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Principales mensajes

La mineria es el primer eslabon de la cadena productiva moderna, fundamental para sectores como la construccion,
P la industria automotriz, la alta tecnologia y, especialmente, la transicion energética. Aunque su contribucién al PIB
argentino es menor a 1% actualmente, su rol es estratégico y creciente en el contexto global de descarbonizacion.

Mientras paises como China, Australia y Rusia concentran la mayor parte de la produccién minera global, Argentina

Q posee una riqueza geoldgica comparable en minerales clave como litio, cobre y oro. Su desafio es transformar este
potencial sub-explotado en una realidad productiva y exportadora, en un contexto donde la demanda mundial de
minerales criticos esta en auge.

El litio es actualmente el principal impulsor del crecimiento de la mineria en el pais, con una produccion que ha
I”El crecido de manera exponencial. Argentina es un actor clave en el "Triangulo del Litio" (junto con Chile y Bolivia),
: gue concentra mas de la mitad de las reservas mundiales en salmueras y se posiciona como tercer productor
mundial. Expande su rol clave en la electromovilidad.

A pesar de su potencial, Argentina no ha producido cobre desde el cierre de la mina La Alumbrera en 2018. Sin
embargo, hoy tiene proyectos de escala global como Josemaria, Los Azules, Taca Taca y El Pachon que podrian

@ revertir esta situacion ya que en conjunto se trata de una inversion estimada de entre USD 15.600 millones y USD
19.000 millones. Recientemente se anuncié el Proyecto Vicufia en la provincia de San Juan, ingresaria al Régimen
de Incentivo a Grandes Inversiones (RIGI) con una mega inversion de USD 15.000 millones.
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Principales mensajes

Oro y plata son la base tradicional de las exportaciones mineras argentinas, representando 70% y 14% del total
T minero exportado en 2024, respectivamente.

El litio es hoy el motor de la expansion minera argentina. Su produccion ha crecido exponencialmente, posicionando
[ al pais como un proveedor estratégico global. Se proyecta que Argentina podria abastecer hacia 2033 hasta 20%
de la oferta mundial de litio, con proyectos en Salta, Jujuy y Catamarca.

Argentina cuenta con una cartera robusta de 119 proyectos mineros en distintas etapas. El nuevo Régimen de
Q Incentivo a las Grandes Inversiones ofrece condiciones fiscales, cambiarias y regulatorias favorables por 30 afos,
promoviendo inversiones en minerales criticos para la transicion energética.

El potencial minero argentino podria multiplicar por cinco las exportaciones actuales, superando los USD 25.000
@ millones anuales. Este salto estaria liderado primero por el litio y luego por el cobre, lo cual posicionaria al pais
como un actor estratégico en el comercio internacional de minerales clave.
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Mineria: alcance e impacto en otros sectores

La mineria es una
actividad que
comprende la
exploracion,
extraccion,
procesamiento y
comercializaciéon de
minerales que se
encuentran en la
corteza terrestre. Su
esencia radica en la
transformacion de un
recurso natural en una
materia prima con
valor econémico.

Como el primer
eslaboén de la cadena
productiva moderna,
su rol es abastecer de
insumos criticos y
basicos a sectores tan
diversos como la
construccion, la
industria automotriz,
la alta tecnologiay la
transicion energética,
haciendo posible su
desarrollo e
innovacion.

[

Contribuye al (D
desarrollo econémico

y a la construccién de
infraestructura, pero
debe gestionarse de
modo sostenible para
minimizar el impacto
ambiental.

BBVA

Los gigantes de la
mineria mundial son
China, Australia y
Rusia, pero Argentina
tiene potencial
geolégico para
sumarse a ese grupo,
gracias a sus vastos
recursos en minerales
estratégicos como el
litio, cobre y oro,
especialmente por ser
una reserva mundial
de minerales criticos
para la transicion
energética.
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Fuente: BBVA Research en base a datos de TiVA OECD, 2021-2023.
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PARTICIPACION EN LAS EXPORTACIONES MUNDIALES DE PRODUCTOS MINEROS

¢Quiénes son los mayores exportadores de

productos mineros?
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Fuente: BBVA Research en base a datos de SubSecretaria de Desarrollo Minero, de la Secretaria de Mineria del Ministerio de Economia.
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<Qué minerales producen los principales productores
del mundo?

Es el mayor productor y
consumidor de minerales
del mundo. Produce una
amplia variedad,
incluyendo carbén,
hierro, oro, plata, zinc,
plomo, estafio,
molibdeno, aluminio,
bismuto, manganeso,
mercurio, vanadio,
titanio y, de manera
notable, lidera la
produccion de tierras
raras (mas de 60% de la
produccion mundial).

Se destacaen la
produccion de bauxita,
mineral de hierro, litio,
carbon, cobre, oro,
plata, manganeso,
niquel, uranio y zinc.
Posee vastas reservas
de carbdn pardo, plomo,
niquel, rutilo, tantalio,
uranio y circonio.

EEUU

Produce oro, plata,
cobre, plomo, zinc,
molibdeno, fosfatos,
elementos de tierras
raras, uranio, bauxita,
hierro, mercurio, niquel,
potasa, plata, tungsteno
y otros.

Es un gran productor
de niquel, paladio,
diamantes, platino,
oro y tiene
significativas reservas
de carbén, mineral de
hierro y aluminio.

CANADA

Es un importante
productor de méas de 60
minerales y metales,
incluyendo potasa,
uranio, cobalto, aluminio,
tungsteno, metales del
grupo del platino, niquel,
cobre, oro, plata, zinc y
diamantes.

CHILE

Quinto exportador
mundial y con el perfil
mas parecido a
Argentina, ya que
comparten la cordillera'y
suelos donde se obtiene
cobre y litio entre otros
mas de 60 minerales.
Este perfil geoldgico lo
convierte en un ejemplo
clave para dimensionar
el potencial minero
argentino.
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Actualidad de la mineria en Argentina BBVA

1. Contribucidon de
la mineria al PIB
en Argentina

El aporte de la extraccion
de minerales en el PIB hoy
es menor a 1%, muy por
debajo de otros productores
como Canada (~4% del
PIB), Chile (~14% del PIB)
o Australia (~10%).

VALOR BRUTO DE PRODUCCION DE MINERIA

(EN PESOS DE 2004 Y PARTICIPACION PORCENTUAL EN EL PIB)
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Fuente: INDEC y BBVA Research.
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Actualidad de la mineria en Argentina

2. Mapa de las
provincias mineras

B Provincias Mineras
I Pprovincias con Potencial Minero
Provincias sin Mineria

ORIGEN DE LAS EXPORTACIONES MINERAS POR PROVINCIA 2024

(EN MILLONES DE DOLARES Y EN PARTICIPACION % DEL TOTAL DE SUS EXPORTACIONES)

Santa Cruz

I 5
I, o7
Juivy [ 723

salta [ 315

catamarca [JJj 277

San Juan

Resto [ 60

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.

Santa Cruz
38,5%
Resto
1,3%
-
Catamarca
6,0%
Salta
6,8%
San Juan
31,7% Jujuy
15,7%
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Actualidad de la mineria en Argentina BBVA

3. Contribucién alas
exportaciones del pais

Segun el INDEC, la Mineria
ocupod en 2024 el 6° puesto
como complejo exportador.

Nota: En Complejos exportadores
excluimos de Mineria el sector
Siderurgia y Aluminio.

PARTICIPACION DE LOS PRINCIPALES COMPLEJOS EXPORTADORES

(COMO % DEL TOTAL)

Resto

12,8%

Pesca _
Frutas 2% , 230615?/0
2, 7% ’
Siderurgia

2,8%
Mineria
5,7%

Ganaderia
6,4% Cereales

18,1%

Automotriz

11,3% P
Energia

13,1%

Fuente: INDEC y BBVA Research.
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Actualidad de la mineria en Argentina BBVA

4. Participacion en el

. . PARTICIPACION DE ARGENTINA EN EL COMERCIO MUNDIAL DE
comercio internacional

MINERALES (EN % DEL TOTAL)

Hoy la participacion de

Argentina en el comercio
total de minerales a nivel
global es menor a 0,5%.

0,30%

== en las exportaciones % en las importaciones

Fuente: BBVA Research.
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Actualidad de la mineria en Argentina BBVA

5a. Redefinicion de las
exportaciones (EN MILLONES DE DOLARES)

EXPORTACIONES DE METALES MAS IMPORTANTES PARA ARGENTINA

El crecimiento exponencial
del litio redefine el
panorama, tomando el
protagonismo que dejo el
cobre por la caida en sus
exportaciones a partir de

2018 (tras el cierre de La

Alumbrera), mientras el oro y

la plata se consolidan como

la base exportadora

tradicional. 11 I
- e m = = BN

BORO PLATA COBRE LITIO

Cifras del afio 2025 acumuladas al mes de septiembre.

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Actualidad de la mineria en Argentina BBVA

5b. Rede_fjthlon dela INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL MINERA —MINERALES
produccion local

METALIFEROS (POR GRUPO) BASE 2016= 100

El boom del litio es hoy el

principal impulsor del

crecimiento de la actividad

minera en el pais, mientras

gue ahora el oro y plata en

segundo lugar. Argentina

hoy no produce cobre, pese

a su gran potencial, pero se ™M
estan iniciando proyectos
gue implican una inversion

potencial de USD 35.000 S5 22292888y 88yQ83IF8 Y
millones, considerando el % = g 3 % 3 % = % = % = % = g = % =
Proyecto Vicufia y otros

proyectos menores. e |P| Minero Oroy Plata Resto (incl. Cobre) Litio

Fuente: INDEC y BBVA Research.
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Mineria responsable en un marco ambiental BBV,

exigente

- LaLey de Glaciares (ver anexo) no prohibe la
mineria pero si delimita geograficamente donde
puede realizarse, exigiendo estudios técnicos y
ambientales rigurosos para demostrar que los
proyectos no afectan glaciares ni su entorno.

- Esto ha implicado mayores estandares, costos y
tiempos de evaluacion, pero también ha impulsado
una nueva mineria mas transparente y avanzada
tecnolégicamente, con monitoreo ambiental, gestion
hidrica trazable y operaciones de bajo impacto.

- Argentina posee uno de los potenciales
geoldgicos mas grandes del mundo en minerales
criticos para la transicion energética. El desafio
no es elegir entre desarrollo o preservacion, sino
construir una mineria compatible con el agua, el
ambiente y el futuro energético del pais.

p. 16
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3. Potencial del sector
minero en Argentina



' Argentina posee un potencial minero de clase mundial, histéricamente
. subexplotado, que hoy se encuentra en un punto de inflexién gracias a un
i contexto global favorable y un nuevo marco regulatorio disefiado para

> catalizar inversiones a gran escala.
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El Potencial minero de Argentina BBVA
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Argentina se distingue por condiciones geoldgicas excepcionales, cuyo atractivo se ve magnificado por un
A contexto internacional que la posiciona como un productor clave de minerales para la transicién energéticay la

demanda global de metales preciosos. Su territorio abarca la porcion oriental del Cinturon Andino, donde se

localizan yacimientos de talla mundial de oro, plata, cobre y litio, compartiendo este privilegio con Chile y Peru.

En cobre, Argentina posee un portafolio de proyectos de escala global como Josemaria, Los Azules, Taca Taca, El
Pachén y Vicufia. En conjunto, estos yacimientos albergan recursos por decenas de millones de toneladas de cobre

I”El contenido. Si bien la explotacion de cobre es aun incipiente, el potencial geolégico es directamente comparable al de
los grandes distritos chilenos, representando una de las fronteras de desarrollo méas significativas a nivel global.

Argentina forma el "Tridngulo del Litio" con Chile y Bolivia, concentrando mas de la mitad del recurso mundial en

salmueras. Jujuy, Salta y Catamarca concentran proyectos de primer nivel (Olaroz, Fénix, Cauchari) y decenas de
@ desarrollos en fase avanzada. La combinacién de salmueras de alta calidad, bajos niveles de impurezas y costos

competitivos consolida a Argentina como 3er productor mundial, con enorme potencial para escalar su produccion.

En metales preciosos, San Juan y Santa Cruz lideran la produccion de oro y plata. Yacimientos como Veladero,
Q Cerro Vanguardia y Lindero muestran la robustez de su potencial geoldgico, que se ve continuamente reforzado por
nuevos descubrimientos y ampliaciones de recursos en un contexto de precios internacionales en maximos.
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¢Por qué Argentina?

Riqueza geolégica sub-explorada. 1\ Contexto global favorable. I"El Cartera de proyectos avanzados. @

Argentina comparte la Cordillera de
los Andes con Chile y Per, dos de
las mayores potencias mineras del
mundo. Sin embargo, su territorio ha
sido explorado en una fraccion
mucho menor, por lo que hay un
enorme potencial por descubrir. El
Servicio Geoldgico Minero Argentino
(SEGEMAR) estima que la relacién
entre el potencial no descubierto y
los recursos ya conocidos es de 3,3
toneladas a descubrir (por cada
tonelada descubierta) para el cobre y
de 2 para el oro, la plata y el litio.

La transicion hacia energias
limpias es intensiva en minerales.
Un vehiculo eléctrico requiere seis
veces mas minerales que uno
convencional, y una planta eodlica
necesita nueve veces mas que
una de gas. Esto ha disparado la
demanda y los precios de
minerales criticos como el litio y el
cobre, en los cuales Argentina
posee recursos de clase mundial.

No se trata de un potencial
meramente tedrico. Argentina cuenta
con una robusta cartera de 119
proyectos en diversas etapas. De
ellos, varios de gran envergadura

ya estan en construccion o en etapas
avanzadas de factibilidad, lo que
garantiza un aumento significativo de
la produccion en el corto y

mediano plazo.

p. 20
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Los minerales metaliferos son los mas
importantes en las exportaciones argentinas

EXPORTACIONES DE DISTINTOS METALES

(EN MILLONES DE DOLARES)

4,903 4.982

4.673
4212
3.648 4.061
3.557 3.694 3.858
3.852 3.564 3450 3.243
3.248
2.621
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Cifras del afio 2025 acumuladas al mes de septiembre. Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Cobre y Litio:
motores del
salto exportador
esperado

El oro sigue siendo la
base estable de las
exportaciones. El litio
impulsa el primer gran
crecimiento, mientras que
desde 2028, con la
entrada en produccion de
los proyectos de cobre,
éste se convertiria en el
mayor disparador de las
exportaciones.

PROYECCIONES DE EXPORTACIONES POR METAL

(EN MILLONES DE DOLARES)

25.900 25.900
25900 25.400

23.700

20.000

15.400

10.800

8.300

6.100 7.000

4.700

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
HOro Plata Litio Cobre Total

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Argentlna podria quintuplicar sus exportaciones

mineras hacia 2032

RESERVAS DECLARADAS: ORO Y PLATA EN TONELADAS; COBRE Y LITIO EN MILLONES DE TONELADAS

ORO PLATA
11.000
120.000
©
' =)
ﬁ [<5)
o
1.045 <:E 15.313
= |
Argentina Lider Argentina lee_r
. Mundial
Mundial
Fuente: USGS, Mineral Commodity Fuente: USGS, World Mining Data

Summaries

COBRE

LITIO (*)
190 22
4
17,1 .
[ | Argentina
Argentina Lider

Mundial B Reservas

Fuente: USGS y Cochilco
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N
w

Bolivia

Chile [E%

Lider

Mundial
Recursos
Fuente: USGS, Wold Population Review

Principalmente en Litio donde podria explicar 20% de la oferta mundial y al cobre que, con grandes proyectos, podria llevar
las exportaciones de 0 hasta USD 11.700 millones anuales hacia 2033.

(*) Recurso mineral es la cantidad estimada de mineral identificada pero sin garantia de que pueda explotarse econémicamente en las condiciones actuales mientras que reserva mineral es la parte del recurso que

se considera rentable y viable de extraer bajo las condiciones actuales
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Los presupuestos exploratorios vienen mostrando

una tendencia creciente

@ PRESUPUESTOS EXPLORATORIOS POR TIPO DE MINERAL
(MILLONES DE DOLARES)

515,6 4934

426,6

350,1 3915

293,7 292,2
2445 240,7 240,7 226.8

137,9 157,2 140, 7159.7 154,7

124.5 I

HCobre Litio Oro Plata Otros Total

PRESUPUESTO

EXPLORATORIO
(MILLONES DE DOLARES)
ANO 2024

covre |G 200
Oro \- 1358
Litio \- 127

Plata ‘. 27,5

Resto ‘l 29
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Ranking global
en inversion o0 EXLORATOROS £ LOS PRINCIPALES PAES
exploratoria

Canada I 2468
Argentina se posiciona Australic IR | 052
como un jugador EEUU I 654

relevante en la
exploracion minera,
superando a vecinos

Chile NG 794
México I 576

como Brasil y Per, Argentina

aunque todavia a una Per( [N 450
distancia considerable Brasil I 396
de los lideres regionales, China I 374
Chile Yy México. Rusia [ 286

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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El RIGI como catalizador de la inversion minera BBVA

arch

El Régimen de Incentivo a las Grandes Inversiones (RIGI) es una herramienta clave para desbloquear el vasto
potencial minero de Argentina. Esta disefiado para atraer capitales de largo plazo ofreciendo: beneficios fiscales

T (estabilidad y previsibilidad tributaria), ventajas cambiarias (acceso a divisas y flexibilidad en la repatriacion de
capitales) y estabilidad regulatoria (un marco claro y duradero por 30 afios).

El RIGI busca transformar el panorama minero, catalizando inversiones multimillonarias que impulsaran el
El crecimiento econdmico, la generacién de empleo y el posicionamiento de Argentina como un proveedor global de
minerales criticos para la transicién energética.

Los minerales como el litio y el cobre son clave para la transicion energética mundial. La demanda de litio podria

(D multiplicarse por 12 a 42 veces hacia 2040. Con reservas significativas y costos competitivos, Argentina tiene una
oportunidad Unica para consolidarse como proveedor estratégico de insumos criticos para la electromovilidad y
energias limpias.

El cobre es estratégico para Argentina porque aun no tiene produccion exportable desde el cierre de Bajo de la
@ Alumbrera en 2018, pero los proyectos en carpeta podrian revertir esto y ubicar al pais entre los principales
exportadores en la proxima década.

. Ademas de los beneficios mencionados, el gobierno ha establecido una alicuota del 0% para los derechos de
Al exportacion de una gran cantidad de productos mineros (231 productos). Esta medida busca impulsar las

inversiones en el sector, especialmente en el cobre, que se perfila como un mineral clave.
p. 26



Principales minerales:
Oro, Plata, Litio y Cobre
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Productores de oro, China lidera en 2023

380 Toneladas
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Argentina ocupo el puesto 21 como productor de
oro a nivel mundial en 2023

PAISES PRODUCTORES DE ORO EN EL PRINCIPALES PAISES CON RESERVAS

DE ORO (EN TONELADAS)

MUNDO (EN TONELADAS)

: ia I
China I 375 Australia 11.000

Australia I 315 Rusia I 5.500
Rusia I 315 Sudafrica I 5.000
Canads G 210 EE.UU. IEEEE 3.000 S AS
RESERY.
EEUU. I 130 Perd N 2.600
A GLOBALES
Ghana N 135 Indonesia I 2.600 . 000
México N 115 Canadd EEE 2.000 9.
Indonesia NN 95 oh ' TONELADAS
Perd NN 95 i 2.000 )
Sudafrica NN 05 Argentina Argentina
Argentina México M 1.000 (198%
Ghana H 1.000 mundial)

Fuente: USGS Mineral Commodity Summaries 2024 y BBVA Research.

Fuente: USGS, World Gold Council y BBVA Research.
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El desafio de
- PRODUCCION DE ORO EN ARGENTINA

volver a impulsar PRODuCCIoN

la produccion

La produccion de oro ya
mostraba una tendencia a
la baja debido a la
maduracion natural de los
principales yacimientos
pero la pandemia en 2020
actué como un catalizador
que aceleré ol
drasticamente la caida,
llevando la produccibona 2 ( @S EFESE S S S ESESESEEEEEEEESEN
. < BB O N~ 00 O O 4 N MO T 1 O N~ 0 00 O +d N <
un "piso" del que ahora le
cuesta salir sin la entrada
de nuevos proyectos.

44.0
42.0
42.0

49.0
64.0
9.0
55.0
49.0
58.9
63.4
57.1
58.0
36.8
40.0

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Distribucion de las minas de oro en Argentina

Catamarca:
- Cerro Pefién
- Farallén Negro
- Filo de Las Vicuias
- Tebenquicho Chico
- Valle Ancho

Jujuy:

\—/ Ajedrez

Cérdob
& r 6rdoba

- Mina Catalina li

San Juan: N
- Altos Del Cura
- Calderén-Calderoncito L . Salta:
- Casposo - Centenario
-Don Julio - Cerro Gordo
- Esperanza y Huachi - Cerro Juncal
- Gualcamayo - Inca Viejo
- Hualilan - Incahuasi
- Jaguelito - Lagunitas
-Lama (Sepultura)
- Las Opefas - Lindero
- Manantiales
- Potrerillos Mendoza:
- Taguas - Don Sixto
- Veladero
- Yanso ° Santa Cruz:
- Zancarron o »
- Cachi
Rio Negro: ‘_/‘ - Cap-Oeste
- Adamo ° - Cerro Moro
- Calcatreu - Cerro Negro
- Cerro Choique - Cerro Vanguardia
- El Mago - Claudia
- Puzzle - Conserrat
- San Roque - Don Nicolas
(Y - El Dorado Monserrat
. - El Pantano
Chubut: &g° 2 1% €l zanjon
- Suyai * - La Josefina
- La Manchuria
- Las Calandrias
- Libanesa
- Michelle

- Mosquito
- Sascha
- Tornado-Huracan

Fuente: BBVA Research en base a datos de la Secretaria de Mineria.

BBVA

- La produccién de oro en Argentina se concentra principalmente en

Santa Cruz, San Juan y Catamarca, que albergan la mayoria de
los yacimientos operativos y en desarrollo. Estas provincias
patagoénicas y andinas son pilares fundamentales de la actividad
minera aurifera nacional, con proyectos de envergadura mundial
que atraen inversion y generan empleo local.

El mapa evidencia una rica diversidad de yacimientos
distribuidos en varias provincias, desde Jujuy hasta Tierra del
Fuego. Esto subraya el vasto potencial inexplorado y
subexplorado del pais, ofreciendo numerosas oportunidades
para la exploracién de nuevos depdsitos y el desarrollo de
proyectos existentes.

El sector aurifero argentino presenta atractivas oportunidades
para lainversién, tanto en nuevas exploraciones como en el
desarrollo y optimizacién de proyectos mineros. Es crucial que
este crecimiento se enmarque en un modelo de mineria
responsable y sostenible, garantizando el beneficio
econdmico, social y ambiental para las comunidades y el pais.

p. 32
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Oportunidad
para Argentina

En un contexto de alta
incertidumbre global, el oro
se consolida como un activo
de refugio, lo que impulsa
Su cotizacion a niveles
récord y con proyecciones
de mantenerse en valores
histéricamente altos.

Este escenario no solo
aumenta la rentabilidad de
las minas en operacion, sino
gue mejora la viabilidad de
nuevos proyectos,
convirtiéndose en un iman
para atraer las inversiones
gue el sector necesita.

PRECIO DEL ORO

(EN DOLARES POR ONZA TROY)
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e Precio Oro Proyecciones mensuales

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research, Estimaciones de la Secretaria de Mineria.
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El motor de las

~ EXPORTACIONES DE ORO
exportaCIOneS (EN MILLONES DE DOLARES)
mineras

El oro no solo lidera, sino que
domina la canasta

exportadora minera: en 2024, = N m m i B
represento el 70% de todos e mEEE e mEER
los ingresos del sector, SUNEERNENREEER R
demostrando su importancia g T -
estratégica para la economia. &
T T F E:ACA~R R R R RREREREREREERGE R B R

El valor de | taci 5883 8EEEZSIRIBSEE2INRID

Vaor easexporaC|oneS OO0 0000000000000 00000O0O0 oo
hiStériCO en 2024  ORO Part. % del Oro en las exportaciones mineras (der)

superando los
USD 3 100 m I I I O n es . Nota: 2025 llega al mes de septiembre.

La participacion se mide respecto de las exportaciones totales de los 4 productos mas relevantes.
Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research. p. 34
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Argentina se posiciono en el 11° productor
mundial de plata en 2023

PAISES PRODUCTORES MUNDIALES

DE PLATA (EN TONELADAS)

México
China
Peru
Chile
Polonia
Rusia
Bolivia
Australia
EE.UU.
Kazajistan
Argentina
India

Fuente: USGS Mineral Commaodity Summaries, USGS Silver Statistics y

BBVA Research.

I  6.400
I 3400
I 3.100

I 1.400
B 1.300
BN 1200
I 1.200
N 1200
Il 1.000

N 990

Il 690

PRINCIPALES PAISES CON RESERVAS

DE PLATA (EN TONELADAS)

Peru
Australia
Rusia
China
Polonia
México
Chile
EE.UU.
Bolivia
India

Argentina

I, | 40.000
I ©4.000
I ©2.000
I 70.000

I 61.000

I 37.000

I 26.000

I 23.000

N 22.000

H 8.000

Fuente: USGS Silver Statistics, World Silver Survey y BBVA Research.

BBVA

RESERVAS
GLOBALES

~ 640.000
TONELADAS

Argentina
~1,0%
mundial

p. 36



La produccion de
3 PRODUCCION DE PLATA EN ARGENTINA

plata en Arg.e!ltln?' (EN TONELADAS)

muestra resiliencia

Tras una década de
crecimiento que la llevo a su
pico productivo, la produccion
de plata se consolid6é desde
2012 en una meseta estable,
promediando de forma
consistente cerca de las
1.000 toneladas anuales.

800

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Distribucion de las minas de plata en el pais BBVA

Catamarca-Salta: ° Jujuy:
- Diablillos ® - La Providencia
\_J.. - Puna Operation (Chinchillas - Pirquitas)

San Juan:
- El Fierro
Rio Negro:
- Buitrera e
- Caltrauna
- Cafadon Del Salta:
Moro - El Quevar
- Cerro Blanco - Tolar Chico
- Co. La Mina
- Cristal
-Cuya
- Dos Lagunas
- El Bagual
- El Duende
- El Morro
- El Rosillo
- Escondido
- Esperanza
- La Esperanza
- Laguna
Amgnlla .‘.5 o
- Lonco Vaca - .. ‘)/'_\
Palenque - Chubut:
- Lucho
- Maquinchao - Navidad

Menucos
- Paredes

Picaso Santa Cruz:
. g:ague ° - El Fierro

pay - Manantial Espejo (Cose)

- Tamariscos oo - Mina Martha
- Tanque Negro ° - Pingiiino
- Taquetren ° . SangJose
- Teresita Virginia

- Toruel
- Vista Alegre

Fuente: BBVA Research en base a datos de la Secretaria de Mineria.

Research

- La produccién de plata en Argentina se concentra

significativamente en las provincias de Rio Negro y Santa
Cruz, que albergan la mayor cantidad de yacimientos y
proyectos. Esto posiciona a la Patagonia como una region
clave para este mineral.

El mapa ilustra una amplia distribucién de yacimientos de
plata a lo largo del pais, incluyendo otras provincias como
Catamarca-Salta, San Juan, Chubut, Jujuy y Salta. Esta
diversidad subraya el gran potencial geolégico argentino
para la exploracion y el descubrimiento de nuevos recursos
argentiferos.

La plata, ademés de su valor intrinseco, es un metal clave en
diversas industrias como la electrénica, la energia renovable y
la joyeria. Argentina tiene la oportunidad de no solo ser un
productor primario, sino de explorar cadenas de valor
agregado que impulsen alin mas su economia minera en
torno a este versatil metal.

p. 38



Entre el refugio de
PRECIOS DE LA PLATA
valor y el metal (EN DOLARES POR ONZA TROY)
industrial
En tiempo de incertidumbre e
la plata actua en forma 489-N471
similar al oro, pero a su vez -2 3jj 209
su demanda esta ligada al ;’A'"\f\

pulso de la industria global. v J“&Mz,7
Mas del 50% de la demanda 4 BNV 14 6

mundial de plata esta ligada

a la tecnologia: paneles
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y £ AR B B SR B B B B SR BB SN BN BB BN NI

solares, baterias, electronica %§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§
y redes 5G aseguran una

Creciente demanda de plata e Precio Plata Proyecciones mensuales
en las proximas décadas.

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Segundo pilar de
la .eXpOI'taCIOIl (EN MILLONES DE DOLARES)
minera

EXPORTACIONES DE DE PLATA

La plata represent6 el 14,2% de
las exportaciones mineras en
2024, con un aporte de mas de
USD 650 millones.

Tras alcanzar un pico de
exportaciones de unos USD
835 millones en 2021, el valor
exportado ha mostrado una

835

(8N}
N~ o
(32] (ce}
N~

477
685

510
444
431

389
623
592
652
510

- o —
tendencia a la baja, aunque se > o o o o 2;
mantiene como un ingreso de AN R IO R RO o N®m TN O~ ®R® O d N @
.. O 0O 0O OO0 0000 dddddoddoddoddNNNN N W
divisas fundamental para el SRSSRSSSRRSSRRSRRSRRR]S8RRSS

complejo minero.

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research Nota: 2025 llega al mes de septiembre
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Principales productores de cobre

7°. Rusia
Produccion: 4%

Produccion: 5%

10°. México . oduce . P
Produccién: 3% - - ) Produccion: 8%

3°.Perd 7 ‘
Produccibn:
11% (

1. Chile \
Producciéq
23% ~

6°. Indonesia
Produccion: 5%

11°. Zambia . '\
Piuccién: 3%

8°. Australia
Produccion: 4% ¥

Fuente: Camara AEM, Cochilco, USGS y BBVA Research 5
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BBVA

Argentina hoy no produce cobre, pero se ubicaria
en el top 10 al madurar las inversiones

PAISES PRODUCTORES MUNDIALES DE

COBRE (EN MILES DE TONELADAS)

Chile I 5300
Perd I 2500
Congo (RDC) I 2.000

China I 1900
Estados Unidos I 1.200
Australia [l 950
Rusia [l 850
Zambia [l 720
Indonesia [l 600
México [l 600
Resto del mundo [ 2.000

Fuente: USGS Mineral Commodity Summaries, USGS Silver Statistics y BBVA
Research.

PAISES CON MAYORES RESERVAS DE

COBRE (EN MILLONES DE TONELADAS)

Chile

Peru
Australia
Rusia

México

EE. UU.
Indonesia
Zambia
Congo (RDC)
Argentina

Canada

Fuente: USGS Silver Statistics, World Silver Survey y BBVA Research.

I 92
I 57
N 62
N 5s
N 43
B 24
Hl 20
H 20

17,1

o

RESERVAS
GLOBALES
~890 MILL.
TONELADAS

Argentina
~ 2%
mundial
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Produccion de
Cobre en Argentina PRODUCCION DE COBRE EN ARGENTINA

(EN MILES DE TONELADAS)

Practicamente toda la
produccién argentina de cobre
de las ultimas décadas provino
de una sola mina gigante: Bajo
de la Alumbrera (Catamarca).
Tras su cierre en 2018, la
produccion argentina ceso.

El dato clave a futuro es que
Argentina si tiene el potencial
geologico para convertirse en
un productor mucho mas
relevante, con varios proyectos
importantes como El Pachon,
Taca Taca y José Matria.

o
©
—

156
152
150
150
150

To}
™
—

110
102

(0]0)
100
100

95
85
2018 N
0

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2019 W7
2020 ©
2021
2022 0
2023 0
2024 0

Fuente: Secretaria de Mineria, USGS y BBVA Research.
p. 44



BBVA

Con un fuerte impulso en inversiones, aumenta la
capacidad productiva del cobre

INVERSIONES PLANIFICADAS EN COBRE CAPACIDAD PRODUCTIVA DEL COBRE
(EN MILLONES DE DOLARES) (EN MILES DE TONELADAS)
6.300 6.200
4.559
2462 408 1.080
I 182
2028 2029 2030 2031 20
Hoy 2028 2029 2030 2031 Capacid_ad
B Greenfield Brownfield Total General EES’.#ESE?
Fuente: Camara Argentina de Empresas Mineras y BBVA Research. Fuente: Camara Argentina de Empresas Mineras
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Distribucion de minas de cobre en Argentina BBVA

Jujuy:

- Martin Bronce

Catamarca:

%o
- Cerro Atajo \‘

- Interceptor

- Mara (Agua Rica - Bajo
La Alumbrera)

- Minas Futuro

La Rioja:

- Benjamin

- Buen Augurio

- Caballos

- Nivaldo

- Pefias Negras

San Juan:
- Altar
- Coipita
- El Pachén
- Filo Del Sol
Josemaria
La Ortiga
- Las Flechas (Northern
Properties)
- Los Azules
- Lunahuasi
- Mogotes (Filo Sur)
Piugquenes
- Rincones De Araya
- Rio Cenicero
- Rio Salinas
- San Francisco
- Valle de Chita

Salta:

Mendoza:
- Cerro Amarillo

San Jorge (PSJ Cobre
Mendocino)

Neuquén:
- Sapoy otras

Rio Negro:

- Valcheta

- Aguas Amargas
- Barro Negro
- Brealito
- Casualidad il
- Cerro Negro
- Cerro Samenta
- Cerro Socompa
- Chachas
- Custodio (San Martin
Salamanca)
- El Chorro
- El Salto
- Elena
Encrucijada
- Estela (Elsa)
- Ex mina Frusso
- Francisco Cornejo
- Hortencia
- Huaico Hondo
Juramento
- Lara (San Antonio, San
Jose, TOro Negro)
- Las Vertientes
- Los Cardones
- Los Colorados
- Lucrecita
- Marcelo
- Margarita (Zorriquin)
- Maria Elena (Azul Las
Coyas)
- Negra Muerta
Pancho Arias
- Prospecto Arizaro
- Prospecto Las Burras
Punilla
- Rio Grande
Rosario
- San Antonio
San Francisco (Vallecito)
San Isidro
San Jose de Chafii
(Potrerillos)
- San Roque
Santa Ines
- Saturno
- Sefior del Milagro
- Sor Rafaela
Taca Taca
- Vampiro (San Antonio)
- Vizcacheral

Fuente: BBVA Research en base a datos de la Secretaria de Mineria.

Research

Con el cierre de Bajo la Alumbrera en Catamarca, tras haber agotado sus
reservas, ceso la produccion de cobre a gran escala en el pais.

- La mayor parte del potencial y los proyectos de cobre en

Argentina se localizan a lo largo de la Cordillera de los Andes,
con una fuerte presencia en provincias como San Juan, Saltay
Catamarca. Esta franja es geol6gicamente propicia para
depdasitos de porfidos de cobre de gran escala.

El mapa muestra una importante cantidad de yacimientos y
prospectos de cobre en distintas etapas de desarrollo. Esta
variedad de proyectos, desde exploraciones tempranas hasta
grandes depdsitos como Josemaria o El Pachén en San Juan,
subraya el considerable potencial para futuras producciones.

El cobre es un metal indispensable para las tecnologias de
energia limpia, incluyendo vehiculos eléctricos, infraestructura
de redes inteligentes y energias renovables. Esto posiciona a
Argentina de manera estratégica para contribuir a la demanda
global de este metal critico, atrayendo inversiones y
fomentando el desarrollo de una mineria sostenible.

p. 46



Perspectivas
solidas de precios

Demanda asegurada por el
impulso de la transicion
energética global y desarrollo
de nuevas tecnologias y
oferta restringida por falta de
nuevos proyectos a nivel
global impulsaran precios
sostenidos para la préxima
década a pesar de posibles
volatilidades de corto plazo.

PRECIOS DEL COBRE

(EN DOLARES POR TONELADA )
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Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Las exportaciones
de Cobre en
minimos

Con el cierre de Bajo de La
Alumbrera (Catamarca) en 2018,
la exportacién de este mineral se
redujo drasticamente.

Hoy Argentina importa mas cobre
refinado para la industria de lo
gue exporta como mineral. Sin
embargo el interés puesto en el
sector y las inversiones previstas
permitirian dar un giro de 180
grados y posicionarse como un
sector lider en exportaciones.

EXPORTACIONES DE COBRE

(EN MILLONES DE DOLARES)

1.939

1.157
1.382

639
719

913

1.278

1.316

1.439

932

404
277 |
0
0
0
2
5
4

2003
2004
2005
2007
2008

2001
2002

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.

2010

2011

2012

2016
2017
2018
2019

Nota: 2025 llega al mes de septiembre.
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Proyectos mineros bajo el RIGI: cobre

Proyectos
Empresa

Inversion
estimada

Estado

Plazo

Josemaria, Taca Taca, Filo del Sol
Varias

Hasta USD 20.000 millones (Incluye
Proyecto Vicufia)

Varios en etapa avanzada de
preproduccion y tramites de adhesion al
RIGI

Ingreso progresivo en construccion a
partir de 2026-2027

Proyecto
Empresa
Inversion

Etapa bajo
RIGI

Estado

Plazo

BBVA

Research

Los Azules
McEwen Copper
USD 2.700 millones

USD 227 millones para estudios de
factibilidad y exploracion

Solicitud de adhesion en tramite

Factibilidad: 2025. Construccion
estimada desde 2026

p. 49
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Litio
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BBV/,_\W
Argentina bien posicionado para la explotacion
del litio

PAISES PRODUCTORES MUNDIALES DE PRINCIPALES PAISES CON RESERVAS DE

LITIO (EN TONELADAS METRICAS) LITIO ( EN MILLONES DE TONELADAS METRICAS)

Australia _ 88 chie T ¢ :
chile | NEEG <o austraia [
china | N Argentina RESERVAS
. hi
zimbabue [ 2 China. [ 5.0 GL?L%%ES
Estados Unidos [ 1.1
Argentina ~30 MILL.
Canada [l 0s TONELADAS
Brasil [l 10 Brasii ] 04
. Argentina
Canada || 3 Zimbabwe [} 0,3 8 o
~13%
otros | 2 mundial
Fuente: USGS Mineral Commodity Summaries, y BBVA Research. Fuente: USGS Mineral Commodity Summaries, y BBVA Research.
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El triangulo del litio: Argentina-Bolivia-Chile BBVA
concentra la mitad de los recursos mundiales

Toda reserva es recurso, pero no todo recurso

llega a ser reserva. PRINCIPALES PAISES CON RECURSOS DE

LITIO (EN MILLONES DE TONELADAS METRICAS)

Los recursos se refieren a las estimaciones de un

mineral que existe en la tierra en depdésitos Bolvia [N 2
identificados o estimados pero no se asegura que
necesariamente sea economicamente extraible. Argentina

Estados Unidos [ IINEGggGEEE 1/

Las reservas son la proporcién de recursos gue si se

consideran econdmicamente extraibles bajo las Chile | 11

actuales condiciones técnicas, legales y economicas. Australia [ NN s
. . , . china | 63

Altos recursos indican gran potencial geologico |

pero se necesita inversion en exploracion, Canada [l 3

infraestructura y tecnologia pueden hacer que gran congo (RDC) M 3

parte de los recursos se reclasifiquen en reservas
economicamente explotables y finalmente
en produccion.

méxico [} 1.7

Fuente: USGS Mineral Commaodity Summaries, y BBVA Research.
p. 52
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Recursos de litio, principales paises
En toneladas de contenido de litio, 2024

45.000 W 23.0001000

Fuente: Secretaria de Mineria, USGS y BBVA Research.
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El despegue del

113 1 PRODUCCION DE LITIO EN ARGENTINA
lltlo €n Argentlna (EN TONELADAS DE CARBONATO DE LITIO EQUIVALENTE = LCE)

El crecimiento exponencial de
la produccion refleja la entrada
en operacion de nuevos
proyectos y la consolidacion
de Argentina como uno de los
lideres del "Triangulo del Litio".
Este volumen posiciona al

o
3
o 8
© o
o 9 <
Vd . OOLO
pais como un jugador clave y oS
estratégico para abastecer un _ o3 8 g @ S
. sy o o o o o ) )
mineral critico para la §§§§8388§$$©“III
. . L, N & N N NN M ™ II
transicion en_ergetlcayla sEEEEEEEE I I
electro movilidad a S 0O N DO O N MY QN DO N M
] O O O 00 O d d d d d d d d 4 d4 N N N N N
nivel global. SSIRSRIRJRLVIKRKIRKIKK/RKILRR

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Argentina se
mantiene COSTOS DE PRODUCCION DEL CARBONATO DE LITIO

. e USD / TON (LCE¥)
competitiva

El costo de produccion del
carbonato de litio de
Argentina es 3 veces y
media menor al de Chile.
Bolivia, quien cuenta con
las mayores reservas
mundiales de litio tiene un
costo estimado de entre
USD 4000 y USD 8000

por tonelada. Brasil Argentina EE.UU. China Chile

o
o
N
)
o\

9.913

5.318
6.772

Nota (* Equivalente de Carbonato de Litio).

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.
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Distribucion de minas de litio en Argentina BBVA

Jujuy:
Catamarca - Salta: e, Cauchari

- Sal de Oro ’0
Catamarca:

- Hombre Muerto Sur
- Incahuasi

- Kachi

- Karachi Salar Escondido
- Laguna Verde (La
Borita)

- Litio Gold I, li Y lii

- Sal de Vida

- Salar de Antofalla | Al
Xiii Y Bolland Vi

- San Jorge

- Sincera

- Tres Quebradas

- Virgen Del Valle Litio

La Rioja:
® - Altos Sapitos
San Juan: - Buen Augurio 2
- Los Sapitos ® - Gran Mascasin
- La Diez
- Leoncito

Neuquén:
- Cateos

Rio Negro:

- Lipetren

- Antofalla Nere\"
- Candelas ®
- Cazadero Grande oo
- Fenix
°
- Hombre Muerto Oeste ‘
°

- Cauchari Jv

- Cauchari-Olaroz

- Formentera-Cilon
- Olaroz

- Solaroz

Salta:
Alba X
- Alcalina
- Arizaro
Arizaro
- Arizaro Norte
- Candela Il
- Cangrejillos
- Centenario
- Centenario-Ratones
- Doncellas
- Gallego
Hombre Muerto Norte
- Vincahuasi
- Incahuasi Moncho
- Mariana
- Mina Sisifo - Mina Patilla
- Pastos Grandes
- Pocitos |
- Pozuelos (PPG)
- Pular (Salta Lithium)
- Reina Sofia Iv
- Rincén
- Rincon Oeste
- Rio Grande
- Rio Grande
- Rio Grande Sur
- Sal de La Puna
- Sal de Los Angeles
- Salar de Arizaro
- Salar del Rincon
- Salar Tolillar
- Salari
Salari 22
- Taca Sal IV
- Vega de Arizaro

Fuente: BBVA Research en base a datos de la Secretaria de Mineria.

Research

- La produccion y el principal potencial de litio en Argentina se

concentran predominantemente en el Noroeste Argentino,
especificamente en las provincias de Salta, Jujuy y
Catamarca. Esta regiéon forma parte del famoso "Triangulo del
Litio", una de las reservas méas grandes del mundo.

El mapa destaca la presencia de numerosos salares con
proyectos de litio en diferentes etapas (desde exploracion
avanzada hasta produccion). Esto subraya la riqueza
geoldgica del pais en recursos de salmuera de litio, esenciales
para el futuro energético global.

Mas alla de la extraccidn, la creciente demanda de litio para
baterias (vehiculos eléctricos, almacenamiento de energia)
posiciona a Argentina en un lugar estratégico. El pais tiene la
oportunidad de desarrollar una cadena de valor mas
integraday sostenible, atrayendo inversiones en
procesamiento y manufactura para aprovechar plenamente
este recurso critico.
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Del pico a la
nueva normalidad

Las proyecciones a futuro
indican que el precio se
mantendra estable. La
enorme cantidad de
nueva oferta que
ingresara al mercado
(desde Argentina y otros
paises) limitara grandes
subidas, pero la solida y
creciente demanda de la
electromovilidad le dara un
piso firme a los precios.

PRECIOS DEL LITIO (LCE)
( CIF ASIA DOLARES POR TONELADA)

e Precio Litio

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research.

Proyecciones mensuales
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Salto productivo

A EXPORTACIONES DE LITIO
asegura I:?C()I'd de (EN MILLONES DE DOLARES)
exportacion

En 2023, precios internacionales
excepcionalmente altos
impulsaron las exportaciones,
mientras que para 2024 esta
situacion se revirtio al
normalizarse los precios ya que

(o]
<
(ee]

no hubo una caida en 4 s
produccion. o
La entrada en operacion de . o
7 LO)|

nuevos proyectos generara un - A ERNER &
salto significativo en el volumen. e smiBBoEreRBERNEEERRREN
En2024yasuperélas NN ONRDOANDITNONODOTdNDT K

. O O O OO OO0 00O d o dA o A o A o o 4 N N N N N a
exportaciones de plata SRRSJIJIIIIJIJ/AKAKKKKKK/|R]R]IR’IRRg

alcanzando al 14,4% del
complejo minero.

Fuente: Secretaria de Mineria y BBVA Research. Nota: 2025 llega al mes de septiembre.
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Proyecto

Empresa

Inversion

Capacidad

Estado

CATAMARCA
Sal de Vida Hombre Muerto
Oeste
Rio Tinto Galan Lithium
USD 638 USD 200 a 208
millones millones
20.000 tn anuales.
Solicitud de Solicitud de
adhesion en adhesién en tramite
tramite

Proyectos mineros bajo el RIGI: litio

Proyecto
Empresa

Inversion

Capacidad

Estado

SALTA
Rincoén Sal de Oro
Rio Tinto Posco
USD 2.744 USD 800
millones millones
53.000 a 25.000 tn
60.000 tn anuales de
anuales de hidréxido de
carbonato de litio (fase
litio grado inicial)
bateria
Inicio de Solicitud de
produccién adhesion en
estimado en tramite
2028

BBVA

Research

Mariana
Ganfeng

USD 273
millones

Produccion de
cloruro de litio
y parque solar

Solicitud de
adhesion en
tramite
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Potencial demanda global para el cobre y el BBVA
litio: oportunidad para Argentina

El potencial de la demanda total para el cobre y el litio muestra una escalada significativa hacia el 2040, impulsada
T por la intensificacion de la transicién energética.

En un escenario conservador se proyecta que la demanda de cobre alcance los 34,1 millones de toneladas para
2040, lo que representa un crecimiento del 37,5% respecto de los valores registrados en 2024. No obstante, en un

.I"__"l escenario mas ambicioso, la demanda se dispararia hasta tocar casi 39,5 millones de toneladas en 2040 lo que
se traduce en un crecimiento del 47,8% respecto de 2024.

El litio tendra una demanda potencial mayor aun que la del cobre. Mientras que en el escenario conservador para
Q 2040 se prevé una demanda del orden de 1,2 millones de toneladas (+485,6% respecto de 2024) en un escenario
optimista ésta treparia hasta 1,5 millones de toneladas (+654,2% respecto de 2024).

Nota aclaratoria: se define al escenario conservador a aquel que asume que se cumplen con las politicas anunciadas por los gobiernos hasta el momento. En cambio en un escenario ambicioso se
asume que el mundo sigue un camino compatible con alcanzar emisiones netas cero para el afio 2050, lo cual implica despliegues mucho mayores de energias renovables.

Fuente: Agencia Internacional de Energia.
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Con demanda en aumento y oferta insuficiente, la  ssw
transicion energética enfrenta un cuello de botella

La Agencia Internacional de Energia(*) identifica brechas importantes entre la oferta y la demanda para el cobre
T y el litio hacia el afio 2040. La oferta estimada con los proyectos anunciados hasta el momento no resultaria
suficiente para compensar el fuerte crecimiento de la demanda esperada para los proximos afios.

Segun la Agencia, el déficit estructural del cobre para 2040, considerando la evolucién de la oferta y la demanda,

El podria alcanzar a un 30% mientras que para el litio llegaria hasta el 40% en un escenario conservador. Para
ambos minerales el exceso de demanda seria mayor a estos valores si consideramos un escenario ambicioso en
el que la demanda crezca aun mas para lograr la transicion energética que permita emisiones cero al 2050.

La combinacién de una demanda al alza de estos productos y una brecha de oferta pone en evidencia la
@ oportunidad para proyectos mineros bien ubicados, como los que tiene Argentina, asi como la necesidad de
acelerar la inversion y la diversificacion de las cadenas de suministro.

) La actividad minera en Argentina genera un fuerte efecto arrastre, activando cientos de proveedores locales y
A creando mas de 100.000 empleos con salarios 2,6 veces superiores al promedio. Es el quinto complejo exportador
del pais y su crecimiento se perfila significativo para las préximas décadas.

(*) “Global Critical Minerals Outlook 2025”
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Umbral de rentabilidad en la transicion energética

El precio de equilibrio es crucial porque establece el "precio incentivo" requerido para justificar las
millonarias inversiones en nuevas minas de minerales criticos, y fija el "piso del mercado" al determinar
gué productores de alto costo deben detener su produccion en escenarios de

precios bajos.

En “promedios globales” el precio incentivo (break-even) para iniciar una nueva inversién en cobre se
sitla en el rango de USD10.000 - USD11.000 por tonelada, mientras que para el litio se encuentra
entre USD 10.000-USD 18.000 por tonelada.

Es crucial entender que los precios de equilibrio son “promedios” pero cada proyecto y cada pais tiene
un break-even real unico. Factores locales como la calidad del yacimiento (ley de mineral o pureza de
salmuera), los costos de infraestructura, los impuestos y los permisos pueden hacer que el umbral de
rentabilidad varie significativamente entre diferentes proyectos a pesar de compartir cercania
geogréafica.
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Comparativa de la rentabilidad minera en
Argentina

Evaluacion de costos versus precios de exportacion para Argentina del principal yacimiento por mineral

All-in Sustaining Cost

Mineral Yacimiento (AISC) Unidad de medida Precio actual Rentabilidad actual
Oro Veladero 1.340 USD (por 0z) 3.668 Muy alta
Plata Cerro Moro 19,69 USD (por 0z) 42,8 Alta
Litio Olaroz / Sal de Vida 8.000 (USD por tn LCE) 9.360 Moderada pero sensible
Cobre Josemaria 3.417 (USD por tn) 9.984 Alta (con ayuda del RIGI)

Dada la alta diversidad de costos entre los distintos proyectos por mineral en Argentina, hemos optado por utilizar el All-in Sustaining
Cost (AISC) de la principal mina productora o del proyecto mas avanzado como referencia de breakeven para este anaiisis. Los
valores de AISC de cada yacimiento fueron los publicados por la empresa controladora del mismo. Los precios de exportacion
fueron obtenidos de la Secretaria de Mineria de la Nacion.

p. 63



BBVA

Otros minerales



BBVA

arch

Argentina busca diversificar:
cuenta para ello con un vasto potencial de minerales industriales y criticos

Argentina se encuentra en una coyuntura estratégica para redefinir su perfil minero, trascendiendo la dependencia

4> histérica de commodities como el oro, la plata, el cobre y el litio. Argentina posee un considerable potencial en
minerales no tradicionales e industriales que, a pesar de ser subexplotado, es crucial para la transicion energética
global y diversas industrias.

Las recientes politicas gubernamentales, como la eliminacion de retenciones a la exportacion para las cales y la
implementacion del Régimen de Incentivos para Grandes Inversiones (RIGI), buscan catalizar la inversion y mejorar

I”El la competitividad del sector minero en su conjunto. Se han observado avances significativos en la exploracion de
uranio, con hallazgos clave y una inversion considerable en proyectos. Asimismo, la produccion de cales
experimenta un crecimiento proyectado, impulsado por su rol esencial como insumo en la creciente industria del litio
y el cobre.

A pesar de estas oportunidades, la infraestructura logistica continta siendo un desafio estructural que limita la
. eficiencia exportadora. No obstante, existen proyectos de mejora en desarrollo que prometen una mayor
Al conectividad y reduccion de costos. La adopcion de tecnologias innovadoras, como la mineria inteligente, la
biolixiviacion y la lixiviacion in situ, se presenta como un imperativo para una explotacion mas eficiente, sostenible
y con menor impacto ambiental, especialmente en yacimientos de baja ley o con complejidades geoldgicas.
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El uranio posiciona a Argentina con una capacidad
clave de desarrollo

RECURSOS SIGNIFICATIVOS INVERSION Y DESARROLLO EN ETAPA INICIAL DEMANDA GLOBAL EN AUMENTO

Argentina tiene 33.780 toneladas de uranio La mayoria de los 17 proyectos de uranio del El uranio es un mineral clave para la
identificadas, concentradas principalmente en pais estan en etapas de prospeccién y generacion de electricidad en centrales
Chubut, Mendoza y Rio Negro. Se han exploracion. No obstante, se destaca la nucleares y para la produccion de
confirmado hallazgos recientes, como el de inversion del Grupo Eurnekian de US$160 radiois6topos. La demanda global de energia
Fomicruz en Santa Cruz en mayo de 2025, que millones en el proyecto de uranio Ivana en nuclear y uranio esta creciendo, impulsada por
reafirman el potencial de la region. Rio Negro, lo que demuestra un interés en el el compromiso mundial de triplicar la capacidad
mineral. nuclear para 2050.
Dada la creciente demanda global, Argentina Se esta explorando la lixiviacion in situ (ISR), A pesar de los recursos significativos y el
tiene la capacidad de posicionarse como un una tecnologia prometedora y de bajo impacto potencial, actualmente no se registra
proveedor relevante en el mercado de uranio. ambiental que permite la extraccion de uranio produccion de uranio en Argentina, con
sin necesidad de excavacion. Blue Sky proyectos que aln se encuentran en etapas

Uranium esta utilizando esta tecnologia en sus tempranas de desarrollo.
proyectos en Mendoza.
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Potencial de exportaciones de Boratos mientras
que las Cales sostienen la mineria de cobre y litio

. INVERSION Y DESARROLLO EN ETAPA DEMANDA GLOBAL DE BORATOS EN
BORATOS: RECURSOS IMPORTANTE INICIAL DEL BORATO AUMENTO

El mercado global de boratos proyecta un

Argentina se encuentra entre los cinco La mayor parte de la produccion, entre el o ) .
orincipales productores mundiales de 80% y 90%, se destina a la exportacion. crecimiento sostenido del orden del 3%
boratos. En 2024, los boratos constituyeron el 4.8% anual entre 2025y 2033.

Se utilizan en la industria ceramica, la de la canasta exportadora minera del

agricultura (como micronutrientes), la Noroeste Argentino (NOA).

fabricacion de vidrio y la cosmética.

EL USO DE LA CAL IMPULSO A LAS EXPORTACIONES DE CALES POTENCIAL DE CRECIMIENTO EN CALES

La cal es un insumo industrial critico En un intento por impulsar la produccion y Hay ocho proyectos de cal en construccion
para la mineria de litio y cobre. Se utiliza la competitividad, el gobierno argentino 0 expansién que buscan aumentar la

para separar impurezas en la produccion elimind las retenciones a la exportacion de capacidad de produccion de 40.000 a mas
de carbonato de litio y para ajustar el pH cales a partir del 7 de agosto de 2025, de 200.000 toneladas, lo que refleja un

en la mineria de cobre. estableciendo una tasa del 0%. crecimiento proyectado en linea con el

dinamismo de la mineria de litio y cobre.
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TIERRAS RARAS

Otros minerales criticos con potencial

NIQUEL COBALTO

Demanda en aumento por su uso en
vehiculos eléctricos, baterias y acero
inoxidable. Las reservas Argentinas son
menores a 10.000 tn.(San Luis, Catamarca,
La Rioja, Salta y Mendoza. Se estima que
la demanda de niquel se multiplicara por
6,5 entre 2020 y 2040.

GRAFITO

La demanda de grafito estd en aumento
por su uso en baterias recargables y celdas
de combustible de polimero electrolitico
(PEM). Argentina no produce grafito pero
cuenta con reservas registradas de 37.500
tn en La Rioja, San Juan y Mendoza.

Se proyecta que la demanda de grafito se
multiplicara por 7,7 entre 2020 y 2040.

Demanda creciendo exponencialmente por
la fuerte adopcion de vehiculos eléctricos y
tecnologias de energia limpia.

Las reservas argentinas son menores a
5.000 tn. (La Rioja, Salta, San Luis,
Catamarca y Mendoza).

La proyeccion de la demanda se multiplica
por 6,4 entre 2020 y 2040.

MANGANESO

Mineral demandado en ferroaleaciones
(para la industria automotriz y de tuberias)
y baterias (catodos). El pais posee
reservas de 440.000 tn. (Mendoza, Salta,
Neuquén y Cérdoba. La importancia de la
licencia social para los proyectos mineros
se evidencio con el rechazo de un proyecto
de manganeso en Chile (Los Pumas) por
no cumplir requisitos formales, incluyendo
la participacién indigena.

Este grupo de 17 elementos tiene un potencial
significativo en Argentina. Actualmente sin
produccion local, pero con 190.000 tn. de
reservas (Salta, Jujuy, San Luis, Santiago. del
Estero, San Juan, Cérdoba y la plataforma
continental de Buenos Aires. La demanda de
neodimio ~8.000 tn. en 2030. Rio Tinto, evalta
inversion en tierras raras.

ZINC

Demandado en la industria de energias
renovables, especialmente para la fabricacion
de turbinas edlicas. Histéricamente, Argentina
fue un productor de zinc, pero su produccién
ha disminuido tras el cierre de la mina Aguilar,
con 14.876 tn producidas en 2019. El pais
cuenta con 7 millones de tn. de recursos de
zinc. Proyectos como La Providencia en Jujuy
tienen zinc como uno de sus commodities, y el
proyecto Puna en Jujuy de SSR Mining
produce concentrados de zinc.
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Las Reservas de Tierras Raras por el mundo

OM 30M 40M

youth

Fuente: USGS, Enero de 2025 y BBVA Research.
Nota: Los valores de Argentina son muy bajos y no estan representados en el mapa.
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Las tierras raras en Argentina tienen cierto
potencial pero muy lejos del liderazgo de China

RESERVAS DE TIERRAS RARAS

(EN MILLONES DE TONELADAS) TIERRAS RARAS EN ARGENTINA

Las reservas mundiales econémicamente

China I £/ aprovechables son de unas 110 millones de
i 0
Vietham I 22 toneladas, donde China acapara 40% del total.
Brasil I 21 Argentina tiene un potencial de 3,3 millones de
toneladas estimadas aunque solo unas 0,2
Rusia [N 10 millones de toneladas estan cuantificadas
. Como recursos técnicos, apenas una doceava
India [ 6.9 b

parte de las reservas de EE.UU. Esto contrasta
Australia Wl 4.2 drasticamente con la hegemonia china quien

supera a EE.UU. en una relacion de 18 al.
Estados Unidos W 2,4

Argentina | 0,2

Fuente: USGS, Enero de 2025 y BBVA Research.

BBVA
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La importancia de las Tierras Raras radica en

BBVA

que son esenciales para la tecnologia moderna

Las tierras raras

estan en el centro del

escenario global por

gue son clave para la
trasicion energética y

la tecnologia
avanzada.

Las tierras raras son un
grupo de 17 elementos
guimicos con propiedades
eléctricas, magnéticas y
térmicas. Son esenciales
para la produccion de
productos electronicos y se
volvieron imprescindibles
para el avance de la IA.

Se usan en industrias como
la electrénica y energias
renovables, automotriz,
defensa y aeroespacial,
salud y Optica'y
catalizadores, por citar
algunas.

Se encuentran en muchas
partes del planeta aunque
en bajas concentraciones
y dificiles de separar, lo
que encarece su
produccion. En
Argentina se localizan
en San Juan, Mendozay
Chubut.

Interés internacional
creciente ya que EE.UU. y
otros paises quieren
diversificar su suministro
fuera de China que
controla el 70% del
Mercado Mundial por su
alta capacidad de
procesamiento.

En términos geopoliticos
son estratégicas por:

Concentracion del
suministro.

Competencia tecnoldgica
Seguridad Nacional y
energeética.

El debate necesario
estara en equilibrar los
beneficios econdmicos
con la proteccion del
medioambiente y las
comunidades locales.
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Conclusiones finales

Valor estratégico
de la mineria actual

Horizonte de
crecimiento y
oportunidades

La mineria es el primer eslabén
de la cadena productiva
moderna, esencial para sectores
como la construccién, la industria
automotriz, la alta tecnologiay,
fundamentalmente, la transicion
energética global.

Tras cesar su produccién en
2018, Argentina tiene un
potencial geolégico comparable
a los grandes distritos chilenos,
con proyectos avanzados que
podrian generar hasta USD
11.700 millones anuales entre
2033y 2035.

Argentina posee un vasto
potencial geoldgico para
minerales estratégicos como litio,
cobre y oro, posicionandose
como una reserva mundial de
minerales criticos para la
transicion energética.

Una robusta cartera de mas de
100 proyectos, varios en
construccion o fase avanzada,
junto al nuevo Régimen de
Incentivo a las Grandes
Inversiones (RIGI), estan
catalizando importantes
inversiones en litio y cobre.

BBVA
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PILAR ESTRATEGICO POTENCIAL MUNDIAL BOOM DEL LITIO

El litio es el principal motor del
crecimiento minero actual, con
un aumento exponencial de la
produccion. Argentina es un
jugador clave en el "Triangulo del
Litio", proyectando un
crecimiento significativo en
volumen de exportaciones.

CRECIMIENTO EXPORTADOR

El potencial minero de Argentina
podria multiplicar por cinco las
actuales exportaciones para
2032, superando los USD 25.000
millones y posicionando al pais
estratégicamente en la demanda
global de metales criticos.
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Resumen de Proyectos RIGI en Mineria

Inversién (USD  Capacidad productiva anual

, . Estado RIGI Operacion estimada
millones) estimada

Proyecto Provincia Mineral

Sal de Oro (Posco) Salta/Catamarca Litio 1.000 Etapa | ~25,000t LCE En evaluacion --
Mariana (Ganfeng) Salta Litio 273 ~20,000t Rechazado -

Sal de Vida (Rio Tinto) Catamarca Litio 638 ~15,000t LCE En evaluacion --

Los Azules San Juan Cobre 2.672 -- Aprobado 2026-2027
Varios proyectos de cobre Varios Cobre ~20.000 - En tramite 2027 en adelante
Gualcamayo San Juan Oro 1.000 ~120,000 oz oro/afio En evaluacion -

Vicufia (cobre) San Juan Cobre 15.000 - Pendlae;tiigorlanea -
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Ley de Glaciares (Ley N° 26.639)

Objetivo Principal de la Ley : Preservar los glaciares y el ambiente
periglacial como reservas estratégicas de agua dulce, fuentes de recarga
hidrica y proveedores de servicios ecosistémicos (biodiversidad y regulacion
climética). Esto es fundamental en las regiones aridas y semiéridas del pais,
especialmente en la cordillera.

Definiciones clave: Glaciares son masas de hielo perenne, estable o que
fluye lentamente, con o sin agua intersticial. Ambiente Periglacial son areas
con suelos congelados, incluyendo el permafrost y cuerpos de hielo

| GL ACI ARES enterrado, que actuan como reguladores hidricos.

S ] Inventario: La Ley instruye al IANIGLA (Instituto Argentino de Nivologia,
~ ARGENTINA = Glaciologia y Ciencias Ambientales) a realizar el Inventario Nacional
de Glaciares.

LEY D

Prohibiciones: EI IANIGLA también prohibe en los glaciares y en el
ambiente periglacial: 1) Liberacion, dispersion o disposicion de sustancias
quimicas o residuos (incluidos los mineros). 2) Instalacion de infraestructura
gue altere el glaciar o su ambiente periglacial. 3) Exploracion o explotacion
minera e hidrocarburifera.
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Otros minerales no tradicionales clave en BBVA
Argentina

Reservas/Recursos Reservas Mundiales % de Reservas Argentinas / Produccién Actual
(toneladas) (aproximadas) Mundiales (Si/No, Estado)

Mineral / Categoria Tipo Principal Usos Industriales Clave

Ceramica, agricultura

Boratos No Metalifero ~70 MT ~1.300 MT 5,40% Si, 80-90% exportado  (micronutrientes), vidrio,
cosmeéticos

Cales N ‘Met:/'Roca eE <200.000 T N.D. - Si, en expansion T EEE PR (0

Aplicacion cobre

Uranio Metalifero 33.780 T identificadas ~6,3 MT 0,54% No Compu’stlble nuclear,
radiois6topos

Niquel Metalifero <10.000 T 102 MT 0,01% No Veh|c’u|os electr'|cos.,
baterias, acero inoxidable

Cobalto Metalifero <5.000 T 8,3 MT 0,06% No Vehiculos eléctricos,
baterias

Tierras Raras Metalifero ~190,4 T ~110 MT - No Tecno'lo‘glas st (el
electronica

Grafito No Metalifero 37.500 T 320 MT 0.01% No Baterias recargables, celdas
de combustible

Manganeso Metalifero 440.000 T 1.500 MT 0,03% E&:ﬁg:‘fmcado’ pero Ferroaleaciones, baterias

Zinc Metalifero 7MT 250 MT 2,80% Si, en declive (14.876 Turbinas edlicas

tn en 2019)

Cromo Metalifero <500 T ~12,6 MT - No LS SR, t_urbmas
terrestres, acero inoxidable

Silicio No Metalifero N.D N.D. - No esp_emﬂcado, pero Energia solar fotovoltaica

potencial

Potasio, Vanadio, No especificado, pero

Antimonio, Metaliferos N.D N.D. - potencial para Varios usos industriales

Wolframio exploracion

Notas: T= Toneladas; MT= Millones de Toneladas; N.D.= No disponible

p. 77
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Inversiones y anuncios en Mineria no tradicional

Mineral

Proyecto/Empresa

Tipo de Anuncio

Inversién

Fecha del
Anuncio

Provincia

Estado del
Proyecto

Impacto Clave

Uranio

Uranio

Uranio

Uranio

Cales

Cales

Cales

Proyecto lvana (Grupo Eurnekian)
Hallazgo Fomicruz

Anuncio SMR y desarrollo reservas
(Gobierno Nacional)

Blue Sky Uranium

Eliminacion retenciones (Gobierno
Nacional)

8 proyectos en construccion o
expansion

Grupo Calidra

Fuente: BBVA Research.

Adquisicién 80%

Descubrimiento

Politica/Inversion

Exploracion
Politica

Inversion

Inversion

160
millones

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

N/A

Implicito 2024

may-25

dic-24

jun-25
07-ago-25

2024-2025

2024

Rio Negro

Santa Cruz

Nacional

Mendoza

Nacional

Nacional

Nacional

Exploracién

Exploracién

Fomento
produccion y
exportacion

Exploracién

Implementado

Construccion /
Expansion
Plan de
incremento de
produccion

Potencia rol de Argentina como
exportador de uranio

Reafirma potencial de nuevos
descubrimientos de uranio

Impulsa el desarrollo nuclear nacional
y la capacidad de exportacion

Resultados prometedores con
tecnologia ISR de bajo impacto
Impulsa inversiones y competitividad
del sector de cales

Aumento de capacidad de 40.000 a
>200.000 toneladas

Refleja confianza en el crecimiento
de la demanda de cal
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Aviso legal

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de
elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o
proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningin contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion,
comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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