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Recomendación de 

Inversión: Sobreponderar

KALLPA SAB cambia su recomendación de mantener a sobreponderar las

acciones comunes de Compañía de Minas Buenaventura (Buenaventura o

BVN). Incrementamos nuestro valor fundamental de US$48.8 (publicado el 4

de enero de 2011) a US$49.7, el mismo que se encuentra 24.3% por encima

del valor de mercado de US$ 40 al cierre del 23 de noviembre del presente

año. En lo que va del 2011, las acciones han tenido un rendimiento de -

16.7%, mientras que el INCA ha tenido uno de -24.2% YTD.  

Para la obtención del valor fundamental, valorizamos independientemente:

Yanacocha, Cerro Verde y El Brocal. Asimismo, consideramos el valor de los

proyectos y unidades mineras en los que Buenaventura mantiene una

participación. En términos generales, el valor de Buenaventura tiene los

siguientes componentes: 

A) Participaciónen CerroVerdey Yanacocha(Representanel 62%del Valor

Fundamental)

Según nuestros estimados, las subsidiarias Cerro Verde y Yanacocha

contribuyen en 24% y 35% al valor de Buenaventura, respectivamente. Cabe

precisar que Buenaventura tiene una participación de 19.27% en Cerro Verde

y 43.65% en Yanacocha.

B) Operaciones Directas (Representan el 41% del Valor Fundamental) 

C) Proyectos en exploración: Potencial blue sky (Contribución: 0%)

Cabe precisar que KALLPA SAB no le está asignando valor a los proyectos de

exploración de Buenaventura, entre los que destacan: Chucapaca,

Breapampa y Trapiche. La ejecución de los mismos añadiría valor a la

empresa; no obstante, éstos no son cuantificables utilizando las

metodologías de valorización propuestas por KALLPA SAB, debido a que se

encuentran en etapas iniciales de desarrollo.

Adicionalmente a ello, Buenaventura posee una empresa transmisora de

energía eléctrica, una generadora de energía eléctrica, y provee servicios de

ingeniería relacionados con la industria minera, así como servicios de

procesamiento químico de concentrados de mineral con alto contenido de

manganeso en Uchucchacua. 
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Valorización BVN: Suma de partes  

BVN (Operaciones Directas) 

Yanacocha (inc Conga) 

Cerro Verde 

El Brocal 

55% 

12% 

27% 
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Composición Accionaria 

Inversionistas Institucionales 

Fondo de Pensiones 
Peruanos 

Familia Benavides 

Otros 

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay

51%

8%
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Colquijirca

Fernandini Elías

Otros

El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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26.9% 33.9%

5.1% 3.1%
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BVN: ComposiciónVentas 9M11

Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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Yanacocha: EBITDAUS$ millones
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Indicadores Financieros 2011E 2012E 2013E

PER Estimado 11.51            9.74                10.47             

Precio/Valor en Libros 3.91              3.19                2.72                

Precio/EBITDA 24.67            20.50             21.51             

Margen Bruto 48% 50% 49%

Margen Operativo 34% 35% 35%

Margen Neto 77% 80% 80%

ROE 27% 26% 21%

ROA 25% 24% 20%

UPA 3.48              4.10                3.82                

Utilidad Neta (millones US$) 882                1,042             970                 
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

KALLPA SAB cambia su recomendación de mantener a sobreponderar con un

valor fundamental de US$49.7, frente a un anterior valor de US$48.8. Los

principales cambios entre el reporte publicado el 4 de enero de 2011 y el

presente son:

- Mayor valor fundamental para Cerro Verde

Incrementamos nuestro valor fundamental de Cerro Verde de US$43.9

(14.02.11) a US$45.9 (18.08.11) a raíz del anuncio con respecto al proyecto

de expansión de las operaciones, el mismo que comprendería la triplicación

de la capacidad de tratamiento de mineral. En nuestro anterior reporte,

asumimos la duplicación de la misma. Específicamente, el proyecto consiste

en ampliar la capacidad de tratamiendo de 120K a 360K toneladas métricas

de mineral por día, con lo cual la producción anual se incrementaría en aprox. 

600 millones de libras de cobre y 15 millones de libras molibdeno a partir del

2016. Cabe precisar que además, en la última valorización, se consideraron

precios para el cobre de US$ 3.86, US$ 4.13 y US$ 3.82 por libra para el 2011,

2012 y 2013, respectivamente. Sin embargo, ahora consideramos precios de

US$ 4.08 US$ 4.11 US$ 4.04 por libra de cobre para dichos años. 

- Ligero Incremento en el valor fundamental de Yanacocha

Con respecto al proyecto Conga de Yanacocha, consideramos que la

producción, cuyo inicio estaba programado para finales del 2014, comenzaría

en el 2015 debido a los recientes problemas con las comunidades y los

retrasos ocasionados para su desarrollo. Ello tendría como consecuencia un

ligero incremento en los costos. Sin embargo, esto sería contrarestado por

los mayores precios esperados para el oro hoy con respecto a los

considerados en la última valorización. Anteriormente, se consideraron

cotizaciones de US$ 1320, US$ 1200 y US$ 1000 por onza de oro para el

2011, 2012 y 2013, respectivamente; en cambio ahora consideramos US$

1590 US$ 1850 y US$ 1803 por onza de oro para dichos años. Cabe destacar

que ahora usamos un precio para el oro de LP de US$ 1100 por onza;

mientras que la anterior valorización utilizamos un precio de US$ 1000 por

onza. Esto compensaría el eventual retraso en el inicio de Conga, proyecto

que permitiría incrementar la vida útil de la mina a 18 años. En Yanacocha,

esperamos un incremento en el cashcost a raíz de la menor producción en el

mediano plazo.

HIGHLIGHTS BVN 2011

- Para el año 2011, esperamos que las ventas de BVN se incrementen

alrededor de 40% con respecto al año pasado; mientras que para el 2012

éstas aumentarían por lo menos 15%, impulsadas por los mayores precios

esperados para dicho año.

- En cuanto al mix de metales, esperamos que éste se mantenga en las

proporciones actuales durante el período 2012-2014. La menor producción

de oro de Yanacocha sería parcialmente compensada por la proveniente del

proyecto la Zanja (BVN: 53.06% participación) y Tantahuatay (BVN: 40%

participación). A partir del 2015, consideramos que la producción de Conga

permitirá sostener el nivel de producción proyectado.
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Evolución de Precios del ORO y BVN 

BVN Oro 

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay
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Colquijirca

Fernandini Elías

Otros

El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto

US$/Oz Precio BVN  
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BVN: ComposiciónVentas 9M11

Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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Yanacocha: EBITDAUS$ millones
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Operaciones Directas: 
Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY
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El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Planta de procesamiento 

Fuente:  Yanacocha

Fuente: BVN, KALLPA SAB

A) Participación en Subsidiarias

Buenaventura tiene una participación, a través de Compañía Minera Condesa, de 43.65%

en Yanacocha, mina de tajo abierto ubicada a 48 km al norte de la ciudad de Cajamarca y

800 km al noreste de la ciudad de Lima. Newmont Mining tiene una participación de

51.35%; mientras que IFC (International Finance Corporation) tiene el 5% restante. La

mina tiene tres tajos operativos: Cerro Yanacocha, La Quinua y Chaquicocha; y cuenta con

cuatro cuencas: Quebrada Honda, Río Chonta, Río Porcón y Río Rejo. Al 31 de diciembre

de 2010, las reservas probadas y probables en Yanacocha se estimaron en 21.53 millones

de onzas de oro y 3.2 billones de libras de cobre. En dicho año, se produjeron 1,461,620

onzas de oro (-29% YoY); mientras que en el 2009, la producción ascendió a 2,058,180

onzas.

HIGHLIGHTS 9M 2011

A) 1. YANACOCHA (BVN: 43.65%)

Producción: 

En el 3Q11, la producción de oro de Yanacocha ascendió a 328,411 onzas de oro (-7.5%

YoY); mientras que en los primeros 9M11, la misma fue 958,290 onzas (-15.2% YoY),

menor frente a la alcanzada en similar período del 2010 de 1,130,504 onzas de oro.   

Cash Cost: 

El cashcost de la mina en 9M11 fue significativamente más alto que el registrado en el

9M10. Así, en el 1Q11, 2Q11 y 3Q11, éste ascendió a 603, 564 y 633 US$/oz; mientras que 

en el 1Q10, 2Q10 y 3Q10, el mismo ascendió a 387, 406 y 437 US$/oz, respectivamente.

El incremento se explica fundamentalmente por el menor mineral tratado y menores

economías de escala que incrementan los costos variables.

Ventas y Utilidad Neta:

En los primeros 9M11, la menor producción se vio compensada por la mayor cotización

del oro, con lo cual las ventas ascendieron a US$1,456.1 millones, creciendo 10.2% YoY.

Ello contribuyó a que, en dicho período, la utilidad neta de Yanacocha ascienda a US$

443.2 millones, cayendo sólo 1.6% YoY, frente a la caída de 15.2% YoY en la producción

del mineral.

CAPEX:

En los primeros 9M11, el CAPEX de la empresa ascendió a US$661.7 millones, cifra que

incluye US$ 290 millones correspondientes a los desembolsos por el proyecto Conga.
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Yanacocha: Producción y Cash Cost 

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay

51%

8%

41%

Colquijirca

Fernandini Elías

Otros

El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -

Onzas US$ 
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Yanacocha: EBITDAUS$ millones
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura
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Directas  (100%)
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Poracota
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Julcani
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Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
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(19.26%)
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El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Trabajos Minas Conga

Fuente: Newmont

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Proyecto Conga (YANACOCHA: 100%)

El proyecto Conga, una ampliación de las operaciones de Minera Yanacocha, está ubicado

a 75 km al noreste de la ciudad de Cajamarca. Se encuentra al costado de la Granja y de

Galerno. Incluye dos tajos principales de cobre y oro, Perol y Chailhuagón,

respectivamente.  

1) Inversión: 

Para su desarrollo y construcción, se estima que se necesitará una inversión de US$ 4,000 -

4,800 millones, la cual asumimos, tal como sostiene la empresa, que culminaría en el

2014. A diciembre del 2010, se invirtieron aproximadamente US$ 290 millones, que

forman parte de los US$ 662 millones de Capex de Yanacocha.

2) Desarrollos recientes:

- 27 de octubre de 2010: El Ministerio de Energía y Minas, mediante Resolución Directoral

N° 351-2010-MEM/AAM, aprobó el EIA a favor de Minera Yanacocha S.R.L. para explotar

los recursos mineros del proyecto.

- 27 de julio de 2011: el Directorio de Newmont aprobó el financiamiento y la ejecución

del proyecto. En la actualidad, el proyecto se encuentra en la etapa de trabajos

preliminares, aunque su avance se ha visto afectado por las recientes huelgas y problemas

con las comunidades. Según el comunicado expuesto por Newmont: 

   Reservas: 

Las reservas en Conga ascienden a 11.9 millones de onzas de oro y 3.2 billones de libras

de cobre y se esperaría que la producción inicie hacia finales del 2014 y principios del

2015. 

   Producción:

Para los primeros 5 años, la producción anual se ubicaría en el rango de 580,000-

680,000 onzas de oro y 156-234 millones de libras de cobre. 

   Cash Cost: 

Se encontraría en el rango US$400-450 por onza de oro y US$1.25-1.75 por libra de

cobre.

- 3Q11: Inicio protestas

La minera tuvo que suspender temporalmente sus operaciones debido a bloqueos hacia

su mina por protestas contra la firma; al tiempo que demandó la intervención del

Gobierno para solucionar el problema. Los dirigentes de los frentes de defensa de

Cajamarca y las provincias de Bambamarca, San Marcos y Celedín exigen al Gobierno

Central poner fin al proyecto minero, debido a que estaría causando un grave daño al

medio ambiente en Cajamarca. Actualmente, Yanachocha tiene juicios pendientes por

haber secado 5 lagunas. Frente a ello, ni los pobladores ni las autoridades esperan que

ello se repita con este proyecto. Recientemente, el Ministerio de Energía y Minas (MEM)

se pronunció al respecto y señaló que Estudio de Impacto Ambiental (EIA) es factible y

solvente, por lo que espera que se pueda llegar a un acuerdo pronto con las comunidades

KALLPA SAB asume que el proyecto se llevará a cabo, a pesar de los retrasos, y que el

inicio de producción sería en el 2015.
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Yanacocha: Márgenes 

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY
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El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto

68.0% 62.9%

26.9% 33.9%

5.1% 3.1%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

9M10 9M11

Otros*

Plata

Oro

BVN: ComposiciónVentas 9M11

Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY
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El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Fuente: Freeport

A) 2. CERRO VERDE (BVN: 19.27%)

Buenaventura tiene una participación de 19.27% en Cerro Verde, la tercera productora de

cobre en el Perú, localizada a 30 km de la ciudad de Arequipa. Cerro Verde se dedica a la

extracción, producción y comercialización de cátodos y concentrados de cobre. El principal 

accionista es Freeport McMoran Copper & Gold Inc. (53.6%) a través de su empresa

subsidiaria Cyprus Climax Metals Company; mientras que Sumitomo Metal Mining

Company Ltd. tiene una participación (21%) a través de su subsidiaria SMM Cerro Verde

Netherlands B.V. Además, accionistas minoritarios poseen el 6.17% de la empresa. Según

estimados a partir del total de sus reservas y recursos, a Cerro Verde le quedaría una vida

útil mayor a 40 años.

HIGHLIGHTS 9M11

Producción:

A pesar de la menor producción ascendente a 71,255 TM en el 3Q11 (-4.7% YoY) a raíz de

la huelga en Cerro Verde; en los primeros 9M11, la producción de cobre fue 227,623 TM,

con lo cual ésta creció 1.1% YoY.

Ventas:

Las ventas totales fueron US$ 1,955 millones (+23.3% YoY) y estuvieron compuestas

principalmente por concentrados de cobre (63.1%) y cátodos de cobre (28%). Con ello, no

se registran variaciones signitificativas con respecto a la composición de ventas en el

9M10. Cabe añadir que una menor proporción de los ingresos de la empresa proviene de

la venta de plata y óxidos de molibdeno.

Utilidad Neta:

La Utilidad en 9M11 ascendió a US$ 875.9  millones  (+28.9% YoY)

Capex:

El CAPEX en los 9M11 ascendió a US$ 120 millones.

Proyecto de Expansión de Operaciones (3x)

En el reporte del 2Q11 de Freeport McMoRan, la empresa anunció que Cerro Verde

triplicaría su planta de procesamiento de concentrados, luego que en un principio se

contemplara la duplicación de la misma. Este hecho explicó en gran medida el cambio de

nuestro valor fundamental de US$ 43.9 a US$ 45.9 en el reporte publicado el 18 de agosto

del presente año. 

Producción:

Específicamente, el proyecto consiste en ampliar la capacidad de 120K a 360K toneladas

métricas de mineral por día (TPD). Con ello, la producción anual se incrementaría en

aprox. 600 millones de libras de cobre y 15 millones de libras molibdeno a partir del 2016. 

Inversión: 

La triplicación implica una inversión de US$ 4 billones. Cabe precisar además que la mayor

parte de la inversión se ejecutaría entre el 2014 y 2015; mientras que la construcción se

iniciaría a partir del 2013.

Avances:

- 2Q11: Culminación del estudio de factibilidad para la expansión a gran escala de las

operaciones de procesamiento de concentrado de cobre. En particular, esta expansión

contempla inversiones en la concentradora existente y en las instalaciones de lixiviación. 

- 4Q11: se espera remitir el Estudio de Impacto Ambiental (EIA) al Ministerio de Energía y

Minas (MEM).
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Cerro Verde: Composición Ventas  

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY
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Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)
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Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%
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Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Fuente: BVN, KALLPA SAB

PROYECTO DE EXPANSIÓN: 

Consideramos que el proyecto de expansión de operaciones será culminado exitosamente en el 2012, debido al progreso del mismo en el 2010 y en lo

que va del 2011. Dicho proyecto, aprobado por el directorio en agosto del 2008, contempla una ampliación que permitiría alcanzar un nivel de

tratamiento de 18,000 TM/día de mineral de las minas de Tajo Norte y Marcapunta Norte. Ello permitiría aprovechar el tratamiento de minerales de

menor ley, tanto de plomo-zinc, como de cobre. El CAPEX total estimado en la ampliación asciende a US$ 239 millones y se ejecutaría hasta el 2012.

El proyecto se divide en 3 etapas:

(a) Primera etapa: Optimización de la planta actual de 5,000 TM/día a 7,000 TM/día. 

(b)  Segunda etapa: Nueva planta concentradora 2,490 TM/día. 

(c) Tercera etapa: Ampliación de nueva planta de 2,490 TM/día a 11,000 TM/día. 

Desarrollos recientes:

- 15-Febrero-2011: la Dirección de Asuntos Ambientales Mineros (DGAAM) del Ministerio de Energía y Minas (MEM) aprobó el Estudio de Impacto

Ambiental (EIA)

- A setiembre 2011, se ha concluido la primera y segunda etapa del proyecto.

B) 1. El Brocal (BVN: 53.7%)

B) Operaciones Directas 

Buenaventura tiene el control de Sociedad Minera El Brocal S.A.A., minera dedicada

principalmente a la extracción, concentración y comercialización de zinc, plata, plomo y

cobre. Realiza sus operaciones en la unidad minera de Colquijirca ubicada en el distrito de

Tinyahuarco en Pasco. Allí, la empresa explota dos minas contiguas: Tajo Norte (plomo-

zinc), una mina a tajo abierto; y Marcapunta Norte (cobre), una mina subterránea.

Cambio en accionariado

Sep-11: Inversiones Colquijirca S.A., subsidiaria de Buenaventura (99.99% al 30.09.11 y

81.42% al 31.12.10), mantiene una inversión de 51.06% sobre el capital social de El Brocal,

a través de la cual Buenaventura mantiene una participación en las acciones de El Brocal

de 53.66%. Ésta resulta mayor a la participación a diciembre del 2010 (46.08%). 

HIGHLIGHTS 9M11

Ventas: 

Volumen: En los primeros 9M11, se registraron ventas por 66,079 TM de cobre (+161.8%

YoY), 16,618 TM de plomo (-29.1% YoY), 57,745 TM de zinc (-17.7% YoY). En este sentido,

cabe destacar que el volumen de ventas de cobre representó 47% del total en el 9M11,

frente a 21% en el 9M10. En cambio, las ventas de plomo y zinc representaron 12% y 41%

del total en el 9m11, menores frente a las cifras en el 9m10, 20% y 59%, respectivamente. 

Ventas Totales: En los primeros 9m11, las ventas netas (sin considerar derivados)

alcanzaron US$ 241.1 millones (+97.5% YoY), destacando el aumento de las ventas de

cobre (+270.4% YoY; mientras que las de plomo y zinc avanzaron 50.1% YoY y 13% YoY,

respectivamente. Así, las ventas de cobre por US$ 128.3 millones representaron 53.2% de

las ventas en los 9M11, frente a 28.4% en el 9M10.

"Campaña de cobre": La Gerencia optó por no producir concentrado de zinc ni de plomo

durante el 4Q10 y 1Q11,  con la finalidad de utilizar el total de la capacidad de tratamiento 

y producción en el procesamiento de concentrado de cobre.  

0 

10,000 

20,000 

30,000 

40,000 

50,000 

60,000 

70,000 

80,000 

9M10 9M11 

Cobre  Plomo  Zinc  

Brocal: Ventas de Concentrados  

28.4% 

53.2% 

31.0% 

23.6% 

40.6% 
23.2% 

0% 
10% 
20% 
30% 
40% 
50% 
60% 
70% 
80% 
90% 

100% 

9M10 9M11 

Cobre (i) Plomo (ii)  Zinc (ii) 

Brocal: Composición Ventas 

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%
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Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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Operaciones Directas: 
Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay

51%

8%

41%

Colquijirca

Fernandini Elías

Otros

El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -

273
254 254

242

194

284

327

0

50

100

150

200

250

300

350

1Q10 2Q10 3Q10 4Q10 1Q11 2Q11 3Q11

Yanacocha: EBITDAUS$ millones

19,218

34,961

5,912

15,450

29,548

15,190

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

Plomo (TM) Zinc (TM) Cobre (TM)

9m10

9m11

TM Operaciones Directas: 
Ventasde Plomo, Zinc y Cobre

316,697

381,818

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

9m10

9m11

onzas
Operaciones Directas: 

Ventasde Oro

9,727,045

10,410,851

5,000,000

6,000,000

7,000,000

8,000,000

9,000,000

10,000,000

11,000,000

9m10

9m11

Operaciones Directas: 
Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Ubicación Operaciones Unidades Mineras

Fuente: Presentación BVN Set11 

Ventas Operaciones Directas

Fuente: Presentación BVN Set11 

Fuente: BVN, KALLPA SAB

B) 2. Operaciones Directas (BVN: 100%)

Las unidades mineras que posee Buenaventura son: Orcopampa, Poracota,

Uchucchacua, Antapite, Julcani Shila Paula y Recuperada

Cabe resaltar, tal como señala la empresa basándose en las reservas y

recursos auditados al 31 de diciembre de 2010 que la unidad de Antapite

tiene un horizonte de producción de 1 año, Recuperada tiene uno de 4 años y

Poracota uno de 3 años. Con respecto al 2009, hay una variación en el

horizonte de producción de Poracota, pues anteriormente se consideraban 3

años de vida útil.

2010

La producción de oro de Buenaventura fue 430,000 onzas provenientes de las 

unidades de Orcopampa, Poracota, Antapite, Shila y Minera La Zanja SRL

(BVN: 53% participación) que inició operaciones en setiembre del 2010.En

total la producción de oro de las operaciones de Buenaventura ha

sobrepasado las 450,000 onzas. Cabe destacar que la mina de Julcani, donde

Buenaventura inició sus operaciones hace ya más de 57 años, ha producido

нΩнотΣлсоonzas de plata y reportó un nivel record de reservas al haber

cubicado 340,000 toneladas de mineral con ley de 19.4 oz/tC de plata.

HIGHLIGHTS 9M11:

Producción de oro:

Orcopampa: 213,906 onzas (-8.8% YoY), Antapite: 22,470 (-13.7% YoY),

Poracota: 38,111 (-15.5% YoY).

Producción de plata: 

Uchucchacua: 7,302,138 TM (+6.2% YoY)

Producción de zinc: 

Uchucchacua: 5,098 TM (-14% YoY)

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay

51%

8%

41%

Colquijirca

Fernandini Elías

Otros

El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -

 
Ventas de plata 

273
254 254

242

194

284

327

0

50

100

150

200

250

300

350

1Q10 2Q10 3Q10 4Q10 1Q11 2Q11 3Q11

Yanacocha: EBITDAUS$ millones

19,218

34,961

5,912

15,450

29,548

15,190

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

Plomo (TM) Zinc (TM) Cobre (TM)

9m10

9m11

TM Operaciones Directas: 
Ventasde Plomo, Zinc y Cobre

316,697

381,818

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

9m10

9m11

onzas
Operaciones Directas: 

Ventasde Oro

9,727,045

10,410,851

5,000,000

6,000,000

7,000,000

8,000,000

9,000,000

10,000,000

11,000,000

9m10

9m11

Operaciones Directas: 
Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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Reporte de Actualización Minería - Metales Preciosos

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
Minas 

Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa

Poracota

Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay

51%
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El Brocal: Estructura Accionaria 

Metal 9m10 9m11 Var YoY (%)

Oro (onzas) 316,697 381,818 20.6%

Plata (onzas) 9,727,045 10,410,851 7.0%

Plomo (TM) 19,218 15,450 -19.6%

Zinc (TM) 34,961 29,548 -15.5%

Cobre (TM) 5,912 15,190 156.9%

Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Fuente: BVN, KALLPA SAB

Buenaventura tiene una participación de 40% en el proyecto Tantahuatay, propiedad de

Minera Coimolache S.A. y ubicado en la provincia de Hualgayoc, en los distritos de

Hualgayoc y Chugur en la Región de Cajamarca. El yacimiento se encuentra a 35 km al

noroeste de Yanacocha. Éste tiene reservas de 658 mil onzas de oro (no auditadas) y

recursos medidos/indicados en óxidos de oro 1.09 millones de onzas. El minado se realiza

a tajo abierto y un proceso de lixiviación en pilas a un ritmo inicial de 12,000 TM/día, el

cual luego se incrementaría a 18,000 TM/dÍa en el segundo año con la entrada del

yacimiento Ciénaga norte, ubicado en el distrito de Chugur. La inversión total asciende a

US$ 72 millones.

Avances: 

- Julio 2010: inicio de la construcción del proyecto. 

-Producción en el 3Q11: 16,269 onzas de oro con un cash cost US$462/onza.

Producción:

Se tiene previsto una producción promedio de superior a 100 mil onzas de oro por año

con un cash cost promedio de US$ 400/Oz.

Buenaventura tiene una participación de 53.1% en Minera La Zanja S.R.L., ubicada en la

provincia de Santa Cruz, distrito de Pulán en la Región Cajamarca; mientras que Newmont

tiene el 46.9% restante. Entre 1991 hasta marzo del 2010, se invirtieron cerca de US$ 39

millones en exploraciones, perforaciones, estudios de factibilidad, estudios de impacto

ambiental, entre otros; mientras que, la construcción implicó una inversión de US$ 81

millones. Finalmente, en el 3Q10 iniciarion sus operaciones de producción luego de que

en setiembre de dicho año se obtuvo la primera barra de doré. 

La Zanja tiene reservas de 675 mil onzas de oro (no auditadas) y cuenta con dos

yacimientos de oro: San Pedro Sur y Pampa Verde. Las operaciones se realizan a través de

una mina a tajo abierto, cuya producción anual se estima en 100,000 Oz de oro y 450,000

Oz de plata. 

HIGHLIGHTS 2010

- Durante el año 2010 se colocó en la plataforma de lixiviación 4,700,404 TM de mineral

con 0.85 tMS de oro y 11.378 TM de plata. Con ello, se obtuvieron 44,706 oz de oro y

39,200 oz de plata  con un costo de efectivo promedio de US$ 339/oz de oro. 

- El 24 de junio de 2010, la Junta General de Socios de La Zanja acordó la capitalización de

aportes por US$95,779,000.  

HIGHLIGHTS 9M11

- La producción en los primeros 9M11 ascendió a 101,333 onzas de oro . En particular , en

el 3Q11 se produjeron 39,262 onzas con un cashcost de US$ 360/oz, menor en 7% con

respecto al del 3Q10. Al 30 de setiembre del 2011, La Zanja obtuvo un utilidad neta de

US$78.8 millones. 

- En el 2Q11, se inició la construcción del proyecto de expansión Pampa Verde que

permitiría ampliar la vida de la mina. Éste incluye una carretera de 7 km que permitirá

transportar el mineral a la plataforma de lixiviación ubicada en la zona de San Pedro, así

como depósitos de desmonte y top soil. A setiembre del 2011, el CAPEX invertido

asciende a US$12.8 millones, mientras que el total de la inversión es US$ 32.5 millones. El

proyecto se encuentra en un nivel de avance de 43% y se espera que culmine en el 3Q12.

B) 3. La Zanja (BVN: 53%)

B) 4. Proyecto Tantahuatay (BVN: 40%)
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Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)
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Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%
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Mina Metal Tipo

Uchucchacua Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Orcopampa Oro, Plata Subterráneo

Poracota Oro, Plata Subterráneo

Julcani Plata, Cobre, Zinc Subterráneo

Recuperada Plata, Plomo, Zinc Subterráneo

Antapite Oro, Plata Subterráneo

Cedimin Oro, Plata Subterráneo

El Brocal (Colquijirca/Marcapunta) Zinc, Plomo, Plata, Cobre Tajo Abierto/Subterráneo

La Zanja Oro, Plata Tajo Abierto

Coimolache (Tantahuatay) Oro, Plata Tajo Abierto

Yanacocha (43.65%) Oro, Plata Tajo Abierto

Cerro Verde (19.26%)  Cobre, Molibdeno Tajo Abierto
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BVN: ComposiciónVentas 9M11

Consenso de Precios

Cobre US$/lb 2011E 2012E 2013E 2014E

Consenso (22.11.11) 4.08 4.11 4.04 3.76

Consenso (04.01.11) 3.86 4.13 3.82 -

Zinc US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.02 1.00 1.15 1.09

Consenso (04.01.11) 1.10 1.16 1.11 -

Plomo US$/lb

Consenso (22.11.11) 1.13 1.16 1.22 1.18

Consenso (04.01.11) 1.08 1.03 1.03 -

Oro US$/oz

Consenso (22.11.11) 1590 1850 1803 1500

Consenso (04.01.11) 1320 1200 1000 -

Plata US$/oz

Consenso (22.11.11) 36.2 38.5 38.0 30.0

Consenso (04.01.11) 27.5 25.0 20.0 -
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Yanacocha: EBITDAUS$ millones
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Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             

KALLPA SECURITIES SOCIEDAD AGENTE DE BOLSA

Gerencia General Cargo Teléfono Correo electrónico
Alberto Arispe Gerente (511) 627 5225 aarispe@kallpasab.com

Trading

Enrique Hernández Head Trader (511) 627 5221 ehernandez@kallpasab.com

Eduardo Fernandini Trader (511) 627 5223 efernandini@kallpasab.com

Javier Frisancho Trader (511) 627 5222 jfrisancho@kallpasab.com

Hernando Pastor Representante (511) 627 5224 hpastor@kallpasab.com

Jose Antonio Avendaño Representante (511) 652 6452 javendano@kallpasab.com

Daniel Berger Representante (511) 652 6453 dberger@kallpasab.com

Finanzas Corporativas

Ricardo Carrión Gerente (511) 627 5226 rcarrion@kallpasab.com

Equity Research

María Belén Vega Analista Senior (511) 627 5226 mvega@kallpasab.com

Dalmi Rivera Analista (511) 627 5226 drivera@kallpasab.com

Ricardo Barrera Practicante (511) 627 5226 rbarrera@kallpasab.com

Operaciones

Elizabeth Cueva Gerente (511) 627 5227 ecueva@kallpasab.com

Alex Rodriguez Analista - Valores (511) 627 5227 arodriguez@kallpasab.com

Alan Noa Analista - Tesorería (511) 627 5227 anoa@kallpasab.com

Ingresos Netos 870.0              525.5              66%

Costo de Ventas -469.2             -282.4             66%

Utilidad Bruta 400.8              243.1              65%

Margen Bruto 46% 46%

Gastos Administrativos y de Ventas -104.2             -110.7             -6%

Utilidad Operativa 296.6              132.4              124%

Margen Operativo 34% 25%

Gastos Financieros Netos 1.9                   0.1                   2643%

Partic. en resultados netos de asociadas 433.5              340.4              27%

Utilidad antes de Impuestos 732.0              472.9              55%

Impuestos y Participaciones -101.5             -30.6               232%

Utilidad neta 630.5              442.3              43%

Margen Neto 72% 84%

Estado de Resultados - Buenaventura (millones US$)

9M11 9M10 Var (%) YoY

Compañía de 
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Buenaventura

Operaciones 
Directas  (100%)

Orcopampa
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Uchucchacua

Antapite

Julcani

Recuperada

Subsidiarias y 
Afiliadas

Inversiones 

Colquijirca (81%)

Sociedad Minera El 
Brocal (51%)

CEDIMIN (100%)

Mina Shila-Paua

Cia. Minera la 

Zanja (53.06%)

Proyecto La Zanja

Sociedad Minera 
Cerro Verde 

(19.26%)

Compañía Minera 

Condesa (100%) 

Yanacocha (43.6%)

Proyecto Minas 
Conga

Compañía Minera 

Coimolache (40%)

Proyecto 
Tantahuatay
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Operaciones Directas: 
Ventasde Plataonzas

BVN US$ 

Valor Fundamental de la firma (millones) 12,611.3       

Valor Fundamental de la acción 49.7               

Capitalización Bursátil (millones) 10,150.4       

Precio de Mercado (23.11.11) 40.0               

Potencial Upside 24.3%

Mercado BVL / NYSE

Rango 52 Semanas 35.33/56.13

Var YTD -16.7%

Acciones en circulación (millones) 253.8             
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