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Capitulo 4:

(Existe la posibilidad de que el oro se
convierta en un bien que proteja a los
inversionistas durante las crisis?

Capitulo 1:
¢Como evoluciono el papel del oro
desde una perspectiva historica?

Capitulo 2:
;Cual es el estado actual del
mercado del oro a nivel mundial?

Capitulo 5:
;Cuales son las perspectivas a largo
plazo dentro del mercado del oro?

Capitulo 6:

;Cuales son las noticias que pueden influir
en las expectativas de los inversionistas
dentro del mercado del oro?
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Capitulo 3:
;Cuales son los factores a futuro que
impactaran el precio del oro?
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es lo que pesa el lingote de
oro mas grande del mundo

6 gramos

(- 1 %) de oroy al menos
92.5 % de plata es lo que
deben contener las medallas
olimpicas de oro
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78 %

del suministro anual de oro en
todo el mundo se utiliza para la
elaboracion de joyeria
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ES 771 trillones

es la cantidad estimada que
yace en el fondo del océano
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La cantidad de oro presenteen 497 000

el
nucleo de la tierra

podria cubrir toda su superficie

es el nUmero de lingotes de
oro que posee la Reserva
Federal de los EE. UU.!
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1.064 °C

es el punto de fusion del
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Se ha descubierto oro en

cada continente
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Total de las reservas de

Descripcion general del merca\u

Demanda de oro

Demanda de oro por categorias, en

toneladas Tasa anual 0.5 %
4189 toneladas 4368 toneladas
® Tecnologia 11.0 % 7.5 %
1.9% 14.9 %
HmBancos centrales
y otras
u {nstitsiiones 49.2 % 48.4 %
Joyeria
2010 2019

Paises que cuentan con la mayor
cantidad de oro reservas?

La demanda llegé hasta las 4
368.0 toneladas a un valor de

195 mil millones de délares
estadounidenses en 2019

La demanda de los bancos

centrales crecié' enun 721.6 %
en 2019 desde los reportado en
2010

Mayores consumidores de oro del
2010 al 2019

Otros

% Estados 36> "
ge Unidos = * ®
= ‘ : Italia
=]
) o 3 .
o China India 23.0 %
o R = 27.0%
S< Alemania

= ;

5 Notas: (1) Y otras instituciones financieras; (2) A partir de diciembre de

2019

Suministro de oro

Suministro de oro por categorias, en
toneladas

Tasa anual 1.2%

2010 2019
4318.8 4812.4

oro

China permanece como el mayor

productor del mundo con 420.0
toneladas en 2019

El suministro aument6 en 2.5 %
interanualmente en 2019, esto en

comparacién con las 4 693.8
toneladas del 2018

En 2019, las existencias superficiales
alcanzaron las 197 600 toneladas

Compaiiia que produce la mayor
cantidad de oro

Newmont.

£
X
Newmont, Estados sy
Unidos -—

Ingresos en 2019: USS
9.7 mil millones
Newmont produjo 6.3 millones de
onzas de oro en 2019 y se mantuvo
como una compania lider en la
produccion de oro

BDO Institute | © 2020 BDO L



Perspectivas a futuro sobre el mercado del oro

Precio del oro en US$ por onza troy en los cinco afos
anteriores vs. los futuros cinco afos

Proyecciones del precio del oro,
US$ por onza troy

1624 1657

El precio del oro muestra un gran
crecimiento desde el 4T de 2015,
US$ por onza troy

El futuro del oro

Tendencias Riesgos

Adopcion de los Aumento en uso de

activos de riesgo durante las

s 1624 1584 4 g¢0 principios ASG' .. | criptomonedas
+ . o o . . .z .
1106.0 1 583.0 Dlgltallzaaor) de l9§ Altos costos de produccién
4T 2015 1T 2020 1393 procesos de inversion
Avances tecnologicos en Impacto climatico de la
mineria mineria
2019  2020F 2021F 2022F 2023F 2024F
Impacto de las crisis en el oro Impacto de la COVID-19 en el mercado del oro
Precio Rendimient Oportunidades y retos para las compaiias que extraen oro
El aumento en la i Ty .
incertidumbre incrementa el (S:gnz%bjnqsueegﬁioo(rj%::r?tcelona Nuevos proyectos y digitalizacion Interrupciones en la cadena de
. precio del oro tiempos de incertidumbre en suministros
J'/:”:‘\ En comparacién con otros E/\/Gl el mercadci Reduccion en costos de - Reduccion en la produccion
\ E) productos basicos, el precio T El oro logro superar a los energia e

del oro suele aumentar antes

TR principales recesiones del
de presentar una disminucion

mercado

Fuente: World Gold Council; Toi Gold Museum; Federal Reserve Bank of New York; Forbes

6 Notas: (1) Ambientales, sociales y de gobierno

Aumento en la demanda de
oro

Reduccion en la
rentabilidad

.““‘ - g ..‘
1 a
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Capitulo 1: ;Como evolucioné el- ”
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papel del oro desde una perspectiva - -
historica? - . X V.




Las primeras monedas de oro se utilizaron en el 560 a.C.
en Lidia y se usaron como divisa antes introducir del dinero

p p : En este periodo, una cultura que existio Las primeras monedas hechas
El primer uso que se le dio al oro fue para en lo que hoy se define como Europa del - I:.lro B e erearo on
hacer objetos decorativos, joyas y monedas Este comenz6 a usar el oro para hacer Li d.p o de Asia M
Si bien se han descubierto piezas de oro natural en objetos decorativos o JE=° C< Asia enor

cuevas espanolas que datan del 40000 a.C., su primer .—- -

uso se remonta al 4000 a.C.

Mas usos del oro en el sistema
monetario internacional

Antes alla del conocido patron oro, el uso de este
metal como un estandar surgio de la aceptacion

generalizada del oro como divisa.

y Venecia introdujo el ducado de oro, que se
La Ley de la moneda coloco a los convirtié en

Estados Unidos en un patrén bimetalico  |a moneda mas popular del mundo y Gran Bretafia
plata-oro v ,u primera moneda valiosa de oro, el Florin

La adopcién internacional del patron oro se - -~ . —3

. | ; El clasico patron oro vinculo
mantuvo por un siglo Gran Bretana vinculo oficialmente la La Ley patron oro |3 oferta monetaria del pais
Para 1900, la mayoria de los paises’ ya habian libra a una cantidad especifica de oro coloco oficialmente a |41 oro, lo cual se mantuvo
incorporado el patrén oro. La oferta monetaria de los en la que se podia convertir la divisa los Estados Unidos |hasta la Primera Guerra
paises estaba vinculada al oro. britanica dentro del patron oro | Mundial

al del Oro; I BDO
BDO Institute | © 2020 BDO
oamericanos ‘

Fuente: National Mining Associati
8 GoldPrice
Notas: (1) Sin contar a Chinay a



El fin del sistema Bretton Woods llegé en 1971, lo cual acabé con el
patrén oro en los EE. UU., por lo que hoy el.oro se comercializa

libremente

El fin de lo clasico El patréon oro después de

la Primera Guerra Mundial
Al final de 1913, el clasico patron oro estaba en su

Varios paises suspendieron el uso de
un patroén oro estricto durante la
Primera Guerra Mundial, incluyendo a
Estados Unidos y Gran Bretafna

La Ley de reserva de oro le dio al gobierno la posesion
permanente de todo el oro monetario y pone fin a la
acunacion de monedas de oro

apogeo, pero la Primera Guerra Mundial ocasion6 que
muchos paises lo suspendieran o lo abandonaran.

El sistema Bretton Woods después
de la Segunda Guerra Mundial

Bretton Woods establecio un sistema de pagos
basado en el ddlar, el cual definia todas las
divisas en relacion con el dolar, puesto que este
era convertible en oro.

Se cred el London Gold Pool para defender el
precio del oro de US$ 35 por onza'

La Conferencia Bretton Woods paso a
establecer un estandar de cambio para el oro

Luego del sistema Bretton Woods
Un sistema de tipo de cambio vinculado al

oro
El problema del déficit estadounidense se intensificd vy,
debido a esto, el sistema Bretton Woods colapso.

Estados Unidos elimino todas las
ventas o compras de oro y el G10
firmo el Acuerdo Smithsonian, que
cred un nuevo patron en dolares

Fuente: National Mining Association; Consejo Mundial del Oro; GoldPrice

Notas: (1) El poder adquisitivo de USS$ 1 en 1961 es equivalente a un aproximado de USS 8.58
9 en 2020

(2) Fondo negociado en bolsa (3) Banco Central Europeo

D —@aEsy—

La Bolsa de Valores de BCE3y otros 21 bancos

Australia lanzé el primer centrales deciden no renovar

ETF2 respaldado por oro el Acuerdo sobre el Oro de los
Bancos Centrales

|BDO

BDO Institute | ©2020
BDO



actual del mercado del oro
mundial?

IBDO
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2% 0ro en el mundo

La demanda de oro se mantuvo nivelada durante los ultimos 9 afos con
una pequena caida del 1 % en la demanda del consumidor en 2019

Demanda mundial de oro y su precio 10 principales paises consumidores de oro en 20193

como porcentaje de la demanda total del consumidor en
oro, en %

—p —
Tasa anual 0.5 % F

47733 46742 4560.7

4184.9 43949 43321 4433.6 42687 4401.9 4368.3

Alemania - 3.7 % Rusia - 1.8 %

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

s Demanda en toneladas— Precio del oro segin LBMA?, USS por onza

» 1 % de la disminucion en la demanda de oro en 2019 se debi6 al aumento Qe -
de las inversiones en ETFZ Vs Y g | -

» En 2019, el ETF respaldado por oro alcanzé los mayores ingresos en la
historia, con 438.4 %, esto en comparacion con el 2018. Ademas, la

demanda alcanz6 las 401 toneladas debido a la flexibilizacion monetaria y Demanda total de los consumidores: 2 »
las preocupaciones geopoliticas de los inversores. 655.5 toneladas

D El oro tiene un valor sentimental, cultural y financiero, lo que hace que las personas compren oro por diferentes razones, a menudo
influenciadas por factores socioculturales, condiciones del mercado local y factores macroeconémicos mas complejos.

Lo
¢

§ BDO

BDO Institute | © 2020 BDO




Oro y COVID-19

La pandemia de COVID-19 aumento los influjos de ETF seguros, pero causé una
reduccion en los sectores centrados en el consumidor del mercado del oro

Dinamica de la demanda de oro, en toneladas

e Las autoridades chinas
identificaron la COVID-
19
500
0
1T18 2T 18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T 20
Inversion ——Tecnologia
Joyeria ——Bancos centrales y otras

instituciones

» La demanda de oro alcanzé los (1 083 toneladas) en
el 1T 2020, siendo la mas alta desde el 2T 2013. El precio también alcanzé
un nuevo récord en rupias indias y liras turcas.

» Los ETF respaldados por oro obtuvieron los ingresos trimestrales mas
altos en cuatro anos y alcanzaron para finales del 1T
2020.

La demanda de monedas de oro creci6 !
en en el primer trimestre de :
2020 para llegar a

debido a la compra segura de los
inversores minoristas occidentales. La
inversion total en monedas y lingotes
interanualmente. !

disminuy6 en un

Las compras netas del Banco
Central llegaron a las

en el 1T 2020. Seis
bancos centrales realizaron
compras netas de una tonelada o
mas, esto en comparacion con las
diez adquiridas en el 1T 2019.

Tendencias en la demanda de oro como
respuesta a la COVID-19

La demanda de joyas cayo al
minimo registrado en el primer
trimestre de 2020, liderado por un
declive del en China: el
mayor consumidor de joyas y el
primer mercado en sucumbir ante

Rusia anuncié la suspension de su
programa de compras a largo plazo
a partir de abril, reportando
senales de una

BDO Institute | © 2020 BDO I—



El oro como un bien

La joyeria representa hasta el 50 % de la demanda mundial de - *
oro, aunque esta demanda suele disminuir durante las crisis

Demanda de joyeria de oro, en toneladas Demanda de joyeria de oro afectada por la COVID-19, en toneladas

Tasa anual 0.3% -

2726.1
2531.5 2458.5 .
2057.1 2104.1 21572 I I I 21012 22397 2243.6 2118.6 -38.9 %

111

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

1T 2019 1T 2020

En 2019, la demanda de joyas de oro cayo un 5.6 % debido al gran incremento en el
3T 2019 del precio del oro, lo que impacto la asequibilidad de este metal.
En términos de valor, la demanda de joyeria de oro crecié un 3 % a un maximo en

cinco afos de US$ 94.3 mil millones’. Debido a la pandemia de COVID-19, la demanda mundial de joyas disminuy6

en un 38.9 %, con un bajo récord de 325.8 toneladas. En términos de valor, la

Principales paises — . * ' de,manda global disminuyé en un 26 %, a 16.6 mil millones de ddlares, el nivel

clasificados por demanda - — ° . mas bajo desde el 2T 2010 tras la cris,is financiera mundial. %

de joyas en 2019, en % de ) ‘ ' . ' En China, el mayor mercado de joyeria, la demanda de oro cayo un 65 %

la demanda total mundial Indone:la Ru513 Estados Uomdos India China interanualmente a 64 toneladas, mientras que en India la demanda de oro
21% 2.4% 6.9% 2%-8 3{’,-1 mostré una disminucion del 41 % a 73.9 toneladas en el 1T 2020.

Fuente: Consejo Mundial del Oro g I BDO
la demanda del 4T, que alcanzo los USS 27.8  BDO Institute | © 2020 BDO

13 Notas: (1) Gran parte de esto provino de un aumento interanual del 9 % en
mil millones, un récord en los Ultimos siete anos



% Uso del oro en la industria

La demanda de oro en tecnologia se redujo notablemente en los
ultimos 10 afos y tuvo un efecto negativo debido a la COVID-19

Demanda de oro para tecnologia, en toneladas

500 4607 49 1 e

40 WO, 3i3 355.8 348.4 3317 3339 332.6 334.8 326.6
300 B B B R B R
200

100

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

H Electronica Otros usos

industriales

» El oro ha sido vital durante mucho tiempo para las innovaciones en
electronica, medicina, ingenieria y gestion del medio ambiente.

» En 2019, la industria electrénica no se mantuvo fuerte y, como
resultado, hubo una caida del 2.4 % en la demanda de oro para todo el
sector tecnologico.

» La demanda dental continué disminuyendo, ya que el oro pierde su
participacion en el mercado por alternativas mas rentables y

cosméticamente aceptables.

B Odontologia

Demanda de oro para tecnologia afectada por la COVID-19, en
toneladas

i
Sl 73.4
-8.6 % —

1T 2019 1T
2020

» La demanda en el sector tecnologico cayo6 8.1 % a 73.4 toneladas en
el 1T 2020 en comparacion con el 1T 2019.

» 3 importantes centros de fabricacién de productos electronicos
registraron caidas en la demanda en el 1T 2020: China y Hong Kong (-
20 %), Corea del Sur
(-4 %) y Japon (-3 %).

»  Otras aplicaciones industriales cayeron a 11.2 toneladas como
resultado del impacto negativo de la COVID-19 en mercados clave.

14

BDO Institute | © 2020 BDO L



l " Uso del oro como activo
estratégico

Aunque el oro representa menos del 1 % de la cartera de inversiones a
nivel mundial, podria convertirse en un depésito de valor confiable

Demanda del oro para inversion, en toneladas’

»

asa anual -2.4%
L

75
-129

-153

ETF y otros productos similares m Lingote y moneda
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

El volumen de oro comprado por los inversionistas ha disminuido en una tasa anual de 2.4 % durante la Gltima década
La demanda anual de lingotes de oro y monedas cay6 20 % interanualmente hasta 870.6 toneladas, el nivel mas bajo
desde el 2009, principalmente debido a la desaceleracion econdémica en India y China.

» La demanda de ETF y productos similares aumenté en 375 % en 2019 alentada por el impulso de las entradas.

I 15 BDO Institute | © 2020 BDO B



2 Uso del oro como activo estratégico

El oro ha generado rendimientos positivos a largo plazo,
superando las clases de activos clave

Retorno promedio anual de activos globales clave'’

13.5%

Ultimos
10 anos

Desde Ultimos

1971 20 anos 3.9%

B Acciones de EE.UU.
B Productos basicos

Acciones ME 3 B Agregado de bonos de EE.

m Acciones EAFE 2 uu.
= Oro Efectivo de EE. UU.

El oro es un activo beneficioso durante los periodos de incertidumbre, ya
que genera retornos positivos a largo plazo. Durante los Gltimos 50 afios, el
rendimiento promedio del oro alcanzo el 10.6 %, superando el IPC de EE.
uu.4

Volatilidad anualizada de mercancias y oro, 2009-2019

indice Bloomberg WTI Oil 34 %
Plata

indice Bloomber Energy
indice Wind Metals

Platino

indice Wind Commodity

Oro | 14 %

indice Bloomberg - 8%
Commodity

El oro es una de las inversiones en materia prima mas efectivas en
términos de volatilidad, por lo que supera a otros metales, materias
primas individuales y a los indices de materias primas bien establecidos.

16
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Uso del oro como activo
estratégico

El oro podria usarse en algunas carteras para proteger el

poder adquisitivo y reducir las pérdidas cuando el mercado

& ; O]
Lingote y T ] Exposicion directa AP}lTeadC:rr]:::J]lf;rt%i ficil Monedas coleccionables Genera rendimientos
. . . .
moneda Propiedad tangible liquidar Lingotes a largo plazo
™ o B AR Tarifas
Certificados @& Sl dlrgcta No hay alzas adicionales . .
- No es necesario poseer el . . Certificados Perth Mint
de oro - a los cambios en el precio
oro de forma fisica del A
el oro o Ventajas del uso
ETF y fond ~ - E on d Lar:as L d L E = % dQlaro conp
y fondos & @& xposicion directa o hay alzas adicionales . . o O : .z :
mutuos 299 Alta liquidez a los cambios en el precioACC]Ones S el = é o 1nver.510n e.n tiempos
del oro GE) =Hgi) de incertidumbre
c C o o g
economica
Futuros y ': ': . Se requiere poco capital Altamente apalancado  Contratos de futuros en la <:(s o %‘n 8
opciones a8 inicial Contratos por tiempo bolsa Chicago Mercantile
sobre oro Alta liquidez limitado Exchange
Acciones en la # @ ® Aprovechamliento del ngsgos operativos en Barrick Gold?
A X desarrollo minero minas 5
mineria de a8 . oo Goldcorp
Generalmente sigue los Exposicion a otros
oro . Newmont Goldcorp*
precios del oro productos

Liquidez Requiere capital inicial Facilidad de adquisicion i Recargos adicionales

BDO Institute | © 2020 BDO I—




7% Uso del oro como activo estratégico

La pandemia de COVID-19 fue el impulsor clave del gran incremento de
la inversion segura en ETF en el primer trimestre de 2020

Flujo de inversion de ETF, en miles de millones de US$ Flujo de inversion de ETF, en miles de millones de US$
EL ETF de oro con respaldo fisico, ETC'y Las tenencias totales en ETF 16
fondos similares representan respaldados por oro alcanzaron
aproximadamente 1/3 de la demanda en maximos historicos de US$ 25.3 mil —
términos de inversion en oro. 24 millones en 2020, impulsadas por las

15 12 17 19 preocupaciones de los inversionistas en +700 %
10 torno a las tensiones geopoliticas, la
3 recesion mundial y la politica
-5 4 monetaria
d Z
2010 2011 2012\ 2013 2015 2016 2017 2018 2019
I
1T 2019 1T 2020

= Norteamérica Europa mAsia Otro
-41

Flujos de ETF por pais? i Principales flujos de ETF?

US$ 19.2 : Us$0.3 [ A : us$4.3 US$0.7

mil millones A + Suiza mil millones  #™ iShares Physical Gold ETC mil millones A Xetra-Gold mil millones A
A US$ 1.0 A

mil millones Sprott Physical ~ mil millones

US$ 0.6 A Gold Trust

mil millones

= EE.UU.

=iF Unido mil millones mil millones

Us$ 1.5
mil millones A

A crecimiento interanual entre 2019-2020

18 BDO Institute | © 2020 BDO IB_

. ReiNO Us$ 7.7 N B Canada Us$ 0.3 N { iShares Gold Trust Us$ 4.2

- Alemania i Xtrackers?




% Uso del oro como activo estratégico

El interés abierto en futuros sobre el oro aumento
significativamente en 2019 y permanece elevado

Interés abierto en futuros sobre el oro COMEX', en miles de

millones de dolares estadounidenses Curva de futuros sobre oro al 5 de junio de 2020, USS por onza troy

1780 Los precios de los futuros sobre el oro se
1760 muestran regulares para el oro con pendiente
120 creciente o contango en COMEX? mientras que
En 2019, el interés abierto alcanzo el nivel mas alto y 1 740 LME? se muestra cerca del precio al contado o
100 ascendié a USS$ 120.4 mil millones para fin de afo A i 2 ;
. p : incluso mas bajo.
80 1720 —a— COMEX
60 1700 o Precio de contado LME
40 1 680 o e —
20 1 660 @
0 n © o N~ 0 1 649
ol R - s TS . 0 T e o T 2468101284 16 18 20 22 24 30 36 42 48 54
3 U n ¢ 0o 84 3 Y v £ N 8 53 Y9 N € o 8 3 Y o £ o 89 3 Y o £ o 4
SO - W - 250 - W s X5 0 - W s 25 0 - W = <5 0 = W fPyricion del contrato (meses)

Relacion venta/compra del interés abierto* 7 : , [
La relacion de venta/compra del interés abierto para las

0.90 opciones sobre el oro5en Chicago Mercantile Exchange se

0.69
0.45 39 0.48

0.33 mantiene por debajo de 1, lo que sugiere que el sentimiento
0.03 i X i alcista se esta adentrando en el mercado. Los inversionistas
Jul20 Ago.20 Sept20 Oct20 Nov20 Dic20 Ene2l Feb2l Mar21 Abr2i | SsPeculan que el mercado se elevara en el futuro cercano.

19 BDO Institute | © 2020 BDO IB_



“#Uso del oro en los bancos centrales

La seguridad, liquidez y rentabilidad del oro impulsan a los bancos
centrales a utilizar este metal precioso como activo de reserva

Compras netas globales de oro por parte de bancos centrales, en Los 3 principales compradores de oro entre los bancos centrales en 2019, en

toneladas toneladas
Tasa anual (-3.7 %) o
629.5 ¢01.1 656.2 650.3 v Turquia W
569.2 579.6 .o 159.0 i
480.8 Rusia .U Polonia
394.9 378.6 158.1 100.0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Seguridad: el oro, que Liquidez: el oro tiende Rendimiento: el oro Impacto de la COVID-19 en la demanda de oro entre los
se mantiene en la a aumentar de precio puede aumentar el perfil b tral
boveda del banco durante las crisis de riesgo / rendimiento ancos centrales
central o en un lugar financieras, lo que se de una cartera . L
asignado, es el Unico suma a su atractivo perteneciente a un banco En el 1T 2020, los bancos centrales siguieron comprando
activo de reserva que como herramienta de central. El hecho de no : oro para asi evitar la creciente volatilidad global.
esta completamente gestion de liquidez tener una correlacion con , .
libre de riesgo de durante los periodos de otros activos de reserva lo 3, Las compras netas ascendieron a 145 toneladas mostrando
incumplimiento. crisis. convierte en un eficaz I é una disminucion de -8 % en comparacion con el 1T 2019.

diversificador de cartera.

20 BDO Institute | © 2020 BDO L
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2% Uso del oro en los bancos centrales

Los bancos centrales incrementan las reservas de oro para protegerse
contra los golpes a nivel interno y externo en la economia

Las 10 principales reservas en oro de los bancos

centrales a diciembre de 2019 Paises Bajos Rusia

. 6352552?;6[3.?3 22712 toneladas
154 mitlones -+ USS 110.6 mil
- millones

Alemania
.3 366.5 toneladas
TS USS 164.0 mil

“ millones

Italia

.2 451.8 toneladas +.756.2 toneladas
«USS 119.4 mil & USS$ 37.3 mil
~ millones ~millones
India
[ - 635.0 toneladas

Total de reservas mundiales de ¢ ; A ;
= 2436.0 toneladas S USS$ 30.9 mil 1
i 34 736 toneladas A Us$ 118.6 ' millones Reservas de oro del FMI
£, US$ 1,691,655.1 - " ol s , =
- 2, 2 e, - 1 P
% USS 50.6 mil b — T e =!
i millones . 3

2 814 toneladas  US$ 130 mil millones
A partir de 1944, el 25 % de las
suscripciones de cuotas iniciales y los
posteriores incrementos de cuotas se
pagaron en oro, lo que representa la
mayor fuente de oro del FMI.

55% Reservas de oro
% | Valor de las
" reservas de oro

Fuente: Consejo Mundial del Oro; FMI I BDO
21 Notas: (1) Fondo Monetario Internacional BDO Institute | © 2020 BDO



Uso del oro en los bancos centrales

El oro, como un activo monetario en poder de un banco central,
desempeia un papel destacado en la gestion de activos de reserva

Algunas razones para mantener oro en los bancos centrales en ¢Por qué los bancos centrales estan comprando oro?
202012
Posicion historica 83 %
Rendimiento en momentos de crisis 79 %
Mantenimiento de valor a largo plazo 79 % Gestiona el riesgo y
Sin riesgo de incumplimiento 74 % pggt:gli(ii\:jeai]a

Forma efectiva de diversificar la cartera
Sin riesgo politico
Activo con alta liquidez

Sirve como colateral valioso

Instrumento politico

Fuente: Consejo Mundial del Oro
22 Notas: (1) Segun la encuesta, todos los bancos centrales que actualmente poseen oro (42) realizado por el Consejo
Mundial del Oro en 2019; (2) Datos al 12 de mayo de 2020



La cantidad total de oro extraido asciende a casi 200 mil
toneladas para el 2019 y casi la mitad se usa para joyeria

Cantidad total de oro extraido para el 2019 Tendencias en el suministro de oro en 2019

, Produccion minera
5 3 . (o) _a
O Inversion privada: 21.6 % }y), 30 El crecimiento de la produccion ha surgido principalmente del
/\‘c e
5
(-]

desarrollo de proyectos nuevos y de reacondicionamiento.

§ Esto fue superado por las reducciones en algunas de las
- principales naciones productoras.

Tenencias oficiales:
17.2 %

Cobertura neta del productor

\| Reaccion de cobertura modesta frente a los aumentos
Q,? sustanciales en el precio del oro.
La cobertura neta del productor fue influenciada
Total: 197 principalmente por los vencimientos de opciones y el cierre de

576 toneladas posiciones de cobertura existentes.

: - . Oro reciclado

Cada ano, la mineria de oro global agrega aproximadamente de 2 500 a < )Q Mientras la demanda disminuia, la oferta de oro reciclado
3 000 toneladas al total de oro en la superficie. / aumenté en respuesta al aumento de precios

Si cada onza de oro extraido se colocara una al lado de la otra, el yA g <>
< J

resultado en forma cuibica mediria alrededor de 21 metros a cada lado, El flujo de oro reciclado incremento de forma considerable en
lo que equivale a un edificio de 7 pisos. el sur y el este de Asia, asi como en Oriente Medio.

23 BDO Institute | © 2020BDO IB_




En 2019, el suministro de oro se incrementé debido a un aumento en
el reciclaje y la cobertura de los productores sin importar la baja en la
produccion minera

Suministro de oro mundial, en toneladas Suministro de oro afectado por COVID-19, en toneladas
g Cambio interanual
5 000 4746.6 45871 4693.8 4812.4 1108.4 1066.2

4318.8 45311 45546 .0 4 4
B 4988 447.7
4000

3 000
2000
1.000
0 1T 2019 BEAMAA > 47 2020

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

-1000  mProduccion minera = Oro reciclado ™ Cobertura neta del
productor
La oferta aumenté un 2.5 % interanual en 2019 a 4 812.4 toneladas, el La interrupcion significativa causada por la COVID-19 causo6 una caida en
segundo aumento marginal consecutivo en la oferta anual. el suministro total del 3.8 % interanual a 1 066.2 toneladas en el 1T. Este

es el nivel mas bajo de suministro trimestral de oro desde el 2T 2013.

I 24 Fuente: Consejo Mundial del BDO Institute | © 2020 BDO IB_
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Rusia podria aumentar su participacion en
s la produccion mundial de oro del 10.6 % en
Estados Unidos ' 2020 al 11.7 % en 2029 con un crecimiento
200 de produccion anual promedio del 3.7 %,
esto al considerar la posibilidad de ampliar
las sanciones de los Estados Unidos.

101 -200
toneladas

51 -100
toneladas

La produccion de oro de China podria
estancarse entre 2020 y 2029, con un débil
crecimiento anual promedio de 0.2 %
debido a estrictas regulaciones
ambientales que han llevado al cierre de

[ %

31- 50 Indohesia minj\s dei'oro yla la c!isnjinlllcién de_ la_
160 produccion en las principales provincias
toneladas productoras?.
A E > N

16- 30
toneladas

Austraha
330

5- 15
toneladas

Fuente: Consejo Mundial del Oro; Statista BDO
25 Notas: (1) Los 10 principales productores se estiman a partir de 2019, el resto del mundo BDO Institute | © 2020 BDO

a partir de 2018; (2) Incluyendo Shandong, Jiangxi y Hunan




Newmont aumento su produccion en 23.5 % y fortalecid su estatus como
una de las principales compaifiias productoras de oro

Las principales compafiias productoras de oro en el mundo
segun su produccion en 2019, en millones de onzas

Cambio interanual, 2018-2019

23.5% 6.3 I ==
20.8% 5.5 I 11
3.3 I e
16.4 % 2.8 IS mm
2.4% 25 I i1
2.4 I R
7.8% 22 I e
9.2% 1.8 s 1
1.4 I e
8.2% 1.3 I ==

Siete de cada diez compaiias élite en produccion de oro incrementaron su produccion
en el 2019 en comparacion con el 2018. Newmont enfrentd el mayor cambio positivo en
produccion, mientras que AngloGold Ashanti tuvo el cambio negativo mas importante.

Las principales compafiias productoras de oro en el mundo por

gastos de produccion (por AISC') en el 2019, en US$ por onza troy

I 966
I 894

AngloGold Ashanti [ 938
I 594
I 974
I 878
970
992
1283
—— 866

Con un AISC de USS 594 por onza troy en 2019, Polyus fue el productor élite de oro que
reporté un menor costo, muy por delante de sus competidores. Polyus y Gold Fields
fueron las dos Unicas compaiias mineras de oro que redujeron sus costos de esta forma.

Newmont

Barrick

Polyus

Kinross
Newcrest Mining
Gold Fields
Agnico Eagle
Harmony Gold

Poli metal

Fuente: Minas y metales

Notas: (1) La medida de los costos de mantenimiento integral (AISC) incluye otros gastos, tales como
26  gastos generales de oficina y capital utilizado en el desarrollo y produccién de minas, lo cual crea un

punto de referencia de la eficiencia operativa de una compania

BDO Institute | © 2020 BDO L



En los afios por venir, las innovaciones digitales podrian
incrementar la productividad de la mineria de oro

Datos, capacidad . by C iond
computacional y Analitica e Interaccion onversion ae

Gk inteligencia humano-maquina digital a fisica

Operaciones
» Una comprension mas profunda de los recursos
» Mayor mecanizacién a través de la

Equipo

» Mejor mantenimiento para prevenir fallas

automatizacion. Innovaciones > Menos averias inesperadas
i » Incremento en la vida util del equipo

» Monitoreo de desempefio en tiempo real vs el digitales para

diversas i

Provision de equipos aplicaciones Productividad y seguridad humana

» Mejor analisis en las compras i » Realidad aumentada

» Internet de las cosas: se habilita R&D para » Monitoreo de actividad con base en tareas
el diseno rentable equipos » Menor exposicion a condiciones peligrosas

Wewmont El€quipo de Newmont trabajé para implementar la primera f - Harmony llevé a cabo mas de 200 iniciativas en los Gltimos
N aplicacion comercial del Optimizador Vulcan, el cual es un A cinco anos para mejorar su eficiencia y reducir el impacto
Estados  SOftware automatizado de control de minerales que se basa en los Gold, ambiental. Las tecnologias implementadas incluyeron sistemas
Unidos ingresos y que reduce la variabilidad, todo mientras optimiza la Sudafrica inteligentes para la administracion de energia en tiempo real y
recuperacion de minerales y reduce el desperdicio. tecnologias de emparejamiento y simulacion.

|IBDO

27 Fuente: McKinsey, Newmont, Harmony BDO Institute | © 2020 BDO



Capitulo 3: ;Cualesson los" . ' -.sces
factores a futuro que impactaran. © %
el precio del oro?
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El precio del oro aumenté un 18 % desde diciembre de 2019 y continua
aumentando a medida que el coronavirus influye en la economia mundial

Promedio mensual del precio del oro contra el promedio industrial Dow Jones'

Promedio industrial Dow Jones

2 000 30000 [(DJIA)
El valor de DJIA ascendia a US$ 25 383.11 a finales de
25 000 mayo de 2020, en comparacion con USS$ 21 917.16 a
1 700 finales de marzo de 2020.
El panico mundial sobre la crisis del coronavirus
20 000 ocasion6 la caida en marzo de 2020, que fue la peor
caida desde el colapso de Lehman Brothers en 2008.
1400 15 000
Caida debido a 10 000 :
o la pandemia Precio del oro
de COVID-19 El precio del oro se incrementé en casi un 18 % de

5000 diciembre de 2019 a mayo de 2020.
Algunos alcistas de oro incluso predicen que el precio
800 0 del lingote rompa el récord establecido en 2011

b 1 O OV OV 0V M~ M~ ~ I~ © 0 0 ®© oo oo o0 oo o o o cuando super6 brevemente los USS 1 900,
~ - = ™ ™ ¥ ™ ™ ¥ *™ v+ +» »™ ¥+ = +» v - N N N : 0 . :
5 9 L S8 L L LY L LY oL o0 s aproximadamente un 25 % por encima de los niveles
S 38 § 1 20§ 50 53535350 5 =< > actuales. Las grandes compras de los bancos centrales,
—#— Precio del oro (USS$ por onza —#— Promedio industrial Dow Jones el de'bllltamlent'o del do!a.r estadoumdfense y las
troy) (USS) crecientes tensiones politicas se combinan para

impulsar nuevas ganancias.

Fuente: Statista; Yahoo Finanzas; Barron's BDO
29 Notas: (1) El primer dia del mes BDO Institute | © 2020BDO I_




El precio del oro se determina y ajusta en funcién de la
descripcion financiera de diferentes factores tales como...

Reservas de los bancos
centrales

Los bancos centrales poseen divisas en papel y
oro en sus reservas. A medida que los bancos
centrales diversifican sus reservas monetarias,
alejandose de las monedas en papel que estan
acumulando y se dirigen hacia el oro, el precio
del oro generalment_g aumenta.

ﬂv
'
Produccion de oro

La produccion mundial de oro se ve reflejada en
el precio de este metal. Debido a que es mas
dificil acceder al oro, se plantean problemas
adicionales. Entonces, se debe invertir mas
dinero para obtener menos oro. A esto se afiaden
a los costos de produccion de la mina de oro, lo
que resulta en precios mas altos para este metal.

1\ /

Valor del dolar estadounidense

El precio del oro suele estar inversamente
relacionado con el valor del dolar estadounidense,
esto porque el metal esta denominado en doélares.
El oro es visto como cobertura frente a la
inflacion. Conforme aumenta la inflacion,
también lo hace el precio del oro.

8

=]

Demanda de inversion

El oro genera una alta demanda de fondos
negociados en bolsa que poseen el metal y
acciones que los inversores pueden comprar y
vender. Las adquisiciones de oro de varios
vehiculos de inversion representan
aproximadamente el 25 % de la demanda total
de oro.

30 Fuente: Resumen de distintos medios, enero a junio de

2020

Gl

Joyeria y demanda industrial

Los precios del oro pueden verse influenciados por la
teoria basica de la oferta y la demanda (por el
aumento de los precios de los bienes de consumo,
como joyas y productos electronicos, el costo del oro
puede aumentar). En el 2019, las joyas representaron
aproximadamente el 50 % de la demanda de oro.

Proteccién de riqueza

Cada vez mas personas invierten en oro debido a su
valor duradero. Cuando los rendimientos esperados o
reales de los bonos, acciones y bienes raices caen, el
interés de invertir en oro llega a aumentar, lo que

incrementa el precio del metal.

BDO Institute | © 2020 BDO



Se espera que el precio del oro aumente en 2020 debido a sus
cualidades de cobertura que funcionan en distintos escenarios

Prediccion del precio promedio anual del oro, Los factores mas importantes que afectaran
USS por onza troy el aumento del precio del oro en 2020
#18.8 % 1 657.0 N El délar estadounidense (N Compras bancos centrales
1623.8 El oro y el dolar estadounidense se Es de esperar que las compras continuen.
: 1624.0 encuentran correlacionados de forma Los bancos centrales continuaron con el
inversa. El indice del délar estadounidense ~ Proceso de acumulacion, que esuna
#13.8% 1584.0 1 566.0 termind en 2019 con su movimiento anual ~ fuente importante de apoyo para el precio
mas bajo de la historia, solo un 0.24 %. del oro.

7N Nuevo suministro minero 7\ Demanda de inversion

Si la demanda se ve incrementaday la para oro fisico

nueva oferta disminuye, el precio del

oro respondera a esta ecuacion basica
1393.3 ®2.0% de oferta / demanda y crecera.

La demanda de metal fisico ha sido baja
en los EE. UU., pero la demanda general
de inversion para el oro se ha visto en
aumento.

$-2.0% #-1.1%
' S ¥ ;Qué podria ocasionar una baja en el oro?

Los aspectos principales que podrian causar una baja sobre el oro, seria que

2019 2020F 2021F 2022F 2023F 2024F el mercado de valores continuara a la alza y que no aumentara la inflacion. Si
. o . estas cosas suceden y los otros catalizadores se vean moderados, es probable
Precio deloro # Crecimiento interanual que el precio del oro disminuya.

31 Fuente: Reuters, Consejo Mundial del Oro; BDO Institute | © 2020BDO IB_
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En las ultimas tres décadas, el oro ha superado a los activos de riesgo
en casi todas las principales recesiones del mercado

A ictOri Ac i i 1 I - )
El desempefio del oro durante eventos historicos de estrés financiero > Si bien el oro fisico funciona como
) ) un seguro al que los inversionistas
CoviD-19 ——— 'S&mb'o de nivel en acuden en tiempos complejos para
. el mercado como una forma de
eceston - 20108 ME proteger su riqueza, el oro
Crisis de la deuda JRendimiento del oro también es el activo mas
soberana Il o —— )

- Rendimiento en S&P 1mp9rtante para Pgseer y retengr
Crisis de la deuda e 500 en tiempos de crisis y emergencia.
E2 A ——— A o

D [ » Las situaciones de crisis pueden
GranRecem"—— variar desde episodios en los que
et &l | las divisas fiduciarias colapsan,

2002 hasta momentos en que el oro le
compra a quienes lo poseen un

11 de septiembre paso seguro a través de las

|

Burbuja fronteras internacionales, e

punto com a——— | incluso a periodos en los que solo

E;‘é‘h:" el oro puede rescatar a una nacion

———— entera.

LTS I ) »

negro — > Comparada con una inversion en
acciones, una inversion en oro

-50 % -40 % -30 % -20 % -10 % 0% 10% 20 % 30 % 40 % 50 % suele parecer menos riesgosa.

% rendimiento:

Fuente: CNBC; GoldHub; Mining

Notas: (1) EL VIX esta disponible solo después de enero de 1990. Para eventos que ocurrieron antes de esa fecha, se usa como proxy la

volatilidad anualizada de S&P 500 de 30 dias. Fechas utilizadas: Lunes negro: 9/1987-11/1987; LTCM: 8/1998; Punto com: 3/2000-3/2001; I BDO
11 de septiembre: 9/2001; Recesion del 2002: 3/2002-7/2002; Gran recesion: 10/2007-2/2009; Crisis de la deuda soberana I: 1/2010- )

6/2010; Crisis de la deuda soberana Il: 2/2011-10/2011; Regresion 2018: 10/2018-12/2018. (2) Mercado emergente; (3) El indice de BDO Institute | © 2020BDO

volatilidad CBOE; (4) Fondo de gestion de capital de largo plazo
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La crisis por COVID-19 ha tenido un fuerte impacto en los precios de los productos
basicos, esto con caidas en la mayoria de los productos basicos, excepto el oro

Cambios en el precio de los productos basicos en 2020 en % de Rentabilidad total de diversos activos del aino a la fecha?, % de
cambio cambio
-61.0 Petréleo -10.4 Acciones de EE.UU. (3000)
-24.8 IS Caucho natural -16.6 N Acciones de mercados emergentes (MSCI EM)
-23.2 I Platino REIT de EE. UU. (MSCI REIT)?
21.1 Carbén 21.0
21.0 T Metales basicos -10.9 Foreign High Yield Bonds (Markit...
-16.3 1N Plata 3.9 Bonos de alto rendimiento de EE. UU.
-13.6 R Gas natural N . :
-29.1 Productos basicos (Bloomberg Commodit
-3.7 1N Agricultura (comida) _ ( & V)
Bl 35 oo Petroleo crudo (West Texas Intermediate...)
| 0.1 Tesorerias globales -11.1 Oro (precio de contado)
| 0.02 Efectivo de EE. UU. | 2.7 indice del dolar de EE.UU. (precio de contado)

El COVID-19 causé una reduccion generalizada en los precios de los productos basicos en Has.ta ahora, el oro .lide’rg los rendimientos en el 2020, pues el metal )
2020. Sin embargo, el oro sobrepaso significativamente a los principales productos registra una ganancia solida del 11.1 % en lo que va del aio. La mayoria
basicos en términos de precio, esto demuestra su resistencia a las crisis y su capacidad de los activos, con excepcion del indice del délar de E..UU., muestran

de ofrecer mejores rendimientos y un menor riesgo a largo plazo que otros productos rendimientos negativos en lo que va del ano.
basicos.

Fuente: Banco Mundial; Capital Spectator BDO
34 Notas: (1) Desde enero 20 de 2020 (la fecha de la primera transmision confirmada de persona a persona) hasta el 17 BDO Institute | © 2020 BDO
de abril de 2020; (2) Al 30 de abril de 2020; (3) Morgan Stanley Capital International Real Estate Investment Trust



Las interrupciones en las cadenas de suministro y el cierre de la produccion
fueron los principales problemas que enfrentaron las compaiias de oro por

la COVID-19

indice FTSE Gold Mines', 2000-2020

5 000
4 000
8 .
s ‘4 . 3000
R y
adadl $ p st 2000
Rand & ¥ 20 aeaas ™ A
oo 1 000
0
gy < © ~ o
o™
S 8 8 8 s 32 232535 35 g
S o
N & R & 8 R R & R g & ¢ = S
A —
2 2 5 g 8 3 3 5 & &L 5 § &
A o -~ ©O € L: c © ©c O © b () >
Te} o~ o N~ (2] Te} A [a2] o 0 N~
S8 N & = 8 - » - 8 1 & 8 = S
N~
o~

Aunque el efecto negativo a corto plazo de la pandemia de
COVID-19 ocasiond ventas impulsadas por la liquidez en el
mercado del oro, el indice FTSE Gold Mines muestra un
desempeio positivo de las acciones de las compaiias
mineras de oro en los Ultimos meses.

I35

Retos y oportunidades de las compafiias de oro planteadas por la
COVID-19

Retos

Reduccion de la
produccion debido a las
medidas de bloqueo
relacionadas con el
coronavirus

Oportunidades
4

Vi

Menores costos de energia
a medida que la recesion
global que se acerca
disminuye la demanda

de petroleo

P

Impacto negativo en Interrupciones
la rentabilidad y los en las cadena

resultados de suministro

operativos de las

compaiias

it
Incremento de la Nuevos proyectos

demanda de oro como y aumento de la
un activo seguro digitalizacion

BDO Institute | © 2020 BDO I—




Los lideres en el mercado del oro otorgan apoyo a las comunidades
locales mientras intentan seguir con sus operaciones

Los lideres del mercado

BARRICK A

ANGLD AsSHANT)

AngloGold Ashanti, Sudafrica

Se dono USS 1 millon al Fondo de
Respuesta Solidaria para trabajar
contra la COVID-19. Dicho fondo
cuenta con la administracion de la OMS
y con respaldo gubernamental.

Barrick, Canada

Se donaron USS 530 mil

para apoyar al gobierno
' de Zambia en su lucha

contra la pandemia.

» AngloGold Ashanti ofrecio de forma solidaria dos de sus hospitales de
mineria para que los distintos gobiernos locales dispusieran de ellos.

» Barrick destind USS 1.5 millones para crear un programa que brinde
distintas ayudas a la Republica Democratica del Congo.

» AngloGold Ashanti le facilito a la Fundacion Imbumba 5 000 paquetes de
atencion primaria.

Companias con desempeino medio

'ggﬁ:gTERA NGA
4 :

GOLD CORPORATION
é"'. .

-
MINING COMPANY
Saracen

Saracen, Australia

Evolution Mine,
Sudafrica

Teranga Gold
Corporation, Canada

Hecla mining
company,
Estados Unidos /
Canada

Northern Star, Australia

» Implementacion de protocolos para el manejo de crisis.

» Aumento en el nimero de acuerdos para horarios de trabajo flexibles.

» Limitacion de la huella operativa para asi reducir el nimero de personas
en los sitios de trabajo.

» Postergacion en el plazo para pagar los dividendos.

» Garantia de flexibilidad a nivel financiero y solido balance.

D Las operaciones de mineria se vieron interrumpidas por las distintas restricciones derivadas de la COVID-19. Las principales compaiias de la industria minera encontraron formas de
apoyar a sus comunidades y evitar la extension de la pandemia, esto a la vez que las compafiias que se encuentran en el sector intermedio aplicaron medidas inmediatas para

proteger el negocio y mantenerlo con vida.

36
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Los avances en la tecnologia, el aum

apogeo de las economias de Asia

Tendencias responsables de moldear el futuro del oro

stos de produccion vy el
del mercado del oro

Del lado del consumidor

Del lado de la produccion

Expansion de la clase media

El respaldo para la demanda de oro en una perspectiva a largo plazo podria llegar
gracias a la expansion de la clase media dentro de los mercados emergentes como
India y China, esto de la mano con un mayor crecimiento en términos econémicos.

Digitalizacion de los procesos de inversion

India y China, como los principales consumidores de oro, se encuentran
desarrollando aplicaciones moviles para invertir en este metal. Dichas aplicaciones
permitiran a las personas comprar, vender, invertir e incluso regalar oro.

Demanda que surge por la tecnologia

La posicion del oro como el material preferido o de eleccion se vera respaldada por
la necesidad de poseer componentes electronicos de alta gama que se utilicen loT y
también vehiculos eléctricos. A pesar de esto, la funcion que desempeia el oro
dentro de la tecnologia se mantiene muy baja al compararse con otros elementos.

Disminucion de la produccion

Debido al aumento de los costos? y otros gastos por concepto de ASG, se estima que
el suministro minero sufra una disminucion. Es por esto que se observa la
posibilidad de que la industria se quede sin oro extraible en un periodo de 20 afos.
Esto demuestra que se debe elevar la importancia del reciclaje de oro dentro de la
industria’.

Adopcion de principios ASG' (Ambiental, Social y de Gobierno)

Cada vez sera mas relevante la adaptacion a los riesgos ASG en el marco de la
produccion minera. Todas las nuevas iniciativas y descubrimientos en la industria
minera impulsaran un avance sostenibilidad dentro de las comunidades. Se desviara
el enfoque de la creacion de empleo en las minas al concepto de creacion de
riqueza.

Fuente: Consejo Mundial del Oro; Kitco

Notas: (1) Ambientales, sociales y de gobierno; (2) En los Ultimos quince afos, los costos subieron

38  aunatasa anual del 10 %;

Avances tecnologicos en la mineria de oro

Se puede observar una rapida incorporacion de los avances tecnologicos en las areas
de automatizacion y blockchain. Como resultado del uso de tecnologias digitales, la

industria puede pasar a ser mas rentable, eficiente y productiva.

BDO Institute | © 2020 BDO

(3) En la actualidad, el reciclaje es responsable por al rededor del 25 % del suministro anual de



A pesar de esto, el mercado del oro puede verse ante
distintos riesgos, como los retos regulatorios y climaticos

Riesgos que afronta el oro

La criptomoneda se caracteriza
por ofrecer una rentabilidad
extraordinaria, por lo que se le
llama el "oro digital“.

Se puede decir que relacion entre
la circulacion y las existencias de
Bitcoin esta por alcanzar el nivel
del oro. Debido a esta relacion y a
la disminucion consecuente de la
inflacion, los activos suelen ser
mucho mas resistentes a las
condiciones del mercado. Esto
puede causar que los inversores se
vean mas atraidos hacia las
criptomonedas que hacia el oro.

Otros riesgos para el oro

Relacion de existencia y circulacion’

37.8 35,2 40-9 40.1 41.3 39,4 41.6 41.4 41.1

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

=@=0ro =@=Bitcoin

Riesgos climaticos

Los cambios en las regulaciones relacionadas con el medio ambiente pueden llegar a
afectar a las companias mineras de la industria. En caso de darse cambios rapidos, es
[)osible que varias minas no puedan contar con los recursos financieros necesarios para
levar a cabo un proceso rapido de descarbonizacion y asi cumplir con los requisitos de
ASG2. Debido a esto y a otras medidas como el aumento en los impuestos sobre el
carbono, es posible que algunas minas deban cerrar o reducir su produccion.

Emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) en del
mercado mundial del oro3

Solo el 1 % de las emisiones
totales de CO2 estan ligadas a las
etapas de reciclaje y consumo.

Total de

emisiones: 36 % Etapa de produccion:
126.6 millones =
de toneladas @ Emisionesde
de CO2 99 % electricidad indirectas
Emisiones Emisiones directas GEI4

20 %

durante la etapa
de produccion

Proveedores, bienes y
servicios

| Riesgos a causa de regulaciones |
| 2= Un conjunto de regulaciones mas
L' estrictas que dicten la forma en

que se invierte el capital.

Escasez de mano de obra calificada

b= = Solo se cuenta con una cantidad
limitada de personas trabajadoras
que poseen las habilidades
necesarias.

| Mayores costos de energia |

Entre los mayores gastos

/| operativos de una mina, los costos

“ en términos de energia aln
consumen una parte importante
del presupuesto.

Peligro de ciberataques

Debido al proceso de
digitalizacion, es posible que se
presenten amenazas cibernéticas.
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En primer plano: el publico presta especial atencion a la reciente idea del
gobierno de prohibir el oro bajo propiedad privada, esto con la intencién

controlar la inflacion

E Evidencia
=1 histérica

Como antecedente, se
puede mencionar el suceso
en 1933 cuando el gobierno
estadounidense compro de
manera forzada lingotes
privados, esto durante un
proceso de devaluacion del
dolar.

El precio del oro sufrio un
incremento y paso de USS
20.67 por onza troy a US$35
por onza troy. El oro se
mantuvo en dicho precio
hasta 1971, afo en que el
gobierno estadounidense
declararia el fin del patréon
oro.

1

A= Situacion

-~ =2 actual

Segun lo estipulado’ por uno
de los gestores de fondos de
cobertura con mas prestigio
en Europa, Crispin Odey, es
posible que los gobiernos
prohiban la posesion privada
del oro. Esto se daria en caso
de que se descontrole la
inflacion debido a la crisis
ocasionada por el
coronavirus. De considerar
necesaria la creacion de una
unidad de cuenta estable
para el comercio mundial, los
gobiernos pueden acudir a
esta medida.

EL Baja probabilidad
—1?) de prohibicién

Por el momento, nada indica
que los gobiernos o los bancos
centrales se encuentren
considerando una medida
como esta, principalmente
porque las divisas mas
importantes ya no estan
vinculadas al oro.

A diferencia de 1933, el valor
del délar estadounidense ya
no se encuentra
estrechamente vinculado al
valor del oro.

Por eso, en la actualidad, un
acaparamiento excesivo del
oro no tendria afectacion en
el dolar estadounidense.
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En primer plano: la situacion por la COVID-19 y las declaraciones
politicas despiertan la idea de regresar al patrén oro

Patron oro

Ventajas y desventajas de regresar al patron oro

Se observa cierta debilidad en las estructuras que sostienen nuestro
sistema fiduciario, por lo que este podria colapsar en la década presente.
Con esto vendra una respuesta fuerte contra la reserva fiduciaria, lo que

a su vez podria disparar la demanda de otras divisas como el oro o las

criptomonedas. Sin duda, las divisas fiduciarias se han visto influenciadas

por el coronavirus y esto puede apresurar una reintroduccion del oro y

del patroén oro.

Afirmaciones politicas

i

N
Mohammad Mahathir, el
primer ministro de Malasia,
afirmo su idea de contar con
un sistema internacional de
divisas cuya base sea el oro.
Durante los Gltimos afos, ha
servido como representante
del mundo islamico y de los
paises asiaticos mas
pequenos.
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China y Rusia han
realizado
declaraciones
importantes a favor
del oro. Ademas, han
respaldado estas
declaraciones con un
aumento de sus
reservas de oro.

#=

.
Algunos miembros
del congreso
comparten el
pensamiento de que
cada dolar
estadounidense
deberia contar con la
cobertura de una
pequena cantidad de
oro.

La forma en que el oro preserva su valor ha
sido reconocida a lo largo de la historia a nivel
global.

Al implementar un patron oro se limita el
poder del gobierno, pues se le restringe la
capacidad de imprimir dinero a su voluntad.

Si se considera regresar al patron oro, esto
tendria un efecto reductor en las tasas de
inflacion y detendria la alza de los precios al
consumidor.

Regresar a un patron oro estabilizaria el precio
del petréleo, lo que contribuiria a poner un
alto al aumento de los precios de la gasolina.

Un patron oro se autorregula con el fin de
calzar la oferta de dinero con la necesidad del
mismo.

El valor del oro tiene tiende a variar con amplitud,
por lo que no brindaria la estabilidad de precios
que se necesita para una economia sana.

Las divisas respaldadas por oro no podrian crecer
tan rapido como para mantener una tasa
internacional de comercio que resulte sana.

En su época, el patrén oro trajo consigo quiebras
bancarias, panico financiero e incluso contribuyo a
extender la Gran Depresion.

Sin duda, el patrén oro aumentaria los dafios
culturalesy ambientales ocasionados por la
mineria de oro.

La implementacion del patrén oro pondria a la
oferta de dinero en una posicion vulnerable, ya
que deberia lidiar con los altibajos del oro y su
produccion.
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Contactos mundiales sobre recursos naturales

ALGERIA
Amine Zerhouni

ARGENTINA
Claudio Doller

BRASIL
Jairo Soares

NUEVA ZELANDA
Mark Bewley

EX]

FRANCIA
Delphine Chavinier

AUSTRALIA
Sherif Andrawes

HONG KONG
Alvin Au

UCRANIA
Sergey Shtantsel

NAMIBIA
Johan de Vos

ALEMANIA
Andrea Reese

PERU
Luis Pierrend Castillo

INDIA
Partho Dasgupta

TRINADAD Y TOBAGO

Riaz Ali

Reino Unido
Louise Sayers

EAU
Muhammad Husnain

GEORGIA

Zurab Lalazashvili

PANAMA

Dario Gonzalez

CANADA

Bryndon Kydd
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Contactos mundiales sobre recursos naturales

FILIPINAS
Michael D. Roxas

COLOMBIA
Fredy Castro

MOZAMBIQUE
Abdul Satar Hamid

ARABIA SAUDITA
Gihad Al-Amri
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ESTADOS UNIDOS
Clark Sackschewsky

KUWAIT
Abdallah K. Farhat

SINGAPUR
Frankie Chia

SUDAFRICA
Bert Lopes

CHILE
Mauricio Benitez Cordova

RUSIA
Andrei Baliakin

EGIPTO
Mohanad Khaled

ISRAEL
Chen Herzog

MALASIA
Dato Gan Ah
Tee

ECUADOR
Rolf Stern

PORTUGAL
Rui Helena

CHINA

Andrew Zhu

MEXICO

Gabriel Llamas
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Glosario

Costos integrales para el correcto mantenimiento y gestion de ETC Productos basicos cotizados en bolsa
la compania. Esto abarca distintos rubros, como por ejemplo,
_ AISC capital que se utiliza para la produccion minera, gastos ETF Fondo cotizado en bolsa
generales de oficina y todo aquello necesario para gestionar
| una compania de forma efectiva. indice FTSE indice FTSE Gold Mines que estudia como se desempeiian las
B Gold Mines acciones pertenecientes a las compafias mineras de oro
Tasa anual Tasa compuesta de crecimiento anual
CBOE Chicago Board Options Exchange GEI Gases de efecto invernadero
COMEX Commodity Exchange, parte del Chicago Mercantile Exchange = loT Internet de las cosas
- .
COVID-19 Enfermedad del coronavirus 2019 ) LBMA London Bullion Market
¥
IPC indice de precios al consumidor LME London Metal Exchange
é;?g "% Acciones de Europa, Australasia y Extremo Oriente LTCM Long-Term Capital Management Fund
"2 Mercado OTC  Mercado extrabursatil over the counter
BCE Banco Central Europeo

Acciones ME

. REIT
Acciones de mercados emergentes

ASG
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Ambientales, sociales y de gobierno

-

Real Estate Investment Trusts
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Datos interesantes sobre el c_

Vo

Lamborghini de oro
Este modelo se esculpio utilizando un

-
0 k

Zapatos de diamantes (creados por
Passion Jewelers y Jada Dubai)

bloque de oro sdlido de 500 kilogramos Estos zapatos de tacon se fabricaron a

y la version terminada contiene 25
kilogramos de este metal precioso.
Para la eventual subasta, se fijo
un precio inicial de USS$ 7.5
millones.

partir de seda, cuero, diamantes y oro.
Entre los materiales se incluyeron dos
diamantes de 15 quilates. Para estos se
fijo un precio de USS 17 millones.

Aan

Autos dorados famosos

Elvis Presley era dueno de tres autos
que fabrico Stutz Motor Company en
los que se reemplazaron con oro todas

las partes que originalmente iban
cromadas.

Moneda con un valor de

USS 1 000 000

Canada se dio a la tarea de crear
una moneda de oro de 0.99999
con un peso de 100 kilogramos (3
217 onzas troy) y un valor
nominal de USS 1 000 000.
Esto fue en el ano 2007.

Opciones de inversion

—
m Lingotes Monedas
=

Cuentas (como
IRA" de oro)

Productos
negociados en
bolsa

Fuente: Consejo Mundial del Oro; Resumen de
46 distintos medios
Notas: (1) Cuenta de jubilacion individual

@ Certificado

AN

Derivados

11,

o000

La moneda mas costosa

Flowing Hair Silver /
Dolar de cobre (1794/5)

USS 10 millones
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La moneda de oro
mas hermosa

Moneda de oro China
Panda 2020 de 30 g

USS 1 892.03
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