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En la actualidad, Minas Argentinas S.A. (en adelante: «MASA») esta explorando y

analizando el desarrollo de su yacimiento de oro Gualcamayo, ubicado en la Provincia de
San Juan, Argentina, del cual tiene el control del 100%. La propiedad consta actualmente
de tres depositos principales conocidos como Quebrada del Diablo (QDD); Amelia Inés y

Magdalena.

1.1 Desarrollo del Proyecto

MASA ha completado recientemente una actualizacion de los recursos minerales
estimados para Gualcamayo, y propone explotar el recurso de mineral de Quebrada del

Diablo.

A continuacion, en la Tabla 1-3, se presentan los criterios basicos del proyecto, el calculo

de costos y los resultados econémicos del mismo.
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Tabla 1-3

Criterios del Proyecto
Mineral toneladas 54.490.000
Estéril toneladas 179.340.000
Mineral procesada por dia toneladas 16.000
Dias al afio dias 360
Mineral procesado por afio toneladas 5.760.000
(nominal)
Ley de corte (nominal) g/t 0,2
Ley de mineral Au (promedio) g/t 0,89
Onzas Contenidos en el Mineral onzas 1.536.368
Minado (total)
Recuperacion de Au % 80
Produccién de Au (promedio) onzas/afio 129.800
Onzas de Oro Producido (total) onzas 1.229.094
Regalias Provinciales % 3,0
(boca mina)
Regalias a terceros % 0,6
Costo de capital USS millones 101,9
Vida atil de la mina afios 10

Las reservas totales en la Quebrada del Diablo son 1.536.368 onzas de oro, considerando
una recuperacidon promedio de 80% quedaria una reserva neta de 1.229.094 onzas de oro a
producir, con ley de corte de 0,2 g/t de oro. Se define el término reserva mineral a la
parte econdmicamente explotable o minable de un recurso mineral medido o indicado que
incluye la dilucion que puedan ocurrir durante la explotacién del mineral. Para la

obtencién de las reservas minerales han sido necesarios incorporar los estudios
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Dicha evaluacién se ha llevado a cabo aplicando un modelo computacional sobre el
modelo de bloque de recursos, para asi definir un conjunto de opciones de explotacion de

rajo abierto, en dimensiones de operacion y criterios econdmicos variables.

Existe potencial para la expansion de las operaciones en QDD, pero el alcance actual de
las perforacidones exploratorias es insuficiente para disefiar y calcular detalladamente los
costos de tales operaciones. Se ha llevado a cabo un disefio preliminar y los calculos de

costos en orden de magnitud para complementar los calculos de recurso mineral.

El mineral sera minado de una serie de rajos a cielo abierto y transferido a través de un
buzoén para traspaso de mineral de 3,5 metros de diametro hasta llegar a la planta de
trituracién primaria ubicada en forma subterrdnea. El mineral triturado en forma primaria
seré trasladado luego a una pila de acopio para ser triturado de manera secundaria hasta
alcanzar una dimensién nominal de 1”. Luego el mineral triturado sera enviado a la
plataforma de lixiviacion en pila mediante un sistema de cintas transportadoras para su
posterior apilamiento. La lixiviacion en pila permitira la recuperacion de
aproximadamente el 80% del oro en solucidn. Esta solucion rica sera luego bombeada a

una planta de procesamiento para la recuperacién del oro en forma de doré.

Se propone abastecer al proyecto de energia necesaria mediante la interconexion con la
red eléctrica de San Juan en la sub-estacion ubicada en Jachal. La distancia aproximada

desde dicha sub-estacion hasta el lugar de emplazamiento del proyecto es de 129 km.

La mano de obra sera principalmente argentina, tratando de que la mayoria provenga de
las localidades de Jachal, Huaco y Guandacol, asi como de las zonas aledaiias. En el lugar

de emplazamiento, se construird un campamento para alojamiento de los trabajadores.
1.2 Explotacion

La clave para la fase de explotacion de la zona de QDD seré la remocion previa del
encape de la cubierta de rocas calcareas y el uso del sistema de transporte del mineral a
través del buzén de transferencia. Se ha previsto que el estéril sea extraido y
transportados desde el borde de la ladera de QDD hasta la escombrera ubicada mas abajo.
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Ciertas porciones de estéril seran utilizadas para construir las rutas de acceso hasta la
mina. El estéril consiste principalmente de caliza, por consiguiente, no presenta drenaje
acido ni sustancias contaminantes. La porcidon Este del depdsito tendra un rajo inicial con
mayor ley de mineral y menor relacion estéril/mineral. Una vez que finalice la etapa de

explotacion del rajo inicial, se comenzara con la explotacion de la porcion “superficial”

del rajo Oeste.

La explotacion minera luego pasara al rajo Este y paralelamente se efectuaré la remocion
de estéril de la porcion restante del rajo Oeste. Una vez que se concluya la explotacion del
rajo Este, el rajo Oeste estara minado por completo. A continuacion, las figuras 1-1 a 1-3

ilustran la secuencia de explotacién y el emplazamiento de estéril.

Figura 1-1 Rajo, Aio 1
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Figura 1-2 Rajo, Aifio 7

Figura 1-3 Rajo, Aiio 10

Una evaluacion geotécnica a nivel factibilidad del area del rajo se efectud para poder

desarrollar los angulos de taludes de bancos a ser usados en el disefio de la explotacion.

La extraccion del mineral se ha programado a razén nominal de 5.760.000 toneladas por
afio, segln se indica en la Tabla 1-4. La roca estéril, en general, se depositara en las

escombreras ubicadas debajo de cada rajo.
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Tabla 1-4

Programa de Producciéon Total

Resumen de
Produccion

Afio-0
Afo - 1
Afio - 2
Afio - 3
Afio - 4
Afio -5
Afio - 6
Afio - 7
Afio - 8
Afio -9
Aifio - 10
Total

Toneladasen g/t de Au

rajo abierto
(en miles)

5.760
5.760
5.760
5.760
5.760
5.760
5.760
5.760
5.760
2.650
54.490

1,48
0,94
0,67
0,71
0,87
0,67
0,67
0,91
0,97
0,89
0,89

Toneladas d
estéril
(en miles)

15.530
30.140
31.680
11.740
14.740
21.480
18.130
18.710
12.830
2.980
1.380
179.340

€

La Figura 1.4 presenta la disposicion general del proyecto con el rajo abierto, la

escombrera, la planta de procesamiento y otros emplazamientos de las instalaciones en el

sitio.
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1.3. Procesamiento

El proceso seleccionado para el estudio es el de una operacion estandar de lixiviacion en pila.
Se triturara el mineral hasta alcanzar un valor nominal de 1” (25,4 mm) mediante dos etapas
de trituracion en circuito cerrado. El mineral triturado serd colocado en una plataforma
impermeabilizada, en la cual se incorporara una solucion diluida de cianuro mediante
mangueras con goteros. La solucion rica sera luego bombeada a una planta adsorcion-

desorcion y recuperacion (ADR) donde el oro sera recuperado como metal doré.

Los resultados del trabajo de evaluacion metalirgica hasta el presente indican que se pueden
esperar buena recuperacion de oro, en la porcion oxidada del mineral, mediante el uso de la
tecnologia de la lixiviacion en pila. El oro es submicrénico y generalmente se encuentra
dentro de la matriz de la brecha, lo cual permite su lixiviacién mediante el método de
lixiviacion en pila. Asimismo, el mineral tiene un muy bajo contenido de silice (<3%), por lo
tanto, tiene un indice de abrasividad bajo, lo que permite que la trituracion y clasificacién se

realice de manera simple y a bajo costo.

Ensayos metalurgicos en frasco fueron realizados por Resource Development Inc. (RDI) de
Reno, Nevada y por la Universidad de San Juan, Argentina (UNSJ), sobre una serie de
muestras obtenidas mediante perforacion con diamantina y por aire reverso. Asimismo, en se
realizaron 14 pruebas de lixiviacion en columnas en las instalaciones del UNSJ en el 2006.
Estas pruebas indican que se puede recuperar aproximadamente el 80% del oro mediante

métodos estandar de lixiviacion en pila.

1.4. Infraestructura

En la actualidad el lugar de emplazamiento del proyecto Gualcamayo tiene una

infraestructura algo limitada para poder apoyar los programas de exploracion. Existe un
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camino de acceso al proyecto que se conecta con la Ruta asfaltada N°40 comprendida entre
las localidades de Jachal y Guandacol, esta altima en la Provincia de La Rioja, la cual pasa
cerca del lugar de emplazamiento del proyecto Gualcamayo (Figura 1-5). Se requerira
infraestructura adicional para apoyar las operaciones de la mina y planta. Se proveera
alojamiento de tipo campamento en el lugar de emplazamiento para el personal en faena del

proyecto, que sera trasladado al proyecto en autobuses desde las localidades vecinas.

La red argentina de suministro eléctrico hasta Jachal se espera que sea suficiente para los
requerimientos de electricidad del lugar de emplazamiento de la mina. Se asume que la linea

eléctrica estara instalada desde Jachal via Huaco, y en funcionamiento para el proyecto.
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Figura 1-5 Mapa de la Ruta de Acceso
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Cronograma del Proyecto

El cronograma, que MASA pretende seguir, refleja el trabajo requerido para la finalizacion

de la ingenieria, construccion y finalmente la puesta en marcha del proyecto. El cronograma

supone que existe un avance ideal del proyecto dentro de las diversas fases de evolucién del

proyecto. Debe admitirse que se trata de un cronograma muy agresivo que exigira un

progreso sostenido y una coordinacién eficaz entre las partes involucradas, incluyendo el

personal del gobierno provincial.

A continuacién se presentan los hitos del proyecto:

Presentar el informe de impacto ambiental (ITA) en diciembre del 2006.
Aprobacion del I1A a los principios del 2007.
Completar la ingenieria basica en junio del 2007.

Llevar a cabo el proceso de seleccion del contratista de ingenieria antes de la

finalizacién de la ingenieria basica.

Comenzar el proceso de ingenieria de detalle, administracion de compras y contratos

a mediados del 2007, tras completar la ingenieria basica.

Adjudicar, a los principios de 2007, 6rdenes de compra para equipos con entrega a

largo plazo.

Iniciar movilizacion para construccion durante al primera mitad de 2007, conforme a

la aprobacion del IIA y a la aprobacion de los permisos relevantes.

Completar el proceso de ingenieria de detalle en la segunda mitad de 2007.
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e Comenzar la pre-produccion de la mina durante la primera mitad de 2007.
e Completar la construccion entre finales de 2007 y principios de 2008.
e Completar la puesta en marcha de la planta de procesamiento a principios de 2008.

En la Figura 1-6 se presenta el cronograma de desarrollo del proyecto.

2006 2007 2008
Actividades 1| T2 | T3 | T4 | Tt T2 T3 T4 | TH T2 T3 T4
Evaluacion del lIA
Permisos Sectoriales
Ingenieria Basica ——
Ingenieria de Detalle
Construccion

Pruebas en Vacio

Puesta en Marcha

Operacion Comercial

Figura 1-6 Cronograma de Desarrollo del Proyecto

1.6. Inversion de Capital

El calculo de la inversion capital para el disefio, adquisicidon de equipos y construccion del
proyecto con capacidad de 16.000 toneladas por dia de recuperacién de oro se ha estimado

que alcanzara aproximadamente 100 millones de délares.

En la Tabla 1-5, se resumen los costos de capital para el proyecto y se incluyen los costos

directos e indirectos asociados a la construccion inicial y progresiva.
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Tabla 1-5
Inversion de capital (en miles)

Item Total

US$
Explotacién 35.160
Trituracion y Transporte 6.777
Planta de Procesos 4.435
Instalacién de Lixiviacién en Pila 6.592
Infraestructura 8.082
Indirectos 18.755
Contingencia 22.086
Total 101.900

Ademas del capital inicial habra un requerimiento de capital permanente para el avance de la

instalacion de lixiviacion, asi como de capital menor para equipos.
1.7. Inversion anual continua

Se ha calculado que la inversion anual continua para el caso promedio de 16.000 t/d
promediaran aproximadamente US$30 millones por afio durante la vida util de la mina. Esta
inversion incluira, bienes y servicios, salarios y beneficios como asi también el capital para

reemplazo de equipo por obsolescencia (“sustaining capital” en inglés).
1.8. Analisis econémico

El futuro flujo de caja potencial para el Proyecto de QDD se calcula para un valor del oro de
US$500 por onza. El oro total producido durante la vida 0til de la mina, a partir de la

operacion de lixiviacion en pila, serd de 1.200.000 onzas. En el flujo de caja se excluye
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cualquier elemento o impacto causado por planes financieros. Todos los costos de
exploracion y adquisicion incurridos con anterioridad a la decision de produccion quedan
excluidos del analisis de flujo de caja. Hasta la fecha dicha inversion de exploracion ha

alcanzado aproximadamente US$50 millones.

La vida atil de la mina es de aproximadamente 10 afios, a una tasa de procesamiento nominal
de 5.760.000 t por afio. Los desembolsos de capital de aproximadamente 100 millones de
ddlares, que se indican en otras partes del presente informe, han sido programados como

incurridos durante un periodo de 16 meses.

Los ingresos estan basados en el oro producido en la mina y transportado a una refineria, con
un pago del 99,9% sobre el oro producido. El transporte y la seguridad hasta la refineria estan
incluidos en el flujo de caja. Los costos de la venta final del metal y su transporte estan

incluidos en la deduccién que realiza la refineria.
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Tabla 1-7 Resumen de flujo de caja anual (US$ 000,000's)

ANO
[1} 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 Total

Contenido de Oro en la Pila (onzas) 273.342 174.096 124.090 131.498 161.132 124.090 124.090 168.540 179.653 75.836 1.536.368
Oro producido (onzas) 218.674 139277 99272 105.199 128.905 99.272 99272 134.832 143.722 60.669 1.229.094
Ganancias Netas (basedas en un precio de oro= US$500/0z) $ 1093 $§ 696 $ 496 $ 3526 $ 645 % 496 $ 496 $§ 674 $ 719 $ 30,3
Gastos:

Costo de capital inicial $ 993 § 2,6

Inversion anual continua $ 456 $ 381 $ 269 $ 281 $ 308 $§ 270 $ 274 $§ 239 $ 179 $ 5.9

Costo de transporte y refineria $ 26 % 1,7 % 12 3 13 % 1,5 % 12 8 12 3 1,6 % 1,7 $ 0,7

Pago de regalias a terceros $ 1,1 $ 04 $ 03 $ 03 § 03 § 03 $ 0,3 §$ 04 $ 04 $ 0,2

Regalias Provinciales (3% valor boca mina) $ 29 §$ 1,8 § 12 3 1,3 8 16 % 12 $ 1,2 $ 1,7 $ 1,9 % 0,8
Flujo de caja neto antes de impuesto $ 993 § 525 %$ 27,7 8§ 200 $ 21,7 §$ 30,1 $§ 199 § 196 S$ 399 $§ 50,0 § 22,8
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1.9. Conclusiones y recomendaciones

Este estudio demuestra que el proyecto de QDD tiene potencial para ser econdmicamente

viable y que se procedera hacia las fases siguientes del estudio de factibilidad.

Los flujos de caja operativos del presente estudio avalan la recomendacion de continuar

con la exploracion y el desarrollo de las dreas prospectadas.

MASA procedera con el desarrollo del proyecto una vez que se obtenga la aprobacion del
ITA. Actividades de exploracion continuaré durante este periodo para poder aumentar y

definir con mayor certeza el recurso existente.

o / J/ARIO HERNANDEZ
(g SIDENTE -
(s m::g ARGENTINAS SA

16





