segunda mitad de 2014. Eso se explica en gran parte por el
cierre de varias minas emblematicas de este metal conjugado
con lo que parecia un inicio mas sélido de la recuperacién
econdmica mundial, encabezada por EUA. No obstante lo :

anterior, indicadores de un menor crecimiento al esperado 3;}:23%
en paises como China hicieron descender los precios de este
metal por debajo de esta linea en el dltimo mes de 2014.

El precio promedio del zinc tuvo un crecimiento de 13%
en 2014. Un mercado deficitario, el declive notorio de los Australia
inventarios del LME en la segunda mitad del afo y la visién 11.1%
optimista sobre el futuro de este metal por parte de la

comunidad inversionista, favorecieron su cotizacién. El precio
. . , . Fuente: ILZSG
promedio del zinc fue de 98.1 centavos de délar por libra.
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La produccién mundial de zine, de acuerdo con el International
Lead and Zinc Study Group (ILZSG) alcanzd 13.4 millones de
toneladas. China continud con la primera posiciéon, Australia
en el segundo lugar. México se situd en la sexta posicion, con
una participacion de 5%.

Entorno Nacional
De acuerdo con cifras del Inegi, la produccién nacional de
zinc ascendid a 660 mil toneladas, 2.7% mas que en 2013.

Zacatecas es aun el estado més importante en produccién
de zinc, debido a la produccién de la mina Pefiasquito;
Chihuahua se ubicé en segundo lugar y Durango se colocd
en el tercer sitio.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA
DE ZINC POR ESTADO 2014
(659,878 Toneladas)

3.9%

Estado de ¢
México

6.9%

Zacatecas

42.6%

Chihuahua

18.2%

Fuente: INEGI

Por compaiiia, Industrias Pefioles se ha posicionado como
el mayor productor, en gran medida gracias al arranque de
“Velarderia”, en Durango. El segundo mayor productor es
Goldcorp y el tercero Grupo México.

El aumento en la produccién de zinc se debid a:
* Mayor volumen beneficiado en “Velardefa”, Durango.

° Mejores leyes en “Francisco |. Madero”, Zacatecas, y
“Naica”, Chihuahua.

PRIMERA PARTE SITUACION DE LA MINERIA EN MEXICO EN 2014 @

PRODUCCION NACIONAL DE ZINC POR UNIDAD MINERA
(Las 10 principales)

mm
Tons.

Pefiasquito Goldcorp Zac. 149.55
Velardefia Industrias Pefioles Dgo. 83.97
Francisco |. Madero Industrias Pefioles Zac. 42.48
Tizapa Industrias Pefioles Edo. Méx. 40.98
Bismark Industrias Pefioles Chih. 38.07
Santa Bérbara Minera México Chih. 34.49
Asientos Minera Frisco Ags. 25.71
Charcas Minera México S.L.P. 23.13
Campo Morado Nyrstar Gro. 22.00
Tayahua Minera Frisco Zac. 16.68

Total 477.06

Fuente: Informacién publica de las empresas

* En “San Francisco del Oro”, Chihuahua, destaca una
molienda con mejor ley y mejor recuperacién.

La produccidn de zinc se vio limitada por la operacion parcial
de la unidad “Charcas”, en San Luis Potosi, la mayor parte
del afo. Por otro lado, las actividades en la mina “Santa
Eulalia”, en Chihuahua, se suspendieron en el segundo
trimestre de 2014 debido a una inundaciény en el surla mina
“Campo Morado” también suspendié de manera temporal
por un blogqueo ilegal.

En 2015, la produccién de zinc de la mina “Velardefia” se
verd afectada adversamente por la inundacion en enero
de la mina “Naica”, en Chihuahua, que forzé a suspender
operaciones. “Naica” aporté 15 mil toneladas de zinc
contenido en 2014, la fecha de reapertura ain no ha sido
anunciada.

"El Boleo"”, en Baja California Sur, hara lo propio también en
el 2015 al aportar 10 mil toneladas; el proyecto “San Julian”,
en Chihuahua, programado para arrancar en 2016, adicionara
alrededor de 17 mil toneladas al afio; “Rey de Plata”, en
Guerrero, aportara 38 mil toneladas de este mineral en 2017.

INFORME ANUAL 2015 CAMARA MINERA DE MEXICO
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Nuevos Proyectos

Hay algunos proyectos con potencial geoldgico importante
que arrojan resultados positivos en sus respectivos estudios
econémicos. No obstante el actual escenario de precios y
mayores exigencias de los inversionistas, combinado con el
régimen fiscal menos favorable para la industria minera en
México, han hecho que las companias propietarias reduzcan
presupuestos de exploracién y difieran proyectos explorando
alternativas para mejorar su rentabilidad, ajusten programas
de desarrollo para optimizar la asignacién de capital y
mantengan sus razones de deuda en niveles manejables.

Un ejemplo es el proyecto “Metates”, en Durango, de
Chesapeake, que pretende reducir a mas de la mitad la
inversién inicial de 3 mil 200 millones de ddlares en un estudio
de prefactibilidad de 2013. Para ello dividird en dos fases
la capacidad de molienda: la primera, de 30 mil toneladas
diarias, y la segunda, cinco afios después (una vez que la
mina haya empezado a generar flujo de efectivo), de 60 mil
toneladas diarias del mineral. Con eso sustituye el programa
original en el que pretendia arrancar con una capacidad de
60 mil toneladas diarias de zinc.

Otros proyectos que también arrojan resultados positivos
en estudios iniciales, y que tienen el potencial de adicionar
volumenes importantes, son “Bahuerachi” y “Pitarrilla”.

"Pitarrilla”, de la empresa Silver Standard, situada en Duran-
go, es una mina a cielo abierto proyectada a 32 afos con una
produccion promedio de 15 millones de onzas de plata por
ano durante los primeros 18 afos de produccién. Los gastos
totales de construccion se estiman en 741 millones de ddlares.

PLOMO

Entorno Internacional

A pesar de un mercado balanceado en 2014, el precio
del plomo experimenté una ligera contraccion de 2.2%,
presionado por niveles de inventarios en bolsas de metales.
Aun en niveles elevados, cuando se comparan con estandares
histéricos.

Su precio oscilé en una banda estrecha, manteniéndose dentro
del rango de los 90 a 100 centavos de ddlar por libra durante
la mayor parte del ano, pero en el dltimo trimestre mostrd
una contraccién importante que abrid el rango de 82 a 103
centavos de délar por libra, y que se tradujo en una variacion
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El gréfico ilustra los valores maximos*, promedio y minimos * para cada uno de los
periodos indicados.

* Para los valores anuales, (2008-2014) los méximos y minimos graficados
corresponden a los promedios mensuales; mientras que para las cotizaciones
mensuales (Enero - Diciembre 2014) los valores graficados corresponden

a los méximos y minimos diarios. En ambos casos el valor que se especifica
corresponde al del promedio del periodo.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA
MUNDIAL DE PLOMO POR PAISES EN 2014
(5.3 Millones de toneladas)
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negativa de 10% entre las cotizaciones de inicio y cierre de afio.
Su precio promedio fue de 95.1 centavos de ddlar por libra.

Segln datos del International Lead and Zinc Study Group
(ILZSG), la produccién de plomo experimentd un declive de
2.9% en 2014, situdndose en 5.3 millones de toneladas. La
produccién de China representa el 51% del total mundial,
colocéndose en la posicién nimero uno. México se ubica
en la quinta posicidn, con una contribucién de 4.7% y un
volumen estimado en 250 mil toneladas.

Entorno Nacional

La produccién minera nacional de plomo, de acuerdo con el
Inegi, fue de 250 mil toneladas, un descenso de 1% respecto
de la produccién de 2013. Zacatecas y Chihuahua concentran
75% de la produccion nacional.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MINERA
DE PLOMO EN MEXICO POR ESTADO 2014
(250,462 Toneladas)

Otros

' 13.6%

Zacatecas

52.8%

Fuente: INEGI

Por empresa Goldcorp se sitda en primer lugar, seguido de
Industrias Pefioles y Grupo México.

PRIMERA PARTE SITUACION DE LA MINERIA EN MEXICO EN 2014 @

PRODUCCION NACIONAL DE PLOMO
POR UNIDAD MINERA
(Las 10 principales)

Miles de
Tons.

Pefiasquito Goldcorp Zac. 69.08
Santa Barbara Minera México Chih. 19.70
Naica Industrias Pefoles Chih. 19.69
Fresnillo Fresnillo plc. Zac. 13.89
Francisco |. Madero Industrias Pefioles Zac. 11.73
Saucito Fresnillo plc. Zac. 9.97
San Francisco del Oro  Minera Frisco Chih. 8.43
Tizapa Industrias Pefioles  Edo. Méx. 7.28
Sabinas Industrias Pefioles Chih. 7.28
Asientos Minera Frisco Ags. 6.99

Total 174.04

Fuente: Informacién publica de las empresas

Se espera que la produccién se incremente con las expan-
siones de “Fresnillo” y “Saucito 1", en Zacatecas; “San Ju-
lian”, en Chihuahua; “Angangueo”, en Michoacén, y “Rey de
Plata”, en Guerrero.

Sin embargo la produccion de Pefioles se verd limitada en
2015, debido a la inundacién de “Naica”, que aportd cerca
de 20 mil toneladas de plomo en 2014; su fecha de reapertura
aun no ha sido anunciada.

MOLIBDENO

Entorno Internacional

En 2014 el precio del metal tuvo una tendencia ascendente
hasta junio, para revertir su ritmo el resto del afio. Finalizo en
diciembre con promedio de 9.1 délares por libra. El precio
promedio anual fue de 11.6 ddlares la libra en 2014, un
aumento de 11% en relacién con 2013.

De acuerdo con el USGS, la produccién minera mundial de
molibdeno fue de 266 mil toneladas en 2014, lo que significo
un aumento de 3.1% en relacién con 2013, atribuible a
problemas y cierres de minas de alto costo en China, que
sobrepasaron los incrementos de produccién, como los de
Codelco y la nueva mina Sierra Gorda, en Chile. Por pais,
China fue el principal productor, contribuyendo con 38% del
total mundial, seguido de Estados Unidos, con 25%; México
fue quinto lugar, con participacién de 4%.
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COTIZACION PROMEDIO DE MOLIBDENO
(Délares por libra)
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El gréfico ilustra los valores méximos*, promedio y minimos * para cada uno de los
periodos indicados.

* Para los valores anuales, (2008-2014) los méximos y minimos graficados
corresponden a los promedios mensuales; mientras que para las cotizaciones
mensuales (Enero - Diciembre 2014) los valores graficados corresponden

a los méximos y minimos diarios. En ambos casos el valor que se especifica
corresponde al del promedio del periodo.

PARTICIPACION EN LA PRODUCCI{)N MINERA
MUNDIAL DE MOLIBDENO POR PAISES EN 2014
(266,000 Toneladas)

Canada
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Fuente: USGS
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Entorno Nacional

De acuerdo con cifras emitidas por el Inegi, la produccién
de molibdeno en el pais ascendié a 14 mil 370 toneladas en
2014, superior en 14.4% al de 2013; este incremento, junto
con el del precio, propicidé una mayor variacién en valor,
pasando de 3 mil 634 a 4 mil 786 millones de pesos, 31.7%
mas con relacién al afo previo. La producciéon en México
ocurre exclusivamente en Sonora.

Grupo México es el principal productor de este metal,
en 2014 produjo 13 mil 19 toneladas. La nueva planta de
molibdeno en Buenavista del Cobre, que entrd en operacion
en 2013, alcanzé un récord de 2 mil 219 toneladas, superando
su propia capacidad de 2 mil toneladas.

El proyecto “Nueva Concentradora de Cobre II”, con un
circuito adicional de molibdeno integrado (Planta de Molib-
deno ll), producira 2 mil 600 toneladas al afio, reportando un
avance de 92% y fecha de arranque prevista para el tercer
trimestre de 2015.

Por su parte la empresa Mercator Minerals, declarada en
quiebra en 2014, vendioé su proyecto “El Crestén”, en Sonora,
a la empresa Starcore International Mines. Dicho proyecto
tiene un potencial de produccion de 11 mil toneladas de
molibdeno. Para 2015 se espera que concrete la compra,
esperando la decision que tome la empresa adquiriente
acerca de su desarrollo.

PRODUCCION METALURGICA DE METALES
NO FERROSOS

Debido a la importancia que tiene la actividad minera en el
pais, y con el propdsito de dar valor agregado a los recursos
naturales no renovables que son extraidos en el territorio
nacional, México cuenta con infraestructura establecida para
el procesamiento de los minerales de metales no ferrosos, que
lo sitian como uno de los principales productores de plata
afinada a escala mundial y lider en el mercado latinoamericano
de metales afinados primarios, como plomo, oro y bismuto.

METALES PRECIOSOS

Con base en cifras del Inegi, 46.5% del valor de la produccion
minero-metallrgica del pais fue aportado por el grupo
de metales preciosos, que alcanzd 91 mil 610 millones de
pesos en 2014. Dicho valor mostré un decremento de 12%
respecto de 2013. El oro y la plata participan con 27% y 19.5%,
respectivamente, en el total del valor nacional.



PARTICIPACION DEL GRUPO DE METALES
PRECIOSOS EN EL VALOR DE LA PRODUCCION
NACIONAL 2014

91,610
Millones

de pesos

Fuente: INEGI

Refinacién de Oro

La produccién de oro afinado, incluyendo el secundario, en el
admbito mundial se calcula en aproximadamente 135 millones
de onzas en 2014.

La capacidad de refinacién global de este metal se encuentra
excedida; tan solo las 10 refinerias méas grandes del mundo
tienen una capacidad conjunta superior a las 150 millones de
onzas.

La produccién minero-metaltrgica de oro anualizada, con
base en datos del Inegi, descendid a 98 mil 166 kilogramos
(3.16 millones de onzas), ligeramente superior a la produccién
de 2013 (3.15 millones de onzas). En valor fue de 53 mil 131
millones de pesos, que representan una disminucién de 6.5%
con respecto a 2013, en consecuencia con un menor volumen
y la caida del precio del oro.

PRODUCCION NACIONAL DE ORO AFINADO
(Miles de onzas)
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Industrias Pefoles y Grupo México participan en el negocio
nacional de refinacion de oro primario, totalizando un
volumen estimado de 1.24 millones de onzas en 2014.

Refinacién de Plata

La produccién de plata refinada, incluyendo la secundaria, en
el &mbito mundial se calcula en mil 31 millones de onzas en
2014. México se encuentra entre los principales productores
de este metal refinado.

La produccién minero-metaltrgica de plata en 2014, con
base en los datos del Inegi, fue de 4 mil 729 toneladas (152
millones de onzas), 2.7% inferior a la produccion de 2013 (156
millones de onzas). En valor fue 38 mil 479 millones de pesos,
18.8% menos que en 2013.

Pefioles y Grupo México participan en el negocio nacional de
refinacién de plata primaria, con un volumen estimado en 86
millones de onzas en 2014.

PRODUCCION NACIONAL DE PLATA AFINADA
(Millones de onzas)
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METALES BASE

Con base en cifras del Inegi, el 33% del total del valor de la
produccién minero-metalirgica del pais fue aportado por el
grupo de metales industriales no ferrosos, que alcanzé 64 mil
842 millones de pesos, esto es, 6 mil 894