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DIRECTORIO

El Directorio elegido por la Junta General de Accionistas para el periodo marzo 2006
—marzo 2009 es el siguiente:

Roberto Letts C., Presidente del Directorio y del Comité Ejecutivo, de nacionalidad
peruana, Empresario, Abogado graduado en la Pontificia Universidad Catolica del
Perl. Se desempefia como Director de VVolcan Compariia Minera S.A.A. desde julio de
1972, siendo el Director mas antiguo de la Empresa. Es también Director de
Castrovirreyna Compafia Minera S.A. El sefior Roberto Letts tiene vinculacion por
consanguinidad en tercer grado con el sefior José Ignacio de Romafa Letts, Director y
Gerente Comercial de la Empresa, y por afinidad en tercer grado con el sefior José
Daniel Amado, Director de la Empresa.

José Picasso Salinas, Vicepresidente del Directorio, de nacionalidad peruana,
Empresario; Director a su vez de Compafiia Minera Atacocha S.A., Compafia Minera
Poderosa S.A. y Reactivos Nacionales S.A. Se desempefia como Director de Volcan
Compafia Minera S.A.A. desde marzo de 1996.

José Ignacio de Romafa L., Director, miembro del Comité Ejecutivo, de
nacionalidad peruana, Administrador de Empresas graduado en la Universidad del
Pacifico. Es Director de Volcan Compafiia Minera S.A.A. desde el afio 1993 y
adicionalmente se desempefia como su Gerente Comercial. Es Director de
Castrovirreyna Compafiia Minera S.A. desde noviembre del 2005. EIl sefior de
Romafia tiene vinculacién por consanguinidad en tercer grado con el sefior Roberto
Letts, Presidente del Directorio de la Empresa, y por afinidad en primer grado con el
sefior Jose Daniel Amado, Director de la Empresa.

José Daniel Amado Vargas, Director, de nacionalidad peruana, Abogado, graduado
en la Pontificia Universidad Catolica del Per(, con Maestria en Derecho en Harvard
University. Socio principal del Estudio Miranda & Amado. Director a su vez de
Empresa Agro Industrial Casa Grande S.A.A.. Se desempefia como Director de
Volcan Compafiia Minera S.A.A. desde marzo del 2004. EI sefior Amado tiene
vinculacion por afinidad en tercer grado con el sefior Roberto Letts, Presidente del
Directorio de la Empresa, y por afinidad en primer grado con el sefior José Ignacio de
Romafia, Gerente Comercial y Director de la Empresa.

Eric de Turckheim, Director, de nacionalidad francesa, Magister en Ciencias
Politicas del Institut d'Etudes Politiques de Paris y Doctor en Ciencias Econémicas de
Paris University. Funddé el Grupo Trafigura en 1993 y es su actual Director
Financiero. Previamente se desempefio como Director Financiero de Marc Rich AG.
Trabajé también en Finanzas Corporativas y Trade Finance Commodity Group del
Banque Paribas. Se desempefia como Director de Volcan Compafiia Minera S.A.A.
desde marzo del 2006.
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Patrick Esnouf, Director, de nacionalidad Sud Africana, Bachiller en Comercio de la
Universidad de Natal, Sud Africa, con un M.B.A. de Insead, Francia. Hasta el afio
2004 se desempefid como ejecutivo de Anglo American Group en donde trabajé 25
afios, principalmente en la expansion de las actividades del grupo en Sud América, en
donde llegd a ser Presidente. Fue CEO de Anglo American en Chile, presidiendo
Mantos Blancos y Collahuasi. En diversas oportunidades manejo las oficinas de Anglo
American en Argentina, Brasil, Perd y Venezuela. Es director de la Sociedad Nacional
de Mineria de Chile y Presidente del Directorio de la empresa minera Andean
Resources (Australia) con operaciones en Argentina. Se desempefia como Director de
Volcan Compaiiia Minera S.A.A. desde marzo del 2006.

Daniel Maté Badanes, Director, de nacionalidad espafiola, Economista y licenciado
en Derecho de la Universidad de Deusto, Bilbao. Dirige las divisiones de zinc, plomo
y cobre de Glencore International AG. Se desempefia como Director de Volcan
Compafia Minera S.A.A. desde marzo del 2006.

Gonzalo Andrade Nicoli, Director, de nacionalidad peruana, Administrador de
Empresas graduado en la Universidad del Pacifico. Trabajé en SOGEM Peru, la rama
comercial y subsidiaria de Union Miniere de Bélgica en Lima, desde 1990 hasta 1992.
Luego pasa a las oficinas de SOGEM en Nueva York, hasta 1997. Se une al Grupo
Trafigura en junio de 1997, desempefidandose en Consorcio Minero S.A. como Gerente
Comercial. Actualmente es Director y Gerente Comercial de Consorcio Minero SA 'y
Director de Compaiia Minera Condestable S.A.A. Se desempefia como Director de
Volcan Compaiiia Minera S.A.A. desde marzo del 2006.

Los sefiores Francisco Moreyra Garcia Sayan, Emilio Jiménez Nieto, M. Alberto Delgado
Villaran, y Robert de la Mare Peddar se desempefiaron como Directores de la empresa
hasta marzo del 2006.
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GERENCIA

Jacob Timmers, Gerente General, de nacionalidad estadounidense, Ingeniero de
Minas con Master en Ingenieria MetalUrgica de Delft University of Technology,
Holanda. Tiene una larga trayectoria ocupando cargos directivos y gerenciales en
importantes empresas mineras en distintos paises. Trabajando para Anglo American,
se ha desempefiado como Gerente General de Minera Quellaveco. Ha sido Gerente
General de Cerro Verde y Presidente de Cyprus Amax del Perld. Se incorporé a
Volcan Compafiia Minera S.A.A. en enero del 2005.

Ernesto Zelaya Pflucker, Gerente Central de Operaciones, de nacionalidad peruana,
Ingeniero de Minas graduado en la Universidad Nacional de Ingenieria y estudios de
posgrado en la Universidad de Piura. Trabajo en Breakwater Resources de 1990 a
1994 como Superintendente de Mina de la mina ElI Mochito (Pb/Zn) ubicada en
Honduras. El Ing. Zelaya trabajo en el Grupo Milpo de 1994 al 2005 en donde se
desempefid como Gerente Corporativo de Operaciones. Ha trabajado también en
Empresa Minera de Hierro del Per( y Cia. Minerales Santander Inc. Se incorpor6 a
Volcan Compafiia Minera S.A.A. en julio del 2005.

Enrique Carrera Malpartida, Contralor General, de nacionalidad peruana,
Economista y Administrador de Empresas graduado en la Pontificia Universidad
Catdlica del Perd, con estudios de Especializacion en Finanzas de ESAN vy
Especializacion en Tributacion en la Universidad de Lima. Ingresé a Volcan
Compafiia Minera S.A.A. en julio de 1980, habiéndose desempefiado como Gerente de
Administracion y Gerente de Finanzas y Comercial.

Adolfo Vera Fernandez, Gerente de Finanzas y Sistemas, de nacionalidad peruana,
Ingeniero Industrial graduado en la Universidad de Lima, con Maestria en Sistemas en
Boston University, EEUU y MBA en Queen’s University, Canada. Se incorporé a
Volcan Compafiia Minera S.A.A. en mayo del 2004.

José Ignacio de Romafia L., Gerente Comercial, de nacionalidad peruana,
Administrador de Empresas, graduado en la Universidad del Pacifico. El sefior de
Romafia es Director de Volcan Compafiia Minera S.A.A. desde el afio 1993. Se
desempefia como Director de Castrovirreyna Compafiia Minera S.A. desde noviembre
del 2005. Se desempefié en el area Comercial de Compafiia de Minas Buenaventura
de 1992 al 2000. Labora en la compafiia desde el afio 2000.

Francisco Moreyra Mujica, Gerente de Desarrollo Corporativo y Proyectos, de
nacionalidad peruana, Administrador de Empresas, graduado en la Universidad del
Pacifico, con MBA en Columbia University, Estados Unidos. Es Vice-Presidente del
directorio de Castrovirreyna Compafia Minera S.A. Se incorpord a Volcan en junio
del 2004.

Mario de Las Casas Vizquerra, Gerente de Logistica, de nacionalidad peruana,
Administrador de Empresas graduado en la Universidad Particular Ricardo Palma.
Trabaj6 en el area de Logistica de Buenaventura S.A. y de Minera Yanacocha S.A.
hasta el afio 1998. Ingres6 a Volcan Compafiia Minera S.A.A. en julio de 1998.
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Roberto Servat Pereira de Sousa, Asesor General del Directorio, de nacionalidad
peruana, Abogado graduado en la Universidad de Lima, con Maestria en Gestion
Publica en el Instituto Ortega y Gasset (Universidad Complutense de Madrid). Tiene
amplia experiencia en el campo del derecho laboral, negociaciones y gestion de
recursos humanos, en el sector privado, como consultor empresarial, y en el sector
publico, en el que ha sido Vice Ministro de Empleo (1999-2000), Vice Ministro de
Trabajo (2000-01/2005-06) y Vocal de la Sala Concursal del Tribunal del Indecopi
(2003-04). Se incorporo a Volcan Compafiia Minera S.A.A. en marzo de 2006.

Gerardo Dalla Porta Cdrdova, Superintendente Contralor de Seguridad y Medio
Ambiente, de nacionalidad peruana, Ingeniero Gedlogo graduado en la Universidad
Nacional de Ingenieria. Ha sido anteriormente Superintendente General en Cia.
Minera Poderosa y Gerente de Exploraciones de Compafia Minera San Ignacio de
Morococha. En Volcan se desempefidé como Superintendente General de la Unidad
Minera Yauli hasta el afio 2001. Labora en la compafiia desde marzo de 1999.

Pedro Navarro Neyra, Sub-Gerente de Finanzas, de nacionalidad peruana, graduado
en Administracion de Empresas y postgraduado como Master en Direccion de
Empresas de la Universidad de Piura y Master en Direccion Estratégica de Finanzas de
la UPC (Peru) — EOI (Espafia). Es Director Gerente de Compafiia Industrial Limitada
Huacho S.A. Ingreso a la empresa en noviembre de 1998.

Augusto Milla Nique, Jefe Corporativo de Energia, de nacionalidad peruana,
Ingeniero Electricista graduado en la Universidad Nacional de Ingenieria. Cuenta con
mas de 25 afios de experiencia profesional, habiendo desarrollado actividades de
consultoria, gerencia y supervision de diversas obras de generacion y transmision
eléctrica en el pais. Se ha desempefiado como Jefe de Coordinacion Técnica para el
proyecto PERU/BID del Ministerio de Energia y Minas, y luego como Asesor Técnico
en la empresa Consorcio TransMantaro S.A. de Hydro Québec Ltd.. Ingres6 a Volcan
en setiembre del 2006.

Teodulo Quispe, Superintendente General de la Unidad Minera Cerro de Pasco, de
nacionalidad peruana, Ingeniero de Minas graduado en la UNDAC con Diplomado en
Gestion Minera en la Universidad del Pacifico y estudios de Master en Mineria y
Medio Ambiente en la UNI. Trabajo en la Cerro de Pasco Corporation y Centromin
Per( de 1976 a 1982 llegando a ocupar el cargo de Superintendente de Mina en la
Unidad de Cerro de Pasco. Trabajé para el Grupo Milpo desde 1982 al 2006, en
donde ocupd importantes cargos tales como Superintendente, Gerente del Proyecto de
Profundizacion, y Gerente de Operaciones, asi como Gerente General del Proyecto
Pampa de Cobre — Arequipa y Gerente General del Proyecto Cerro de Lindo - Ica. Se
incorporo a Volcan en Mayo del 2006.

Roberto Maldonado Astorga, Superintendente General de la mina Animén, de
nacionalidad peruana, Ingeniero de Minas, graduado en la Universidad Nacional de
Ingenieria y postgraduado como Master in Mineral Engineering Management en
Pennsylvania State University. Cuenta con méas de 20 afios de experiencia en mineria.
Se desempefid en Volcan Compafila Minera S.A.A. como Superintendente de
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Ingenieria y Proyectos desde setiembre del 2000 hasta agosto del 2004. Se incorpord
a Volcan Compafiia Minera S.A.A. en el afio 2000.

David Bayona Inche, Superintendente General de la Unidad Minera Yauli, de
nacionalidad peruana, Ingeniero de Minas graduado en la Universidad Nacional
Daniel Alcides Carrion, con un MBA de la Universidad del Pacifico. Cuenta con méas
de 16 afios de experiencia en mineria. Se desempefio como Superintendente de
Ingenieria y Planeamiento hasta Diciembre de 2005. Se incorpor6 a Volcan en
Octubre del 2004, procedente del Grupo Milpo en donde ocupo el cargo de Gerente de
Operaciones de Gestion Minera S.A.

César Farfan Bernales, Superintendente General de la Mina Vinchos, de
nacionalidad peruana, Geblogo graduado en la Universidad Nacional Mayor de San
Marcos, con estudios de postgrado en Geologia-Metalogenia en la Universidad Central
de Quito, Ecuador. Se incorporé a Volcan Compariia Minera S.A.A. en setiembre del
2001.

Andreés Osorio Anaya, Superintendente General de la Mina Ticlio, de nacionalidad
peruana, Ingeniero de Minas graduado en la Universidad Nacional de Ingenieria con
un MBA de ESAN. EIl Ing. Osorio tiene més de 15 afios de experiencia en mineria.
Se desempefidé como Superintendente de Planeamiento y Proyectos de Volcan hasta
diciembre del 2004. Se incorpor6 a Volcan en 1999 procedente de Centromin Perd.

Jorge Luis Cotrina Luna, Jefe de Valores, de nacionalidad peruana, Administrador
graduado en la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, con estudios de
Especializacion Bancaria y del Mercado de Capitales en la Pontificia Universidad
Catolica del Pert. Desde 1984 hasta 1999 trabajo en el sector bancario ocupando
diversos cargos ejecutivos. Ingresé a Volcan Compafiia Minera S.A.A. en noviembre
de 1999.

Marili Martha Falcon Rojas, Sub Gerente de Administracion, Asuntos Juridicos y
Personal, de nacionalidad peruana, Abogada graduada de la Universidad de Lima.
Trabaj6 en Castrovirreyna Compariia Minera S.A. en el periodo 2003-06 en donde se
desempeiio como Gerente Legal. Previamente se desempefio como Jefa del
Departamento Legal en Compafia Minera San Ignacio de Morococha S.A. y como
Asesora Legal en Empresa Administradora Chungar S.A.C. Asimismo trabajé como
Jefe de Denuncios Mineros en lo que ahora se denomina el INACC. Labora en la
compaiiia desde Octubre de 2006.

Edgar Capar6d Calderdn, Sub-Gerente Comercial, de nacionalidad peruana,
Ingeniero Quimico Metalurgista de la Universidad San Antonio Abad del Cuzco.
Trabaj6é anteriormente en Centromin Perl donde lleg6 a ser Director de Compra y
Venta de Concentrados a partir de 1991. Se incorporé a la Gerencia Comercial de
Volcan en setiembre de 1999.

Rosario Suazo Véliz, Sub-Gerente de Sistemas, de nacionalidad peruana, Ingeniero
de Sistemas e Informatica de la Universidad Nacional de Ingenieria. Con estudios en
Contabilidad y Finanzas en ESAN, Comercio Exterior en ADEX. Trabajé
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anteriormente en Centromin Perd como Analista de Desarrollo de Sistemas y Venta de
Metales y Concentrados. Ingresé a Volcan Compariia Minera S.A.A. en setiembre de
1999, habiéndose desempefiado como Administradora de Contratos en la Gerencia
Comercial.

Julio Guillermo Alcantara Guevara, Jefe del Departamento de Relaciones
Laborales, de nacionalidad peruana, Licenciado en Relaciones Industriales de la
Universidad San Martin con estudios de especializacion en la Universidad del
Pacifico, UPC, USIL, Centrum y ESAN. Posee amplia experiencia en gestion del
capital humano, mejoramiento organizacional, conduccién de las relaciones laborales
y procedimiento de negociaciones colectivas. Se ha desempefiado en diversas jefaturas
y gerencias en Centromin Peru, Aeroperd, Corpac, y Tans Perd, entre otras. Ingreso al
Grupo Volcan en setiembre de 2004.

Martin Mount, Jefe de Geologia, de nacionalidad inglesa, Geodlogo postgraduado
como Master en Geologia Minera en Camborne School of Mines, Reino Unido.
Cuenta con 34 afios de experiencia en mineria y ha trabajado en Reino Unido, Francia,
Sud Africa y Centro América. En 1997 se incorporé a Volcan Compaiiia Minera
S.A.A. como consultor a tiempo parcial y actualmente actia como la “Persona
Competente” en lo concerniente al uso, en la Empresa, del Codigo del “Joint Ore
Reserves Committee”.

Edgar Homero Lépez Ortiz, Contador General, de nacionalidad peruana, Contador
Publico Colegiado graduado en la Universidad Nacional Mayor de San Marcos y
postgraduado como Master en Administracion en la Universidad del Pacifico y Master
en Direccién Estratégica de Finanzas de la UPC (Pert) — EOI (Espafia). Labora en la
compafiia desde mayo de 1998.

(f) Don Jaime Bayly Llona, Apoderado Administrativo, nos acompafid hasta
Diciembre del 2006.




VOLCAN COMPANIA MINERA S. A. A. MEMORIA 2006

Durante el afio 2006 dejaron la compaiiia los siguientes ejecutivos:

Juan Montoya Paz, Jefe del Departamento de Relaciones Laborales. EI Sr. Montoya
se desempefd como Jefe del Departamento de Relaciones Laborales hasta enero del
2006.

Arturo Salvador Ricra, Superintendente General de la Unidad Minera Cerro de
Pasco. El Ing. Salvador se desempefi6 como Superintendente General de la Unidad
Minera Cerro de Pasco hasta junio del 2006.

Carlos Astorga Delgadillo, Jefe de Exploraciones Regionales. EIl Ing. Astorga se
desempefio como Jefe de Exploraciones Regionales de Volcan hasta julio del 2006.

Carlos Herrera Bulldn, Sub-Gerente de Energia y Mantenimiento. El Ing. Herrera
se desempefié como Sub-Gerente de Energia y Mantenimiento hasta agosto del 2006.

Pierre Defago Boero, Gerente de Asuntos Legales. El Dr. Defago se desempefid
como Gerente de Asuntos Legales hasta diciembre del 2006.
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PRINCIPALES HECHOS DE IMPORTANCIA*

Gerencia Central de Operaciones Mineras

El 18 de enero del 2006 se informo acerca del nombramiento del Ing. Ernesto Zelaya
Pflucker como Gerente Central de Operaciones.

Federacion de Trabajadores Mineros y MetalUrgicos

El 26 de enero de 2006 se comunicé que la huelga iniciada el 18 de enero de 2006 por
la Federacion de Trabajadores Mineros y Metalurgicos de Volcan (Unidad Yauli)
habia concluido.

Relaciones Laborales

El 31 de enero del 2006 se comunicé que el sefior Juan Vicente Montoya Paz habia
renunciado al cargo de Jefe del Departamento de Relaciones Laborales de Volcan.

Trafigura Beheer BV

El 15 de marzo de 2006, se informé que en rueda de bolsa del 9 de marzo del 2006,
Trafigura Beheer BV habia elevado a 24.963% su participacidn accionaria en acciones
comunes Clase A.

Préstamo Sindicado

El 17 de mayo de 2006, se informo6 — en forma reservada - que el Directorio de Volcan
en sesiéon del 17 de Mayo de 2006, acordd por unanimidad aceptar el documento
denominado: “Indicative Terms and Conditions” presentado por el Banco Credit
Suisse con fecha 17 de Mayo del 2006.

El 27 de junio de 2006 se informd que se habia completado la suscripcion de un
documento denominado “Facility Agreement” en virtud del cual Volcan tomaba un
préstamo sindicado por US$ 120 millones.

El 3 de Julio de 2006 se informé que ya se habia desembolsado el monto de US$ 120
millones destinado a precancelar obligaciones de la empresa.

Cancelacion

En la misma fecha, 3 de julio 2006, con el desembolso del Credit Suisse se cancelaron
las obligaciones con el sindicato anterior WestLB, por US$14.5 millones y el crédito
bilateral WestLB por US$70.9 millones y de Glencore International AG, por US$34.6
millones.

! Existen otros Hechos de Importancia que se informaron oportunamente durante el ejercicio.
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Aumento de Capital

El 7 de junio de 2006, se informo que en sesion de directorio de fecha 17 de Mayo de
2006 se habia establecido que el 26 de Junio del 2006 seria la fecha de registro para
efectos del aumento de capital de S/. 801°108,664 a S/. 850°728,549 y del incremento
de la cuenta Acciones de Inversion de S/. 1'524.259 a S/. 1°618,670 , conforme a lo
acordado en la Junta General de Accionistas realizada el 29 de Marzo de 2006.

El 8 de Junio de 2006 se informé que el nuevo capital social estaria conformado por
341°521,330 acciones comunes Clase A y 509°207,219 acciones comunes Clase B,
todas con un valor nominal de un nuevo sol cada una, resultando en un aumento de
capital de 6.19390191%.

El 15 de Agosto de 2006 se informé que, conforme a lo acordado por la Junta General
de Accionistas del 29 de Marzo de 2006 y a lo aprobado por el Directorio en sesion
del 10 de Agosto de 2006, la empresa habia suscrito la minuta de aumento de capital
social de S/. 850°728,549 a S/. 9507990,323 mediante la emision de 40°249,660
acciones comunes Clase “A” y 60°012,114 acciones comunes Clase “B”, y que la
cuenta Acciones de Inversion habia quedado incrementada de S/. 1°618,670 a S/.
17809,437 mediante la emision de 190,767 acciones de Inversion. Por efecto de dicha
capitalizacion se emitirian acciones liberadas en la proporcion de 11.7854%.

Dividendos

El 19 de octubre de 2006, se comunic6 que el Directorio de Volcan en sesion del 19 de
octubre de 2006 habia acordado otorgar un dividendo con cargo a las utilidades del
ejercicio 2006 a razon de S/. 0.10 Nuevos Soles por cada Accion Comun Clase “A” y
de Inversion, y de S/. 0.105 Nuevos Soles por cada Accién Comun Clase “B”.

Prepago Sindicato Credit Suisse

El 14 de Agosto de 2006 se informd que con relacion al préstamo sindicado recibido
por Volcan del Banco Credit Suisse, por US$ 120 millones, el dia 15 de Agosto de
2006 Volcan habia prepagado a dicho banco la suma de US$ 14 millones con lo que el
crédito quedo reducido a US$ 106 millones.

El 13 de noviembre de 2006, se comunico que el 10 de noviembre de 2006 el 6rgano
competente de Volcan habia acordado efectuar un prepago voluntario de US$ 31.8
millones al banco Credit Suisse, con lo que, conjuntamente con los pagos de las cuotas
ordinarias mensuales, al 15 de noviembre del 2006 el préstamo quedaria reducido a
US$ 70.7 millones.

12
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

El presente documento contiene informacion veraz y suficiente respecto al desarrollo
de Volcan Compafiia Minera S.A.A. durante el afio 2006.

Sin perjuicio de la responsabilidad que compete a nuestra Empresa, los firmantes se
hacen responsables por su contenido, conforme a los dispositivos legales vigentes.

La informacion contenida en esta Memoria no debe ser utilizada por si sola para
decisiones de inversion.

Roberto Letts C. Jacob Timmers
Presidente del Directorio Gerente General
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SENORES ACCIONISTAS:

Dando cumplimiento a lo dispuesto por el Estatuto de la Compafiia, el Directorio
presenta a vuestra consideracion la Memoria y los Estados Financieros
correspondientes al Ejercicio 2006.

La documentacion contable y los estados financieros han sido auditados por los
sefiores Pazos, Lopez de Romafia, Rodriguez S.C. — Firma miembro de BDO
International, cuyo dictamen se acompafia.

Durante el afio 2006 no se han efectuado cambios en los responsables de la
elaboracion y revision de la informacién financiera.

Lima, marzo del 2007.
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RESUMEN EJECUTIVO

Durante el afio 2006 Volcan y sus subsidiarias lograron incrementar su produccion
aprovechando la favorable coyuntura de los precios internacionales de los metales, y a
su vez incrementaron sus reservas en 11.8 millones de TMS, lo que representa un
aumento de 18%. Del mismo modo, se¢ incrementd el ritmo de inversiones para
fortalecer las operaciones y continuar mejorando la mecanizacion de sus minas.

Los siguientes son los volimenes de produccién alcanzado por Volcan y sus
subsidiarias, y la variacion que representan con respecto a aquellos del afio 2005:

. 551,139 TMS de concentrados de zinc (+ 1.45%)

. 160,666 TMS de concentrados de plomo (+ 6.47%)
. 16°458,869 onzas troy de plata (+ 23.54%) *

. 4,623 TMS de concentrados de cobre (+ 5.00%)

El afio 2006 fue el mejor afio en la historia de la empresa. El aumento de los precios
de los minerales, el incremento de la produccion, y la mejora de las condiciones
comerciales, dieron como resultado unos ingresos record por ventas de S/. 2,348.3
millones por Volcan durante el afio 2006, lograndose obtener una utilidad neta por
Volcan de S/. 773.3 millones. Dichos resultados siguen afectados por las regalias
mineras establecidas por la Ley 28258 - “Ley de regalia minera” que representaron
gastos por todas, en conjunto, de S/. 56.7 millones al término del afio.

Las condiciones favorables permiticron que en Junio la compafiia acuerde un contrato
de préstamo con un Sindicato de Bancos, liderado por Credit Suisse, por US$ 120
millones cuyo desembolso, junto con la generacion de caja de la empresa, se uso para
cancelar el integro del principal, intereses y gastos del préstamo sindicado anterior del
West LB. De esta forma se levantaron todas las garantias reales otorgadas a los
distintos acreedores, por lo que actualmente los bienes de la empresa se encuentran
realengos y libres de gravamenes. Este crédito, que tiene un plazo de cinco afios,
quedé reducido a menos de US$ 70 millones al cierre del gjercicio debido a prepagos
voluntarios por mas de US$ 45 millones y que a la fecha de presentacion de esta
Memoria se debe solo el 55%. En el mes de noviembre, Volcan participé en el Foro
Latibex de Madrid con la concurrencia de los principales bancos de inversion.

Asimismo, después de mas de cuatro afios la empresa pudo pagar un dividendo a sus
accionistas a cuenta de las utilidades del ejercicio 2006.

Durante ¢l afio 2006 continué en el Cerro de Pasco el proceso de compra de inmuebles
relacionados con la expansion del Tajo Abierto hacia la Pared Este. Este avance
garantiza la vida del Tajo Abierto hasta después del 2012, El INC levanté la
calificacidon de zona histérica (Ambiente Urbano Monumental), facilitando dicho
proceso. Asimismo el Municipie de Cerro de Pasco se encuentra ahora mas receptivo
con la expansion.

2 . . N
Contenidas en concentrados de zinc, plomo y cobre, asi como en fundentes.
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En la Unidad Minera Yauli es destacable el incremento de la produccion como
resultado de la activacion de diversas fuentes alternativas de mineral al volverse
rentables por aumento de los precios de los metales. Durante el afio Volcan reinicio
las exploraciones en la Mina Ticlio que habia estado inactiva desde abril del 2002,
asimismo la reactivacion de la Planta Concentradora Mahr Tunel, no operativa desde
febrero del 2003.

Subsidiarias

En la Mina Animdn, de nuestra subsidiaria Chungar, se realizé un intenso programa de
perforaciones diamantinas que dio como resultado un incremento importante de las
reservas y los recursos minerales en mas de dos millones de TMS. También se
confirmd la continuidad en profundidad de las Vetas Maria Rosa y Principal.

En la mina Vinchos se continu6 con las labores de exploracion, a través de
perforaciones diamantinas y otros trabajos mineros, que han confirmado la
profundizacion de las principales estructuras del yacimiento, ampliando las reservas de
mineral y la vida de la mina. Durante el periodo se continuo con los estudios de
ingenieria para la construccion de una nueva planta concentradora en la mina Vinchos.

En las distintas unidades mineras de Volcan y sus subsidiarias, las reservas de mineral
han aumentado de 64.6 millones de TM al cierre del afio 2005 a 76.4 millones de TM
al final del afio 2006, a pesar de haberse extraido 6.4 millones de TM en el afio 2006.

Al terminar el afio 2006 Volcan y sus subsidiarias son titulares de concesiones mineras
que cubren un area de 197,620 hectareas distribuidas de la siguiente manera:

Empresa Hectareas %
Volcan Cia. Minera S.A.A. 59,603 30.2
Subsidiarias

Empresa Minera Paragsha S.A.C. ® 36,952 18.7
Empresa Administradora Chungar S.A.C. 9,720 4.9
Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C. 5,721 2.9
Compafiia Minera Vichaycocha S.A.C. 85,594 43.3
Total 197,620 100.0

Los denuncios vinculados a actividades exploratorias realizados en los Gltimos afios se
han hecho a través de Compafiia Minera Vichaycocha S.A.C. e incluyen,
principalmente, los prospectos de las zonas de Carhuacayan, Chuquitambo, Pacaraos
(antigua mina Shalca), Puy Puy, Rondoni (50%), Yanacollpa y Yangas, asi como las
zonas de las antiguas minas Alpamarca y Goyllar.

® Empresa Minera Paragsha S.A.C. ha firmado un contrato de cesién de derechos por 1,800 hectéareas
con Compafiia Minera Alpamarca S.A.C., subsidiaria de la misma.
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En el afio 2006 Volcan fue nuevamente el primer productor de Zinc, de Plomo y
de Plata en el Peru.

Ranking de produccion afio 2006 (en finos)

Zinc
Produccion
Ranking Empresa (TM)
1 VOLCAN vy subsidiarias 295,229
2 Empresa Minera Los Quenuales S.A. 199,540
3 Compaiia Minera Antamina S.A. 178,179
4 Compaiiia Minera Milpo S.A. 79,595
5 Sociedad Minera El Brocal S.A. 69,828
Plomo
Produccion
Ranking Empresa (TM)
1 VOLCAN. y subsidiarias 91,857
2 Sociedad Minera El Brocal S.A. 36,508
3 Compaiiia Minera Milpo S.A. 21,933
4 Empresa Minera Los Quenuales S.A. 21,603
5 Compaiia Minera Atacocha S.A.A. 19,850
Plata
Produccion
Ranking Empresa (ozt)
1 VOLCAN vy subsidiarias 16°458,869
2 Compafiia de Minas Buenaventura S.A.A. 127176,550
3 Compaiia Minera Ares S.A.C. 11°603,077
4 Sociedad Minera El Brocal S.A. 10"326,660
5 Compaiia Minera Antamina S.A.A. 9°692,583
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INFORMACION SOCIETARIA

En el afio 1942, se constituye Volcan Compafiia Minera S.A., empresa que se dedicd
durante varias décadas a la mineria en las minas de Ticlio y Carahuacra.

En 1997 Volcan Compafia Minera S.A. adquiri6 en subasta publica la Empresa
Minera Mahr Tanel S.A., propietaria de las Minas San Cristobal y Andaychagua. En
1998 se llevé adelante un proceso de fusion entre ambas compafiias, credndose Volcan
Compafiia Minera S.A.A. Anteriormente y para facilitar la subasta, se ejecutd con
Centromin un canje de concesiones mineras en el rea de Andaychagua y Carahuacra.
En el afio 1999 Volcan Cia. Minera S.A.A adquirié en subasta publica la Empresa
Minera Paragsha S.A.C., que comprende la importante Unidad Minera Cerro de Pasco.
En el afio 2000 Volcan Cia. Minera S.A.A. adquirié la Empresa Administradora
Chungar y la Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C., que comprenden las
minas Animon y Vinchos, respectivamente.

Volcan Compafiia Minera S.A.A. es una empresa minera constituida por escritura
publica el 1° de febrero de 1998, extendida ante el Notario Dr. Abraham Velarde
Alvarez, por plazo indefinido, proveniente de la fusion de Volcan Compaiiia Minera
S.A. y Empresa Minera Mahr Tunel S.A., debidamente inscrita ante el Registro
Publico de Mineria en el asiento uno, ficha 41074 en la partida 11363057 del Registro
de Personas Juridicas de Lima, dedicada a realizar todas las actividades comprendidas
dentro de la industria minera, rigiéndose por las normas del Texto Unico Ordenado de
la Ley General de Mineria dentro de la clasificacion de Empresa Minera Mediana.

La oficina principal de Volcan Cia. Minera S.A.A. esta ubicada en la Av. Gregorio
Escobedo 710, Distrito de Jesus Maria, Provincia de Lima, Departamento de Lima. El
numero de su central telefonica es (511) 219-4000, fax nro. (511) 261-9716.

La compafiia se dedica a la exploracion y explotacion de denuncios mineros por
cuenta propia y su correspondiente extraccion, concentracién, tratamiento y
comercializacion de minerales polimetalicos. Sus actividades estan enmarcadas en el
codigo CIUU N° 1320 - Extraccion de minerales metaliferos no ferrosos.

La duracion de la empresa es de caracter indefinido, limitado a la disposicion de
reservas de mineral, lo cual a su vez puede variar en funcion de las inversiones que la
compafiia efectle en exploraciones y a los resultados de éstas.

Sus productos se venden localmente y en el exterior, sus precios estan regidos por la
cotizacion internacional de los metales, por lo cual no compite directamente con otras
compaiiias locales o extranjeras dedicadas a la misma actividad.

La empresa directamente tiene dos Unidades Mineras. La Unidad Minera de Yauli
esta conformada por las minas Carahuacra y San Cristobal, ubicadas en el distrito de
Yauli, y las minas Andaychagua y Ticlio, ubicadas en los distritos de Huayhuay y
Morococha, provincia de Yauli, departamento de Junin. Recientemente adquirié la
mina Zoraida, ubicada en el distrito de Suitucancha, proxima a la mina Andaychagua.
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La Unidad Minera de Cerro de Pasco estd ubicada en los distritos de Simon Bolivar,
Chaupimarca y Yanacancha, provincia de Pasco, departamento de Pasco.

Volcan Compafiia Minera S.A.A. es propietaria del 99.99% del capital de Empresa
Administradora Chungar S.A.C., y del 99.99% del capital de Empresa Explotadora de
Vinchos Ltda. S.A.C.

Empresa Administradora Chungar S.A.C. estd compuesta por la mina Animon que se
encuentra ubicada en el distrito de Huayllay, provincia de Cerro de Pasco,
departamento de Pasco.

Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C. comprende la mina Vinchos, ubicada
en el distrito de Pallanchacra, provincia de Cerro de Pasco, departamento de Pasco.

Volcan Compafiia Minera S.A.A. es, asimismo, propietaria del 99.99% del capital de
Empresa Minera Paragsha S.A.C. e indirectamente de igual porcentaje de Compafiia
Minera Vichaycocha S.A.C. y también es propietaria del 92.89% de Compafiia
Industrial Ltda. De Huacho S.A.

La Empresa Minera Paragsha S.A.C. tiene un capital pagado de S/. 80°337,990 y es
propietaria de Compafiia Minera Alpamarca S.A.C. y Shalca Compafiia Minera S.A.C.
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ASPECTOS GENERALES
DE LA ECONOMIA PERUANA

El afio 2006 fue un afio electoral en el que la inversién privada estuvo vigilante los
primeros meses del afio. Con la eleccion del Sr. Alan Garcia Pérez como Presidente
de la Republica retorné la confianza de los diversos agentes. El gobierno decidio darle
continuidad al manejo de la economia a través de la conformacién de un Gabinete
Ministerial que generd confianza y la evoluciéon de los principales indicadores fue
favorable, siempre con el impulso de un mercado de metales que se encontraba en
alza. Es de destacar la conformacion del Directorio del BCR que contribuyd a
consolidar esta confianza.

Es importante destacar que durante el ejercicio Doe Run, uno de nuestros principales
clientes, obtuvo una prorroga en el plazo para cumplir con su PAMA. Por otro lado,
Xstrata adquirio la mina cuprifera Tintaya de propiedad de BHP Billiton, y el grupo
minero Hochschild realiz6 una colocacion del 25% de sus acciones en el London
Stock Exchange (LSE), para financiar sus proyectos de expansion y Volcan destaco en
Latibex (Madrid) como la accion de mayor rendimiento en el afio 2006.

En el 2006 la Bolsa de Valores de Lima tuvo altos rendimientos. Durante el 2006 los
indices General y Selectivo aumentaron 168.3 % y 188.5 %, respectivamente.

El crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) fue 8.0%. La inflacion IPC en el afio
2006 se ubico en 1.14%, cifra por debajo de la tasa de 1.5% registrada en el 2005. Las
reservas internacionales brutas (RIB) aumentaron en US$ 3,210 millones durante el
afio ubicandose en US$ 17,329 millones. En el 2006 el sol se aprecié 6.8% en
términos nominales, en tanto que en términos reales lo hizo en 5.7%. Tanto las
autoridades del Ministerio de Economia y Finanzas como las del Banco Central de
Reserva ejercieron un buen manejo econdémico durante el periodo.

En el sector mineria e hidrocarburos, el Producto Bruto Interno crecié solo 1.0% en
relacion al afio anterior.

Las exportaciones de los productos mineros fueron de US$ 14,715.7 millones en el
2006, cifra superior en 51% a aquella del afio anterior.

Comportamiento de los precios internacionales de los metales

Durante el afio 2006 el precio promedio del zinc, nuestro principal producto, fue de
US$ 3,275 por tonelada métrica que, comparado con el promedio del afio 2005 de US$
1,382 registro un aumento de 137 % o US$ 1,893 por tonelada métrica. Al cierre del
afio se cotizé a US$ 4,331 por tonelada métrica.

El precio promedio de la plata fue de $ 11.57 la onza, que comparado con US$ 7.31 la
onza en el 2005, experimentd un aumento de 58 %. Al cerrar el afio el precio fue de
US$ 12.90 la onza.
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El precio promedio del plomo fue de US$ 1,289 por tonelada métrica, que con relacién
a US$ 977 por tonelada métrica en el 2005, acusd un aumento de 32 %. Al 30 de
diciembre el precio fue de US$ 1,775 por tonelada métrica.

El precio promedio del cobre fue de US$ 6,722 por tonelada métrica que comparado
con el precio del afio anterior de US$ 3,679 por tonelada métrica, experimentd un
aumento de 83 %. Al cierre del afio el precio fue de US$ 6,290 por tonelada métrica.

Por ultimo, el precio promedio del oro fue de US$ 604 por onza, que comparado con
el precio del afio anterior de US$ 445, experimentd un aumento de 36 %. Al finalizar
el afio se cotiz6 a US$ 632 por onza.
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RESULTADOS ECONOMICOS

Durante ¢l afio 2006, Volcan Compafila Minera S.A.A. y sus subsidiarias (Empresa
Administradora Chungar S.A.C., Empresa Minera Paragsha S.A.C y Empresa
Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C.) obtuvieron los resultados econémicos que
aparecen en los Estados Financieros que acompafian esta Memoria.

Los ingresos por ventas de Volcan durante el afio 2006 totalizaron S/. 1,810.1
millones. Las subsidiarias totalizaron, en conjunto, ventas por S/. 538.2 millones. El
incremento de precio de los metales y el mayor nivel de produccién hicieron que los
ingresos fueran 125 % mayores a los obtenidos en ¢l afio 2005.

Los resultados de Volcan Compaifiia Minera S.A.A. y sus subsidiarias, durante el afio
2006 fueron de:

Volcan Compaififa Minera S.A A S/. 570°045,039
Empresa Administradora Chungar S.A.C. S/ 191°359,295
Empresa Minera Paragsha S.A.C. S/. 1'592,604
Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C. S/ 10°293,034
Utilidad Neta Consolidada S/ 7737289,971

Es importante sefialar que dichos resultados se han visto afectados por el pesado
gravamen que tepresentan las regalias mineras establecidas por la Ley 28258 — “Ley
de regalia minera” que significé un costo de S/. 56.7 millones en el afio 2006 a Volcan
y sus subsidiarias, que afiadido a los pagos del afio anterior hacen que hasta la fecha se
haya desembolsado S/. 81.0 millones por regalias.

También es importante mencionar que a estos resultados se han hecho cargos por
concepto de depreciacion y amortizacion de intangibles por un total de S/. 150.9
millones, correspondiendo S/. 73.8 millones a la depreciacién y S/. 77.1 millones a la
amortizacién, estando ambos montos incluidos dentro del costo de ventas. Los gastos
financieros del ejercicio totalizaron S/. 62.8 millones,. Los gastos financieros de
Volcan ya no representan una fuerte carga para la empresa.

Durante el 2006 Volcan mostré un importante incremento en su generacién operativa
de caja, medida como Utilidad antes de Intereses, Impuestos, Depreciacion y
Amortizacion (UATIDA 6 EBITDA por sus siglas en inglés). La evoluciéon de este
indicador ha pasado de S/. 329 millones en el 2005 a S/. 1,410 millones en el 2006.
Esta importante generacion operativa de caja ha permitido a la compaiiia cumplir con
todas sus obligaciones financieras.

Los estados financieros de Volcan Compafiia Minera S.A.A. y de sus subsidiarias han
sido elaborados conforme a normas internacionales de contabilidad.
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RESERVAS DE MINERAL

La informacion de reservas y recursos minerales incluida en esta Memoria Anual ha
sido estimada siguiendo la orientacion para definiciones internacionales establecidas
por el Cédigo JORC.*

Los estimados de Reservas de Mineral, que han sido reportados separadamente de los
Recursos de Mineral y del Mineral Potencial, se basan en una serie de factores
relacionados con la operacion, incluyendo los costos de produccion, la recuperacion de
los metales en el proceso de concentracion y los factores de dilucion.

Para el calculo de las reservas al cierre del afio 2006, la empresa ha actualizado los
precios de los metales, reflejando la nueva realidad de los mercados. Los precios
utilizados en los ultimos tres afios han sido los siguientes:

2004 2005 2006
Pb (US$/tm) 800 800 1,000
Zn (US$/tm) 1,170 1,170 1,800
Cu (US$/tm) 2,000 2,000 2,500
Ag (US$/oz) 6.00 6.00 9.00
Au (US$/oz) 350 350 400

El siguiente es el inventario de reservas econdémicas al 31 de diciembre del 2006.
Reservas por empresa

TMS % Cu % Pb % Zn | 0z/TM Ag

Volcan

Mina Carahuacra 3'711,100 0.05 0.97 6.23 3.68
Mina San Cristdbal 8'547,900 0.18 1.31 7.24 3.70
Mina Andaychagua 6245,800 0.14 1.08 5.95 8.31
Tajo San Martin Sur 959,940 - 0.75 3.10 1.31
Tajo Carahuacra 273,800 0.01 0.75 3.05 1.95
Mina Ticlio 1532,400 0.16 2.73 7.69 2.31
Mina Zoraida 35,300 0.08 2.36 2.87 6.20
Mina Subterranea Cerro de Pasco | 22°880,240 - 2.49 7.85 3.16
Tajo Abierto Cerro de Pasco 18398,470 - 1.36 3.48 1.27
Oxidos Ag (In Situ) 17538,700 - - - 6.72
Stockpiles Ag (Oxidos) 2°317,000 - - - 7.10
Stockpiles Ag (Sulfuros) 17500,000 - - - 8.78
Total Volcan 67°066,650 0.06 1.70 5.81 3.55
Empresas Subsidiarias

Mina Animén (Chungar) 7°054,010 0.26 2.60 8.36 3.00
Mina Vinchos 856,080 - 1.71 0.74 10.66
Mina Shalca 14,650 - 2.46 14.90 4.15
Mina Chuiquitambo 118,180 - 7.41 2.89 6.56

* Los estimados de Reservas y Recursos de mineral han sido preparados bajo la supervision general del

Ing. Martin Mount (Jefe de Geologia Corporativo) actuando como la “Persona Competente”.
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Mina Alpamarca — Tajo’ 83,080 0.15 1.48 1.88 411
Mina Alpamarca — Otros® 288,540 0.12 1.69 1.55 4.45
Total empresas subsidiarias 87414,540 0.22 2.53 7.22 3.89
Total Volcan y subsidiarias 76°355,190 0.06 1.70 5.79 3.89

Reservas por origen del mineral / tipo de mina

TMS % Cu % Pb % Zn | 0zITM Ag
Minas subterraneas
Mina Carahuacra 37711,100 0.05 0.97 6.23 3.68
Mina San Cristébal 8'547,900 0.18 1.31 7.24 3.70
Mina Andaychagua 6°245,800 0.14 1.08 5.95 8.31
Mina Ticlio 1532,400 0.16 2.73 7.69 2.31
Mina Zoraida 35,300 0.08 2.36 2.87 6.20
Mina Subterranea Cerro de Pasco | 22°880,240 - 2.49 7.85 3.16
Mina Animén (Chungar) 7°054,010 0.26 2.60 8.36 3.00
Mina Vinchos 856,080 - 1.71 0.74 10.66
Mina Shalca 14,650 - 2.46 14.9 4.15
Mina Chuquitambo 118,180 - 7.41 2.89 6.56
Total minas subterraneas 507995,660 0.09 2.03 7.33 4,01
Tajos abiertos
Tajo Abierto Cerro de Pasco 177800,000 - 1.65 4.00 1.40
Oxidos Ag (In Situ) 17538,700 - - - 6.72
Tajo San Martin Sur 959,940 - 0.75 3.10 1.31
Tajo Carahuacra 273,800 - 0.75 3.05 1.95
Mina Alpamarca — Tajo 83,080 0.15 1.48 1.88 411
Mina Alpamarca — Otros 288,540 0.12 1.69 1.55 4.45
Total Tajo Abierto 21253,990 0.00 1.23 3.20 1.69
Stockpiles
Stockpiles Ag (Oxidos) 2°317,000 - - - 7.10
Stockpiles Ag (Sulfuros) 17500,000 - - - 8.78
Total Stockpiles 37817,000 - - - 7.76
Total 76°355,190 0.06 1.70 5.79 3.55

Evolucioén de las reservas por origen del mineral / tipo de mina

La evolucion historica de las reservas de mineral de Volcan y sus subsidiarias, es la
siguiente:

2004 2005 2006
Minas subterraneas
TMS 36’313,020 41°070,450 517284,200
% Cu 0.1 0.1 0.1
% Pb 2.1 2.2 2.0
% Zn 8.0 8.2 7.3
0z/TM Ag 4.1 4.1 4.0

5 Alpamarca Mina y Tajo en proceso de verificacion: seguin estimacién BISA que sigue normas
diferentes a Codigo JORC
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Durante

2004 2005 2006
Tajos abiertos
TMS 18°549,700 19°665,900 21253,990
% Pb 0.9 1.6 1.2
% Zn 2.6 3.8 3.2
0z/TM Ag 15 2.0 1.7
Stockpiles
TMS 3’817,000 3’817,000 3’817,000
0z/TM Ag 7.8 7.8 7.8
2004 2005 2006
Total Volcan y subsidiarias
TMS 58’'679,720 64’553,350 76°355,190
% Cu 0.1 0.1 0.1
% Pb 1.6 1.9 1.7
% Zn 5.8 6.4 5.8
0z/TM Ag 3.3 3.6 3.6

el 2006, Volcan y sus subsidiarias extrajeron y procesaron un total de

6°387,911 toneladas de mineral con leyes promedio de 0.07 % Cu, 1.68 % Pb, 5.38 %
Zny 3.28 oz/tm Ag. Adicional a la sustitucion de dichas reservas consumidas, VVolcan
y sus subsidiarias fueron capaces de incrementar sus reservas en 11°801,840 toneladas,
lo cual representa un incremento de 18%.

Unidad Minera Yauli

Mina Carahuacra TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 1°464,400( 0.05 0.89 6.10 4.62
Probable 2'246,700| 0.05 1.03 6.31 3.07
Sub Total 3'711,100| 0.05 0.97 6.23 3.68

El volumen de reservas se increment6 en 2% vy la ley de Zn disminuy6 en casi 8%
debido a la explotacion de tajeos de menor ley. El desarrollo del nivel 1020 continua
desde el Pique Central, pero el Cuerpo Huaripampa debe ser drenado antes de que este
cuerpo pueda ser explotado en este nivel.

Mina San Cristobal TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 3683,300 0.21 1.33 7.96 3.69
Probable 4,864,600 0.15 1.29 6.70 3.71
Sub Total 8,547,900 0.18 131 7.24 3.70

Las reservas de la mina San Cristdbal aumentaron en 21%, pero la ley de Zn baj6 de
8.04% a 7.24% al incorporar tajeos marginales como consecuencia del incremento del
precio de los metales.

Mina Andaychagua TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 2'816,300| 0.15 1.24 6.89 8.33
Probable 3'429,500| 0.14 0.95 5.18 8.29
Sub Total 67245,800| 0.14 1.08 5.95 8.31
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El volumen de reservas de la mina Andaychagua también se incrementd en 21%
principalmente como consecuencia del programa de perforacion diamantina a
profundidad que permitié una mejor interpretacion de la mina.

Tajo San Martin Sur TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 521,900 - 0.75 2.90 1.31
Probable 438,040 - 0.74 3.34 1.30
Sub Total 959,940 - 0.75 3.10 131

El desbroce de este tajo se reinicid en el periodo y se obtuvo cierta produccion.

Tajo Carahuacra TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 50,900 0.01 0.47 2.28 1.58
Probable 222,900/ 0.01 0.81 3.23 2.03
Sub Total 273,800 0.01 0.75 3.05 1.95

Un volumen de reservas adicional ha sido identificado hacia la zona sur de este
antiguo Tajo Abierto, por encima del cuerpo Huaripampa, y hacia la zona norte

(Gavilan). La zona de Gavilan esta siendo preparada para entrar en produccion
primero.

Mina Ticlio TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 206,570/ 0.18 3.06 7.94 2.16

Probable 1'325,830] 0.16 2.68 7.65 2.33

Sub Total 1'532,400] 0.16 2.73 7.69 2.31

Las exploraciones se iniciaron en el primer trimestre del afio por lo que el mayor
esfuerzo se realizo en el avance de la Rampa Ticlio asociado con el desarrollo del

Cuerpo Ariana. Cierta exploracion se hizo en el afio 2006.

Mina Zoraida TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado - - - - -
Probable 35,300 0.08 2.36 2.87 6.20

Sub Total 35,300 0.08 2.36 2.87 6.20

Esta mina recién se adquirié en el afio 2006. En el futuro se ejecutara un programa de

exploracion para identificar reservas.

Total U.M. Yauli TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 87170,570 0.16 1.26 7.26 5.42
Probable 117901,930 0.13 1.29 6.27 4.74
Tajos Abiertos 17233,740 - 0.74 3.09 1.45
Total 21°306,240 0.13 1.25 6.47 481
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En la U.M. Yauli, la evolucion histérica de reservas economicas es como sigue:

2004 2005 2006
TMS 16°348,700 17°883,100 21°306,240
%Cu 0.2 0.1 0.1
%Phb 1.2 13 1.3
%Zn 6.5 6.7 6.5
Oz/tm Ag 4.8 4.7 4.8

En la Unidad Minera Yauli, la variacion de reservas mas notable con respecto al afio
anterior es aquella experimentada en San Cristébal en donde las reservas aumentaron
de 7.05 a 8.55 millones de TMS, con una cierta disminucion de la ley de 8.04% Zn a
7.24% Zn, y también en Andaychagua, donde las reservas aumentaron de 5.14 a 6.25
millones de TMS, con un incremento de la ley de 7.50 ozAg/t a 8.31 0zAg/t. Los
buenos resultados fueron la consecuencia de un programa agresivo de perforaciones
diamantinas.

Unidad Minera Cerro de Pasco

Mina subterranea TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 9°742,000 0.00 2.00 6.54 2.33
Probable 37992,000 0.00 2.24 6.64 2.00
Pilares 97146,240 0.00 3.12 9.77 4.56
Sub Total 22°880,240 0.00 2.49 7.85 3.16

La mina subterranea fue remodelada en el afio 2006 considerando nuevos precios de
metales de largo plazo, e incluyendo mineral marginal que rodeaba los cuerpos
principales. Como resultado se obtuvo un mayor volumen de reservas de menor ley.
Es importante recalcar que estas reservas probadas y probables incluyen 9.1 millones
de toneladas que conforman puentes y pilares que podran ser minadas con mayor
eficiencia a través de una profundizacion del Tajo Abierto.

Tajo Abierto TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 8230,400 0.00 1.43 3.80 1.39
Probable 8267,000 0.00 1.42 3.40 1.26
Stockpiles (Pb-Zn) 1,900,170 0.00 0.79 242 0.84
Sub Total 187398,470 0.00 1.36 3.48 1.27

El volumen de reservas del Tajo Abierto se ha incrementado, pero la ley de cabeza ha
disminuido debido a dos principales factores. Los nuevos precios de largo plazo
considerados han permitido la incorporacién de mineral adicional de menor ley vy,
adicionalmente, la planta concentradora esta procesando mineral de mayor ley
mientras que el mineral de menor ley esta siendo almacenado e incorporado al
inventario de stockpiles.

El estudio de factibilidad para la profundizacion del Tajo Abierto hasta el nivel 1600
(+100 m.) esta siendo ejecutado. Exploracion adicional en bdsqueda de piritas
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cupriferas esta en proceso para determinar las leyes de Pb-Zn-Ag y Cu que pueden ser

obtenidas en una futura profundizacion del tajo.

Stockpiles Ag TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Stockpiles Ag (Oxidos) 2°317,000 0.00 0.00 0.00 7.10
Oxidos Ag (In Situ) 17538,700 0.00 0.00 0.00 6.72
Stockpiles Ag (Sulfuros) 1500,000 0.00 0.00 0.00 8.78
Sub Total 57355,700 0.00 0.00 0.00 7.46

Un programa de perforaciones diamantinas fue ejecutado en el afio 2006 para mejorar

los estimados de 6xidos “in situ”.

Total U.M. C. de Pasco TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 177972,400 0.00 1.74 5.29 1.90
Probable 127259,900 0.00 1.69 4.45 1.50
Pilares 9°146,240 0.00 3.12 9.77 4.56
Stockpiles (Pb-Zn) 17900,170 0.00 0.79 2.42 0.84
Ag en Oxidos y Sulfuros 57355,700 0.00 0.00 0.00 8.78
Total 46634,410 0.00 1.76 5.22 2.91

La evolucién histérica de reservas probadas-probables en la Unidad Minera Cerro de

Pasco es la siguiente:

2004 2005 2006
TMS 37°152,400 41°051,580 46°634,410
%Pb 1.6 2.0 1.8
%Zn 5.0 6.0 5.2
Oz/tm Ag 3.0 3.2 2.9

Empresas subsidiarias

Empresa Administradora Chungar S.A.C. - Mina Animén

Al 31 de diciembre del 2006 se tienen cubicadas las siguientes reservas probadas-

probables:

Mina Animon

TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 47328,420 0.26 2.67 7.98 3.05
Probable 2'725,590 0.25 2.50 8.97 2.92
Total 7°054,010 0.26 2.60 8.36 3.00

La evolucion historica de reservas probadas-probables en la mina Animén se presenta

en el siguiente cuadro:

2004

2005

2006

TMS

4°745,030

4°855,410

7°054,010
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%Cu 0.4 0.3 0.3
%Pb 3.3 3.1 2.6
%Zn 9.7 9.2 8.4
Oz/tm Ag 2.3 2.6 3.0

El notable incremento de reservas (45%) experimentado en la mina Animon es el
resultado de un intenso programa de perforaciones diamantinas, en el que se confirmo
la continuidad en profundidad de la mineralizacion las vetas Maria Rosa y Principal
hasta la cota 4,150 y Ramal 85 hasta la cota 4,200.

Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C. — Mina Vinchos

Al cierre del 2006 se tienen cubicadas las siguientes reservas probadas-probables:

Mina Vinchos

TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 531,450 - 1.54 0.88 11.32
Probable 324,630 - 1.98 0.51 9.57
Total 856,080 - 1.71 0.74 10.66

La evolucidn historica de reservas probadas-probables en la mina Vinchos es la
siguiente:

2004 2005 2006
TMS 430,590 763,290 856,080
%Cu - - -
%Pb 2.3 1.7 1.7
%Zn 1.0 0.7 0.7
Oz/tm Ag 16.1 115 10.7

Compaiiia Minera Vichaycocha S.A.C.

Vichaycocha es titular de los denuncios que comprenden las minas Chuquitambo,
Alpamarca y Shalca, cuyas reservas se detallan a continuacion:

Mina Chuquitambo

TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 46,470 0.00 7.94 3.08 7.08
Probable 71,710 0.00 7.07 2.77 6.23
Total 118,180 0.00 7.41 2.89 6.56
Mina Alpamarca

TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 50,210 0.15 1.27 1.74 4.04
Probable 32,870 0.15 1.80 2.09 421
Total 83,080 0.15 1.48 1.88 411
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Mina Shalca

TMS % Cu % Pb % Zn 0z/TM Ag
Probado 0.0 0.00 0.00 0.00 0.00
Probable 14,650 0.00 2.46 14.90 4.15
Total 14,650 0.00 2.46 14.90 4.15

Vichaycocha posee otros denuncios - entre los cuales se encuentran el Prospecto Puy
Puy (aledafio a la mina Ticlio) y Jogochuccho (cercana a la mina Vinchos) — en los que
aun no se han cubicado reservas probadas-probables.

30



VOLCAN COMPANIA MINERA S. A. A. MEMORIA 2006

RECURSOS MINERALES Y MINERAL POTENCIAL

La importancia de los recursos minerales indicados e inferidos radica en que éstos, de
manera progresiva, adquieren la categoria de reserva probada o probable:

- Para el caso de los recursos de zinc-plomo, mediante la ejecucion de
programas de exploracion adicionales (labores mineras y perforacion
diamantina detallada).

- Para el caso de los recursos argentiferos ubicados en el yacimiento de Cerro
de Pasco y Alpamarca, no solo con programas de exploracion adicionales,
sino fundamentalmente con rigurosas pruebas metalurgicas que establezcan
su viabilidad comercial.

En adicion a las reservas y recursos de mineral, VVolcan tiene un mineral potencial que,
en algunos casos, ha sido definido a través de exploracion distrital y regional. Es
importante mencionar que el Mineral Potencial no esta definido en la clasificacion
establecida por el codigo JORC.

El siguiente es el resumen de los recursos minerales al cierre de los dos Gltimos
ejercicios asi como el mineral potencial al 31 de diciembre de 2006. En las cifras no
estan incluidas las reservas de mineral:

2005 2006 Poi(e)r?gial

Resumen (_TMS (TMS (TMS
millones) | millones) .
millones)

Volcan
Mina Carahuacra 1.1 2.1 5.0-20.0
Mina San Cristobal 6.5 7.8 5.0-20.0
Mina Andaychagua 7.5 7.2 6.0-20.0
Mina Ticlio 0.9 1.2 15
Tajo Toldorrumi Sur 0.0 0.1 5.0-20.0
Mina Subterréanea Cerro de Pasco 9.8 7.8 15.0
Tajo Abierto Cerro de Pasco 12.4 46.3 15.0
Total Recursos Zn-Pb 38.2 725 52.5-111.5
Santa Rosa Ag 10.0 10.6 -
Oxidos en stockpiles 0.6 1.0 -
Oxidos in-situ (Machu Picchu) 3.2 3.2 -
Sulfuros (stockpiles) Ag-Cu (*) 23.6 23.6 -
Sulfuros (in-situ) Ag-Cu 4.4 4.4 25.0
Total Recursos Ag 41.8 42.8 25.0
Total Recursos Volcan 80.0 115.3 77.5-136.5
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Empresas subsidiarias

Resumen (_TMS (TMS (TMS
millones) | millones) .
millones)
Mina Animén 5.8 7.4 10.0
Puy Puy - - 4.0
Rio Pallanga - - 2.0
Mina Alpamarca - 2.6 3.0
Chuquitambo - 0.1 1.0
Shallca-Santa Rosa - 0.1 3.0
Total Recursos Zn-Pb 5.8 10.2 23.0
Mina Vinchos 0.6 0.7 14
Prospecto Islay 0.6 0.6 0.4
Total Recursos Ag 1.2 1.3 1.8
Total Recursos empresas subsidiarias 7.0 11.5 24.8
Total Volcan y empresas subsidiarias 87.0 126.8 102.3-161.3
™) En carta del 28 de Diciembre de 2006 la empresa Pan American Silver Corp. aduce tener una

opcidn sobre ciertos volimenes desconocidos de Pirita. Volcan no admite esta pretension.
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EXPLORACION REGIONAL

Las principales exploraciones regionales realizadas en el afio 2006 se presentan a
continuacion.

Volcan Cia. Minera S.A.A.

A:Yauli

Zoraida.- Yacimiento epitermal de Pb-Zn-Ag, adquirido en el 2006, ubicado en las
inmediaciones de la mina Andaychagua, distrito minero de Suitucancha. En dicho
distrito, la empresa posee varios prospectos dispersos como Trafalgar y Mi Lanza.
Durante el afio se concluyo con la exploracion geofisica, encontrandose interesantes
anomalias. Se espera que la consolidacion de la propiedad en la zona incremente las
posibilidades de éxito en el distrito.

B: Cerro de Pasco

Santa Rosa-Oxidos.- Se ha ejecutado una campafia de perforacion diamantina de
1,110 metros orientada hacia la parte sur del Tajo Santa Rosa. La finalidad era
delimitar la extension al sur de los 6xidos con contenidos econémicos de Ag.

Venencocha.- Prospecto ubicado muy cerca de la Unidad Minera Cerro de Pasco en
donde existen evidencias epitermales de alta sulfuracion a las que en conjunto se les
conoce como Venencocha (antiguamente Venenococha). Durante el 2006 se
efectuaron levantamientos geoldgicos, muestreos y estudios geofisicos. Las anomalias
de cargabilidad y resistividad detectadas, definen areas de interés para realizar
sondajes diamantinos exploratorios en profundidad.

Rica Cerrefa.- Se realizd el mapeo de 40 has en la exploracion por mineralizacion
tipo porfido de Cu; se tomaron, también, 71 muestras para estudios geoquimicos.

Empresas Subsidiarias.
A: Empresa Administradora Chungar S.A.C.

Shalca.- Se culminaron los trabajos de evaluacion superficial concluyéndose que
existe en Shalca una estructura vetiforme de considerable recorrido aunque de
moderada potencia. No obstante, las leyes de zinc son altas.

Bronce Mina.- Se culmind el mapeo y muestreo superficiales y se levantd el area de
interés mediante métodos geofisicos. Con ello se determin6 que las muy modestas
anomalias quimicas de la superficie tienen continuidad vertical, proyectandose unos
150 metros hacia abajo. No obstante, no existen evidencias que permitan presumir
mejores leyes en profundidad.
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B: Empresa Explotadora de Vinchos S.A.C.

En los alrededores de Vinchos existen diversos prospectos como el skarn de contacto
Raulito el cual fue prospectado por Polarizacion Inducida y Perforaciones
Diamantinas preliminares con discretos resultados, esperando la consolidacion de la
propiedad para iniciar mayores trabajos. Asi mismo, hacia el norte de Vinchos se
tiene el sector de Pariajirca donde se evaltan cuerpos de brecha con mineralizacion
de Pb-Zn-Ag como Poderosa, Anita e Isabel; y las fallas Pariajirca y Milagros con
posible potencial aurifero.

C: Compaiiia Minera Vichaycocha S.A.C.

Alpamarca-Natividad.- Ha sido el prospecto mas intensamente explorado durante el
2006. Se trata de determinar cuan significativos son los volimenes inexplotados. La
intencion es encontrar voliumenes considerables. Se han efectuado una campafa
agresiva de taladros diamantinos. Previamente se efectuaron mapeos, trincheras,
limpieza de labores y estudios geofisicos.

Rio Pallanga.- Durante el ultimo trimestre del 2006 se iniciaron trabajos de limpieza
de labores antiguas, mapeos superficiales y excavacion de trincheras en esta antigua
mina de Ag, Pb, Zn, orientados a determinar, al igual que en Alpamarca, los
volUmenes significativos inexplotados.

Chuquitambo.- Es un prospecto en el que existen dos areas bien diferenciadas. Una
zona de plomo y otra de oro. Durante el 2006 la exploracion se concentro en la zona
de plomo en donde los resultados fueron diversos por la existencia de zonas oxidadas.

Rondoni.- Es un skarn de cobre y zinc de dimensiones considerables que se comenz6
a evaluar durante el altimo trimestre. EIl prospecto se ubica en Ambo, provincia del
departamento de Huanuco. Se tiene en conjunto con un socio.

Bello Gesto.- Este es un proyecto relativamente nuevo al que solo se le ha reconocido
preliminarmente. Se trata de una manifestacion epitermal (aparentemente de baja
sulfuracion) con contenidos anémalos de Ag, Auy Sb.

Jogochuccho.- Es una antigua operacién minera a pequefia escala con mineralizacion
principal de Ag en vetas delgadas tipo rosario aplegadas en cajas de filitas. Solo se
han realizado trabajos de mapeo geoldgico esperando una consolidacion de
propiedades mineras.

Aparte de las exploraciones presentadas, se han efectuado otras que han estado a cargo
de las unidades mineras, ubicadas en la inmediata periferia de las mismas (p.e.
Extension NE de la Veta Andaychagua y Gavilan en la Unidad Minera Yauli, y
Quimacocha en la Mina Animon).
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OPERACIONES MINERAS

Durante el ejercicio 2006 se explotaron 6.4 millones de TMS en las minas de Volcan y
sus subsidiarias. La produccion de mineral de los Gltimos tres afios de consigna en el
siguiente cuadro:

Volcan Cia. Minera S.A.A.

2004 2005 2006
San Crist6bal TMS 620,895 748,848 795,275
Cu% 0.22 0.14 0.14
Ph% 1.36 1.30 1.22
Zn% 7.65 8.02 7.67
Ag 0z/TM 4.33 4,03 3.83
Carahuacra TMS 351,475 365,874 363,253
Cu% - 0.06 0.09
Ph% 0.65 0.76 0.84
Zn% 9.33 7.96 7.04
Ag 0z/TM 2.08 2.12 2.51
Andaychagua TMS 486,709 460,893 529,684
Cu% - 0.08 0.08
Ph% 1.38 1.23 0.95
Zn% 6.37 6.09 4,95
Ag 0z/TM 7.96 6.87 6.03
Ticlio® TMS - - 103,250
Cu% - - 0.27
Ph% - - 0.72
Zn% - - 5.17
Ag 0z/TM - - 1.89
Tajo Carahuacra TMS - - 161,491
Cu% - - 0.04
Pb% - - 0.63
Zn% - - 1.79
Ag Oz/TM - - 1.82
Otros TMS - - 101,735
(Tajos Toldorrumi y Cu% - - 0.07
San Martin / Veta Zoraida | Ph% - - 0.52
Mineral Arapay Relave | Zn% - - 2.67
Mahr Tunel ) Ag Oz/TM - - 1.92
Total Unidad Minera TMS 1°459,079 1°575,615 2°054,689
Yauli Cu% 0.09 0.07 0.11
Pb% 1.20 1.15 0.99
Zn% 7.63 7.44 5.96
Ag Oz/TM 5.00 4.42 3.86
Mina subterranea TMS 1°174,668 1°050,557 1°059,227
Cerro de Pasco Cu% - - -
Ph% 2.36 2.50 2.49
Zn% 9.28 9.00 7.10
Ag Oz/TM 3.57 3.98 5.04
Tajo Abierto TMS 1°602,172 2113,340 2°280,965
Cerro de Pasco Cu% - - -
Ph% 1.73 1.33 1.40
Zn% 3.90 3.25 3.51
Ag Oz/TM 121 1.03 1.38
Total Unidad Minera TMS 2°776,840 3163,897 37340,192
Cerro de Pasco Cu% - - -
Pb% 2.00 1.72 1.75
Zn% 6.18 5.16 4.65
Ag Oz/TM 2.21 2.01 2.54
Total Volcan Cia. TMS 4’235,919 4°739,512 57394,881
Minera S.A.A. Cu% 0.03 0.02 0.04

® En etapa de exploracion.
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Pb% 1.72 1.53 1.46
Zn% 6.68 5.92 5.15
Ag Oz/TM 3.17 2.81 3.04
Subsidiarias
2004 2005 2006
Empresa Administradora | TMS 609,893 737,080 851,685
Chungar S.A.C. Cu% 0.33 0.29 0.24
Pb% 3.76 3.42 3.17
Zn% 9.09 7.89 7.67
Ag 0z/TM 2.81 3.18 3.50
Empresa Explotadora TMS 16,994 100,305 141,345
de Vinchos Ltda.. S.A.C. | Cu% - - -
Ph% 1.14 1.09 1.10
Zn% 0.55 0.49 0.52
Ag 0z/TM 13.82 11.21 10.97
Total subsidiarias TMS 626,887 837,385 993,030
Cu% 0.32 0.25 0.21
Pb% 3.69 3.14 2.88
Zn% 8.86 7.01 6.65
Ag Oz/TM 3.11 4.15 4.56
Total Volcany TMS 4°862,806 5'576,897 6°387,911
Empresas subsidiarias Cu% 0.06 0.06 0.07
Pb% 1.97 1.77 1.68
Zn% 6.96 6.08 5.38
Ag Oz/TM 3.16 3.01 3.28

Unidad Minera Yauli

Las operaciones mineras principales se realizaron en las minas subterrdneas San
Cristobal, Carahuacra, Andaychagua y Ticlio, asi como en el Tajo Carahuacra. En
todas las minas se continlia con los trabajos de profundizacién, encontrandose nuevas
zonas de mineral, especialmente los Cuerpos Galactico y C-423 Sur, asi como los
mantos de Ag en la mina Carahuacra. Las vetas de la mina San Cristdbal presentan
indicios de continuacion hacia el Este.

Durante el afio 2006 no se pudo mantener las leyes de cabeza de Zn y Ag al ser
afectadas por diversos factores asociados con el control de calidad. La explotacion se
complementd con mineral de menor ley lo que permitié una operacion rentable con lo
proveniente de los Tajos Carahuacra y San Martin Sur, de las canchas de superficie de
Toldorrumi, y el relave de las canchas de relave de Mahr Tunel.

Mina San Cristdbal

En el 2006 se extrajeron y beneficiaron 795,277 TMS de mineral, lo que representd un
incremento de produccion de 46,427 toneladas con respecto al afio anterior,
poniéndose mayor énfasis en la profundizacién de las rampas del nivel 920 al 1020.

Durante el 2006 se continud con los trabajos de perforacion diamantina subterranea,
con 69 taladros y un total de 8,551 metros. El objetivo fue confirmar la mineralizacion
ya indicada de la Veta 722, 658, y Split 658. Adicionalmente se perforaron en
superficie cinco taladros y un total de 1,559 metros en San Martin Sur, Chumpe y
Panaderia.
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La produccion en la mina San Cristobal estuvo fundamentalmente basada en la

explotacion de las vetas 722, 658 y Split 658.

Plano de Ubicacion de la Unidad Minera Yauli
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El avance en exploraciones fue menor (431 metros) porque fue necesario completar la
infraestructura faltante. Los avances se muestran en comparacion a los dos afios
anteriores:

Labores mineras (en mts) 2004 2005 2006

Exploraciones 672 1,069 431
Desarrollos y Preparaciones 11,823 17,206 15,577
Total 12,495 18,275 16,008

Mina Carahuacra

En el 2006 se extrajeron y beneficiaron 363,252 TMS de mineral, volumen casi igual
que el del afio 2005. Se perforaron 40 taladros que totalizaron 5,290 metros de
perforacion diamantina. Se cubicaron nuevas reservas correspondientes a las Vetas
Mary, Yanina, ML, al Cuerpo C-423 y hacia el Cuerpo Galactico. Por otro lado, en
superficie se perforaron 1,431 metros alrededor del antiguo tajo Carahuacra incluida la
zona Gavilan en el extremo norte.

Los avances en labores mineras subterraneas de exploracion, desarrollo y preparacion
se muestran en comparacion a los dos afos anteriores:

Labores mineras (en mts) 2004 2005 2006

Exploraciones 316 602 866
Desarrollos y Preparaciones 5,665 5,953 3,328
Total 5,981 6,555 4,195

Mina Andaychagua

En el 2006 se extrajeron y beneficiaron 529,684 TMS de mineral. La produccion
tuvo un incremento de 68,791 TM. En el afio 2006 se realizaron 34 taladros y un total
de 5,502 metros perforacion diamantina, principalmente para confirmar la
continuacién en profundidad de la veta Andaychagua. En superficie se realizaron 13
taladros en la zona este de Andaychagua y hacia la veta Martha con resultados
satisfactorios.

El método de minado de banqueo descendente, mediante cortes de ocho metros de
altura, se redujo a cuatro metros para disminuir voladura secundaria y dilusion de
mineral, incrementando el nivel de seguridad. Por otro lado, se esta ingresando en las
vetas Prosperidad, Puca Urco, Martha, y Esther.

Durante el segundo semestre se iniciaron los trabajos de reparacion general de la
planta de agregados para abastecer de material adecuado a la planta de relleno
cementado. Por otro lado, se dio impulso a las investigaciones para modificar el tipo
de relleno utilizado actualmente. Asi mismo se trabajo en el disefio de un nuevo
método de minado para su implementacién en el 2007.
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Los avances en labores mineras subterraneas de exploracion, desarrollo y preparacion
fueron:

Labores mineras (en mts) 2004 2005 2006

Exploraciones 265 1,046 564

Desarrollos y Preparaciones 3,802 5,519 6,681

Total 4,068 6,565 7,245
Mina Ticlio

En el afio 2006 se continuo con la rehabilitacion y preparacion de la mina Ticlio y fue
el reinicio la produccion de la mina, registrandose una mayor produccion respecto a
aquella de los ultimos afios en que la mina estuvo en operacion (1997-2002). La
produccidn provino principalmente de la explotacion subterranea de las vetas Ramal
Techo y Principal, asi como la explotacién por Tajo Abierto de la veta Andrea. La
produccidn se inicié en marzo a un ritmo inicial de 250 tpd, finalizando el afio en 450
tpd. En el 2006 se extrajeron y beneficiaron 103,250 TMS de mineral.

El principal hecho de importancia es el inicio de la modernizacion y mecanizacion de
la mina mediante el desarrollo de una tunel y rampa negativa de seccion 4 x 4, que ha
permitido el uso de equipos pesados (scoops, jumbos, volquetes), sostenimiento
moderno (shotcrete, pernos), ventilacion forzada con ventiladoras y chimeneas raise
borer, estaciones de bombeo, planta de neutralizacion de aguas acidas,
transformadores de mayor capacidad, entre otros. Esta mecanizacion ha permitido la
profundizacion de dos niveles de la mina (niveles 6 y 7), anteriormente se trabajo
hasta el nivel 5, también el principal objetivo de la rampa negativa es para acceder al
cuerpo Arianna (691,400 tms, 9.1% Zn, 4.2 % Pb).

Por otro lado, en el afio 2006 se mejord la infraestructura de las instalaciones en
superficie, mediante la construccion de almacenes, oficinas, comunicacion voz-data,
polvorines secundarios, iluminacién, refaccion de viviendas. La inversion total en la
mina Ticlio ascendié a US$ 3.8 millones.

Asimismo, los avances en laboreo minero totalizaron 2,511 metros, tal como se
observa en el siguiente cuadro:

Labores mineras (en mts) 2004 2005 2006

Exploraciones y Desarrollos - - 740
Preparaciones - - 1771
Total - - 2511
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Plano de Ubicacién de la Unidad Minera Cerro de Pasco y Minas Animon y
Vinchos
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Unidad Minera Cerro de Pasco

Las operaciones mineras se desarrollaron en la mina subterranea y en el Tajo Abierto
Raul Rojas.

Mina subterrdnea

Durante el afio 2006, se extrajeron y beneficiaron 1°059,227 TMS de mineral de la
mina subterranea. En la mina subterranea se efectuaron las siguientes perforaciones
diamantinas durante el afio 2006 (expresadas en metros):

Perforacion diamantina — Exploraciones : 9,004
Perforacion diamantina — Contorneo : 8,633
Total perforacion diamantina : 17,637

El avance total se incremento con respecto a aquel del afio 2005, siendo el de mayor
avance la perforacion diamantina para contorneo. La perforacion diamantina para
exploracién fue menor por el poco avance con galerias de exploracion y desarrollo ya
gue no se tuvieron las posiciones y los angulos adecuados.

Durante el afio 2006, el avance de exploracién y desarrollo fue menor a lo programado
por el incremento del agua en el sector Sur-Este de la mina en los niveles 1200 y 1400.

El siguiente es un resumen de las labores subterraneas de avance:

Labores mineras (en mts) 2004 2005 2006
Exploraciones 536 972 751
Desarrollos y Preparaciones 5,096 6,421 6,415
Total 5,632 7,393 7,166

Desde comienzos del afio 2006 se esta aplicando con mayor incidencia el método de
explotacion Sublevel Stoping (Taladros Largos). En el sostenimiento se esta
reemplazando la madera por el shotcrete, malla y pernos. La tendencia es seguir
mecanizando la mina para lo cual se esta utilizando equipos de mayor rendimiento
tales como jumbos electro hidraulicos, jumbos empernadores, scoops de 4.0 yd® y
6.0yd® y volquetes de 15 toneladas.

Tajo Abierto Rall Rojas

La produccién del Tajo Abierto se centrd fundamentalmente en los siguientes planes:

Plan Diamante 1°447,060
Plan San Alberto 334,011
Plan C 242,957
Plan Santa Rosa 218,932
Plan Pilar 5,861
Movimiento en Placas 31,462
TOTAL (TMS) 2°280,986
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Las fases de explotacion en el Tajo Abierto son la fase 1 (Plan Diamante) y la fase 2
(Plan C), cuyo acceso es por el lado Oeste. La fase 1 comprende los cuerpos: O-325-
C, Manto V, CNB y CNA.

En el Tajo Abierto “Raul Rojas” se efectuaron 7,174 metros de perforacion diamantina
durante el afio 2006.

Se realizo la instalacion de la Garita y Sistema Dispatch manual el cual permitira tener
un mejor control de la operacion, logrando mayores indices de productividad al
obtener los datos en tiempo real.

Durante el afio se incorpor6 los siguientes equipos: Cinco camiones MK30 de 120
Ton., un Tractor D10, una Motoniveladora 16H, una Perforadora SKF12 y una Pala
O&K Terex RH-120E. Dichos equipos se adquirieron para poder afrontar el
crecimiento de desbroce de hasta 60% que implicara las Fases 3y 4 del Plan L.

Empresas Subsidiarias

Empresa Administradora Chungar S.A.C. — Mina Animén

Durante el afio 2006 en la mina Animoén se efectuaron 11,944 metros de perforaciones
diamantinas, dando como resultado un incremento de los recursos minerales en
TMS, éstas perforaciones han permitido demostrar la continuidad en profundidad de la
veta Maria Rosa y Principal hasta la cota 4,150.

Se ha tenido un incremento de reservas en el orden de 2.2 millones de TMS, las cuales
han sido cubicadas principalmente en las vetas Ramal 85, Lorena y Maria Rosa.

Durante el afio 2006 se ha incrementado los avances en preparaciones y desarrollos en
un 25%, lo cual permite contar con los blocks preparados para los programas de
produccidn del 2007 y 2008. La mina Animén ha incrementado la mecanizacion de
sus operaciones a un 90%, se ha estandarizado la explotacion con el método de Corte y
Relleno Ascendente en “Breasting” en un 100%.

Por otro lado, se continud con el avance de la “Rampa Mirko” la cual se encuentra
ubicada por debajo de los niveles de produccion, esto nos permite avanzar con los
servicios de drenaje y bombeo

Se concluy6 con el Proyecto del Sistema Principal de Bombeo del Nv. 310, el cual nos
garantiza poder evacuar 300 I/s de aguas de mina.

Se mejoroé el sistema de sostenimiento con la llegada de dos lanzadores de concreto
robotizados y dos mixers con lo cual se garantiza la confiabilidad de la operacion de
sostenimiento, adicionalmente se implemento el uso de dos jumbos empernadores para
el sostenimiento de los tajeos de mayor produccion.

Finalmente, se continué con los trabajos de profundizacién del Pique Esperanza,
concluyéndose el avance del pique hasta la cota 230 y ejecutando las obras de sistema
de bombeo, habilitacion del sistema de carguio y pockets.
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La informacion de los Gltimos tres afios se presenta en el siguiente cuadro.

Labores Mineras (en mts) 2004 2005 2006
Exploraciones 163 520 1,010
Desarrollos y Preparaciones 9,360 14,051 15,532
Total 9,523 14,571 16,542

En el afio 2006, se extrajeron y beneficiaron 851,685 TMS de mineral, provenientes
principalmente de las vetas Maria Rosa, Ramal 85, Lorena y Elva.

Durante el afio 2006, se efectud los trabajos de rehabilitacién del Pique Montenegro,
los cuales llegaron al nivel 270. Para el 2007 se debe continuar con la rehabilitacién
del Nv 270 hacia el tanel Insomnio y evaluar la posibilidad de rehabilitar el tinel Paul
Nevejans y sus implicancias en profundizacién de la mina Animoén (seguridad, drenaje
y compromisos ambientales).

En el afio 2006 se incremento el metraje de chimeneas con Raise Borer, se ejecutaron
un total de nueve chimeneas con un total de 960 metros, las cuales estuvieron
orientadas a mejorar el circuito de ventilacion de las zonas nuevas de explotacion de
las vetas Lorena y Ramal 85 y sanear las zona de la veta Maria Rosa.

Empresa Explotadora de Vinchos Ltda. S.A.C. — Mina Vinchos

En el afio 2006 se efectuaron 6,280 metros de perforacién diamantina, tanto para
exploracion desde superficie como desde interior mina, las que han permitido
confirmar la continuidad del cuerpo mineralizado Maria Inés hasta el Nivel 0 (105
metros por debajo de lo conocido), asi como la continuidad del Cuerpo Scarlet hasta el
Nivel 105, la persistencia de las Vetas Haswuz y Maria Teresa al Sur Oeste del
yacimiento, la presencia del cuerpo brechado Poderosa con mineralizacion de Pb-Zn-
Ag. Asimismo, la campafia permitio evaluar preliminarmente el skarn Raulito, cuyos
resultados no fueron favorables.

Durante el ejercicio se continué con la profundizacion de la mina lo que nos ha
permitido y permitird preparar bloques con reservas que estén por debajo del nivel
105, principalmente del cuerpo Maria Inés. Asi mismo se concluyo la preparacion del
Cuerpo Maria Inés desde el Nivel 205 (superficie) hasta el Nivel 105 para su minado
masivo por taladros largos, se concluyd la preparacion del Cuerpo Scarlet desde el
Nivel 250 (superficie) hasta el nivel 105, la preparacién y explotacion del cuerpo
Balarin y el desarrollo de la veta Balarin en el nivel 185.

Durante el afio se efectuaron las siguientes labores subterraneas de avance:

Labores Mineras (en mts) 2004 2005 2006
Exploraciones 561 968 1,153
Desarrollos y Preparaciones 444 1,103 1,182
Total 1,005 2,071 2,335
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El laboreo subterraneo se incrementd en 13% respecto a aquel del afio 2005, con lo
que se ha logrado tener mayores reservas probado-probable accesibles y minables, con
las que al ritmo de produccion propuesto para el afio 2007 (212,000 TMS) la mina
tendria una vida asegurada.

Para la preparacion del minado masivo por taladros largos en el afio 2006 se adquirio
un nuevo jumbo electro-hidraulico Raptor con el cual se estdn realizando las
perforaciones para voladura de todos los bloques preparados de los Cuerpos Maria
Inés y Scarlet. Asi mismo, para los avances de mina, a fines del afio 2006 se
compraron cuatro scoops de 4 yd y un scoop de 2.2 yd para reemplazar la flota de la
mina que fue inicialmente implementada con equipos usados de otras unidades.

Durante el afio 2006, a diferencia del 2005 en que la energia utilizada era el diesel, la
energia para la mina fue dotada por la subestacién eléctrica de Antagasha (50Kv) de
manera continua, la cual entré en funcionamiento a fines de diciembre del 2005. Asi
mismo un logro importante fue la obtencion de la aprobacién del MEM-DGAA del
Estudio de Impacto Ambiental de Explotacion mediante la RD N°169-2006 asi como
la licencia de uso de aguas.

En el afio 2006 se extrajeron y beneficiaron en la Planta Concentradora San Expedito
141,345 TMS de mineral, volumen 40% superior a aquel del afio 2005 debido al
incremento de produccion en promedio a 12,000 tpm, de las cuales el 80% han
provenido de labores de exploracion, desarrollos y preparacion y el resto de mineral de
tajos de explotacion. Esta produccion ha significado 6,016 TMS de concentrado de Pb-
Ag recuperando 1.17 millones de onzas finas de Ag.

Aun se continta trasladando mineral de la Mina Vinchos a la Planta San Expedito
ubicada en la Unidad Minera Cerro de Pasco mediante volquetes de 25 toneladas con
un recorrido de 50 km.

Durante el 2006, en el Proyecto de la Planta Concentradora Vinchos, se concluyo el
estudio definitivo de la Presa de Relaves, se inici6 la ingenieria de detalle de la Planta
Concentradora y se estd elaborando el Estudio de Impacto Ambiental para este
Proyecto. Asi mismo se ha adquirido dos chancadoras, se han colocado 6rdenes de
compra y se esta realizando el overhaul de equipos que seran utilizados en el proyecto
de la planta de beneficio, de llevarse adelante.

A fines del afio 2006 se iniciaron las exploraciones en la zona de Pariajirca para
evaluar posibles zonas de mineralizacion aurifera asi como cuerpos de brecha de Pb-
Zn-Ag similares al hallado en Poderosa.
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OPERACIONES METALURGICAS

El mineral proveniente de las minas de Volcan Cia. Minera S.A.A. y sus subsidiarias
es tratado en las siguientes plantas concentradoras:

Ubicacion Capacidad (tpd)

Plantas — Volcan Cia. Minera S.A.A.

Andaychagua Yauli 2,400
Victoria Yauli 2,600
Mahr Tunel Yauli 1,900
Paragsha Cerro de Pasco 9,500
San Expedito (planta piloto) Cerro de Pasco 650
Plantas — Empresas subsidiarias

Animén Chungar 2,800

El total de mineral beneficiado en las plantas concentradoras de Volcan Cia. Minera
S.A.A. y sus subsidiarias, y sus resultados comparados con los dos afios anteriores se
resume como sigue:

2004 2005 2006

Mineral Tratado 4’862,806 5’576,897 6°387,911
Concentrados Producidos

e Zinc TMS 530,194 543,265 551,139
e  Plomo TMS 137,996 150,907 160,666
e  Cobre TMS 5,405 4,403 4,623
0Oz. de plata en concentrados y| 11'929,754 13323,150 16°458,869
fundentes

A continuacion detallamos los comentarios sobre la operacion de las plantas y los
proyectos llevados a cabo en forma individual:

Plantas Volcan Cia. Minera S.A.A.

Andaychagua: Esta planta trata el mineral de las minas Andaychagua, San Cristobal y,
desde el 2006, el mineral de la mina Zoraida.

Victoria: Se culminé la ampliacion a 2,600 tpd con la puesta en operacion de una
chancadora terciaria Nordberg HP 400. El tratamiento se realiza con mineral de San
Cristobal y Carahuacra.

Mahr Tunel: Esta reinicié las operaciones en Abril del 2006 con un nivel de
tratamiento de 1,200 tpd. Al cierre de afio la planta trataba mineral de la Mina San
Cristobal (Tajos Toldorrumi, San Martin Sur y Carahuacra) y mineral de la mina
Ticlio, a un nivel de tratamiento de 1,800 tpd.
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Paragsha: La planta trata el mineral de la mina subterranea y del Tajo Abierto de Cerro
de Pasco. Durante el afio 2006, el promedio de tratamiento fue de 9,518 TPD en
forma sostenida. Por otro lado, en el afio dejaron de operar seis molinos de bolas de
7% x 7 por efecto de mejoras en el area de molienda. Se esta instalando una
chancadora cénica HP-500 en reemplazo de la chancadora Symons S.H. 7, continda el
montaje de cuatro celdas OK-U-28 en el circuito de Zinc, de una celda OK-30 en el
circuito de Plomo, y de dos celdas Unitarias Denver — 1500 en la descarga del Rod
Mill # 4, todo esto para mejorar recuperaciones y grados de los concentrados de Zn-Pb
y pasar a un tratamiento de 10,000 tpd.

San Expedito: La planta de San Expedito continGia con el tratamiento del mineral de la
Mina Vinchos. La planta fue ampliada en el afio 2006 de 450 tpd a 650 tpd. Durante
el afo se hizo varias mejoras en esta planta concentradora incluyendo el montaje de
una nueva chancadora primaria, un molino 7 % x 7, rehabilitacion de celdas de
flotacion, quedando pendiente una celda OK-20 para completar la ampliacion.

Plantas empresas subsidiarias
Empresa Administradora Chungar S.A.C.

Animon: Esta planta opera con los minerales provenientes de la mina Animon y
alrededores, obteniendo concentrados de cobre, plomo y zinc. A partir del mes de
noviembre la planta esta operando a un nivel de tratamiento de 2,800 tpd. El
promedio de tratamiento diario paso de 2,295 tpd en el afio 2005 a 2,519 tpd en el afio
2006. Es importante recalcar el incremento de horas de operacion de la planta
concentradora que paso de 7,710 horas en el 2005 a 8,117 horas en el 2006. El
rendimiento metaltrgico se mantuvo dentro de los resultados histdricos a pesar de
variacion de mezcla de mineral con mayor presencia de carbonatos provenientes de las
vetas Ramal 85 y Lorena. Para el mes de julio de 2007 se ha programado incrementar
la capacidad a 3,500 tpd, situacién que permitird tratar, ademas, el mineral de
Alpamarca-Natividad, de resultar conveniente. En octubre del 2006 se termino el
recrecimiento de la Cancha de Relaves N° 2 en su primera fase.
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Operaciones metalUrgicas

A continuacion presentamos el resumen de los resultados operativos de las plantas
concentradoras de Volcan Cia. Minera S.A.A. y subsidiarias en los Gltimos tres afios:
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INVERSIONES

Inversiones realizadas en el afio 2006

Las inversiones realizadas en el afio 2006 totalizaron US$ 79.6 millones, monto 44.4%
superior a aquel invertido en el afio 2005. El detalle de las inversiones, agrupadas por
empresa del grupo, es el siguiente (en US$ millones)

2006 %
Volcan Cia. Minera S.A.A. 61.0 76.6
Empresa Administradora Chungar S.A.C. 13.7 17.3
Empresa Explotadora de Vinchos Ltda.. S.A.C. 3.7 4.7
Empresa Minera Paragsha S.A.C. 1.1 1.4
Total 79.6 100.0

El detalle de las inversiones del afio 2006, agrupadas por rubro, es el siguiente (en
US$ millones):

Yauli| Cerro|Chungar| Vinchos| Parag.| Lima| Total %
Desarrollos 14.8 2.7 3.8 0.5 - - 21.9 27.5
Tajo Abierto 0.1 15.3 - - - - 15.3 19.3
Mina 7.4 1.4 3.1 0.7 - - 12.6 15.8
Plantas Conc. 4.6 3.8 2.9 0.5 - - 11.8 14.8
Exploraciones 3.8 3.1 1.6 1.0 11 - 10.6 134
Administracion 0.8 0.3 0.5 0.9 - 15 4.2 5.2
Energia 0.7 0.1 1.2 - - - 2.0 2.5
Seg. y M. Amb. 0.3 0.2 0.6 0.1 - - 1.2 15
Total 32.6 26.8 13.7 3.7 11 1.5 79.6| 100.0

El monto invertido en el ejercicio 2006 fue sustancialmente mayor a aquel invertido en
el afio previo, en especial en las Unidades Mineras Yauli y Cerro de Pasco.

Las mas importantes inversiones por rubros y enumeradas por cada unidad de
produccion, han sido las siguientes:

Unidad Minera Yauli

Desarrollos

— Preparacion y desarrollo en las cuatro minas que conforman la Unidad Minera,
representando las labores en la mina Andaychagua cerca del 70% de la inversion

— Profundizacion de la mina San Cristobal del nivel 920 al nivel 1020

— Desbroce del Tajo Abierto San Martin Sur

— Programa de Raise Borer en San Cristobal, Andaychagua y Carahuacra para
mantener un adecuado nivel de ventilacion

— Excavacién mediante chimeneas Raise Borer para el sistema principal de
ventilacion para la mina San Cristobal
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— Ejecucion de Rampa Ticlio (seccién 4 x 4)

Mina

— Adquisicion de dos desatadores de rocas (scaler) para las minas San Cristébal y
Andaychagua

— Adquisicion de dos grupos electrogenos Caterpillar de 1750 Kw de potencia para
las minas San Cristébal y Andaychagua

— Adquisicion de un jumbo empernador Atlas Copco para la mina Andaychagua

— Reparacion de la planta de agregados / relleno de la mina Andaychagua

— Adquisicion de bomba BP 3500 para la linea de relleno cementado

— Implementacion de talleres de mantenimiento en el interior de las minas San
Cristobal y Andaychagua

— Implementacion del suministro de aire comprimido en las minas San Cristébal y
Carahuacra

— Implementacion de estaciones de bombeo en los niveles 1000, 1050 y 1100 de la
mina Andaychagua

— Implementacion del sistema de bombeo en el nivel 920 de la mina San Cristobal

— Reparacion de dos jumbos hidraulicos para las minas San Cristobal y Andaychagua

— Adquisicion de bombas y motores

Planta Concentradora

— Rehabilitacion de la Planta Concentradora Mahr Tunel

— Desarrollo de la ingenieria y adquisicion de principales equipos para la ampliacion
de la Planta Victoria a 4,000 tpd

— Adquisicion e instalacion de chancadora terciaria para ampliar la Planta Victoria a
2,600 tpd

— Adaquisicion de filtro Ceremac para el concentrado de plomo de Planta Victoria

— Recrecimiento de la Relavera No. 6 de Mahr Tunel

— Recrecimiento de la Relavera Rumichaca

Exploraciones
— Programa de perforacion diamantina en las minas San Cristobal, Andaychagua,
Carahuacra y Ticlio

Energia

— Ampliacion de la capacidad de transformacion de la Sub-Estacion San Antonio para
la ampliacion de capacidad de la mina San Cristdbal

— Reubicacion de la linea de transmision Rumichaca

Unidad Minera Cerro de Pasco

Desarrollos

— Desbroce de Tajo Abierto

— Desarrollo en mina subterranea

— Programa de ejecucién de chimeneas Raise Borer
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Tajo

— Adaquisicion de viviendas en el borde del Tajo Abierto para su expansion
— Compra de cinco camiones Lectra Haul Mark 30 afio 1990

— Cambio de motores para la flota de camiones Lectra Haul

— Adquisicion de pala hidraulica Terex (O&K)

— Reparacion de perforadora

— Reparacion de tractor

Mina
— Adquisicion de un jumbo empernador Atlas Copco Boltec
— Adquisicion de equipos de lanzado y mixer para shotcrete via himeda

Planta Concentradora

— Instalacion de dos filtros ceramicos para el circuito de concentrado de zinc y un
filtro Larox para el circuito de concentrado de plomo

— Recrecimiento de la presa de relaves Ocroyoc

— Ampliacion de la capacidad de la Planta Concentradora San Expedito de 450 tpd a
650 tpd, para tratar el mineral de la mina Vinchos

— Adquisicion de celdas de flotacién para la ampliacion de los circuitos de
concentrado de plomo y concentrado de zinc

Exploraciones
— Programa de Perforacion diamantina en mina subterranea y Tajo Abierto

Subsidiarias
Mina Animén

Desarrollos

— Profundizacion de la Rampa Mirko hasta el nivel 250

— Desarrollo en mina subterranea

— Profundizacion del Pique Esperanza hasta el nivel 200

— Rehabilitacion del Pique Montenegro hasta el nivel 270

— Construccion de camaras de sedimentacion y bombeo en niveles inferiores de mina
— Profundizacion de la Rampa Terry

Mina

— Programa de nueve chimeneas Raise Borer para mejorar el sistema de ventilacién
— Implementacion de vestuarios, talleres y oficinas

— Adquisicion de Scaler desatador de rocas

— Adquisicion de una compresora Sullair

— Construccién y equipamiento de talleres en interior y exterior mina

— Adquisicion de equipos de lanzado y mixer para shotcrete via himeda
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— Conversion de jumbo Axera a empernador electro hidraulico

Planta Concentradora

— Recrecimiento de la cancha de relaves No. 2

— Adquisicion de un filtro Ceremac para el circuito de concentrado de zinc

— Adquisicion de un filtro Ceremac para el circuito de concentrado de plomo
— Adquisicion de bombas para recirculacion de agua de relaves

— Adquisicion e instalacién de celdas unitarias de flotacion

Exploraciones
— Programa de perforaciones diamantinas y laboreo minero

Energia

— Reparacion de turbina y generador en Central Hidroeléctrica Francoise
— Ampliacion Sub Estacion Francoise

— Cambio de linea de transmision en 23Kv Santander-Alpamarca

Mina Vinchos

Desarrollos
— Desarrollos en las estructuras principales

Mina
— Adquisicion de cuatro scooptrams diesel

Planta Concentradora
— Construccién e implementacion de Planta Concentradora Vinchos con una
capacidad de 650 tpd

Exploraciones
— Programa de Perforaciones Diamantinas

Administracion
— Rehabilitacion de carreteras para el traslado de mineral de la mina Vinchos a la
Planta San Expedito

Empresa Minera Paragsha

Exploraciones
— Programa de exploracion regional en Alpamarca y Rio Pallanga

Oficina Lima

Administracion

— Implementacion ERP SAP

— Adquisicion grua hidraulica movil Link Belt con capacidad para 70 toneladas
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Principales activos adquiridos durante el afio 2006

Valor
Descripcioén Cantidad |(US$ millones)
Pala hidraulica de 15 m3 1 3.0
Chancadoras conicas 6 1.9
Camion de 120 TM MK30 Lectra Haul Afio Fab. 1990 5 1.6
Equipo empernador de roca mecanizado 2 0.9
Jumbo electro hidraulico 3 0.8
Grupo electrégeno encapsulado de 1750 KW 2 0.7
Cargador de bajo perfil de seis yardas clbicas 1 0.4
Equipo robotizado lanzador de concreto 2 0.4
Grua camion hidraulica 70 ton. 1 0.4
Cargador de bajo perfil de cuatro yardas cubicas 1 0.3
Bomba de concreto 1 0.2
Celda de flotacién completa 1 0.2
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RECURSOS HUMANOS

Las relaciones laborales durante el presente periodo se desarrollaron en forma normal
y con permanente dialogo, lograndose acuerdos con los diferentes sindicatos y
federaciones en lo concerniente a las negociaciones colectivas sobre aumento de
sueldos y jornales.

La gestion de Recursos Humanos en las unidades mineras ha venido impulsando las
actividades de capacitacion, entrenamiento y desarrollo del personal en las propias
labores operativas, en nuevos enfoques administrativos y en la dotacion y ampliacion
de los conocimientos para su adecuada gestion. Las labores de capacitacion y
entrenamiento han estado también orientadas hacia las acciones de seguridad minera
para inducir una mejor actitud hacia ella.

Los servicios generales se han mantenido, y el apoyo a los diferentes programas
sociales de mejoramiento de calidad de vida.

Las diferentes actividades ejecutadas en beneficio de las comunidades de los
trabajadores y familiares de éstos, han permitido una integracion social mas sélida con
las poblaciones vecinas y con todas las cooperativas y comunidad en general.
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La informacion del personal se puede observar en detalle en el siguiente cuadro:
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SEGURIDAD Y MEDIO AMBIENTE

Normatividad

Si bien en el periodo 2000-2005 el Estado Peruano publicé 37 normas legales
relacionadas a Salud, Seguridad y Medio Ambiente, en el afio 2006 publicé dos,
siendo relevante el Reglamento Nacional de Edificaciones. Este Reglamento establece
entre sus objetivos, que las habilitaciones urbanas y edificaciones deberan proyectarse
y construirse, satisfaciendo condiciones que garanticen la seguridad de las personas, la
calidad de vida y la proteccion del medio ambiente.

Adicionalmente, con el fin de mejorar la supervisién y fiscalizacion de las actividades
de la mineria de modo que se desarrollen de acuerdo a los dispositivos legales y
normas técnicas vigentes, el Estado Peruano gener6 un proyecto de ley para transferir
las competencias de supervision y fiscalizacion de las actividades mineras del
Ministerio de Energia y Minas al OSINERG, ente que venia realizando dichas
actividades para los subsectores de hidrocarburos y electricidad.

Si bien en el 2006 el Estado Peruano no generdé normatividad adicional a la
promulgada sobre Cierre de Minas y Pasivos Ambientales, las empresas mineras si
tuvieron una importante actividad en la elaboracion de los Planes de Cierre,
informacion que fue alcanzada oportunamente a las autoridades.

Sistemas de Gestidn

En Octubre 2006, la institucion certificadora alemana DQS GmbH, auditd a las
Unidades Mineras de Yauli, Cerro de Pasco y Animon de acuerdo a las exigencias de
la norma ISO 14001:2004 para Sistemas de Gestion Ambiental, y la especificacion
OHSAS 18001:1999 para Sistemas de Gestion de Seguridad y Salud.

La certificacion 1SO 14001 posibilita la reduccion en un 30% del monto anual de las
garantias que los titulares de actividad minera deben constituir para el cumplimiento
del Plan de Cierre de Minas, siempre y cuando la empresa auditora acreditada no sea
contratada nuevamente sino luego de un afio desde el Gltimo servicio prestado al titular
de actividad minera. Asi, se ha convocado a varias empresas certificadoras para
seleccionar a la que en el 2007 realizard las auditorias del caso. Con el mismo fin, se
decidié que las unidades mineras Ticlio y Vinchos deberian certificar durante el 2007
gue su sistema de Gestion de Salud, Seguridad y Medio Ambiente cumpla con los
requerimientos de la norma ISO 14001 y la especificacion OHSAS 18001.

Medio Ambiente

En el 2006 se aprobaron los cuatro estudios ambientales que siguen:
= Declaracién Jurada del Proyecto Chuquitambo
= Declaracion Jurada del Proyecto Shalca
= Evaluacion Ambiental del Proyecto Islay
= Estudio de Impacto Ambiental del Proyecto Vinchos (Mina).
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La actividad en estudios ambientales fue alta. Asi, en Diciembre 2006 habia 16
estudios ambientales previstos, 13 en preparacion y 17 en tramite; los mas importantes
son los siguientes:

ElAs del Proyecto Alpamarca

EIA Ampliacion Victoria a 5,000 TM
EIA Ampliacion Tajo Raul Rojas

EIA Proyecto Vinchos (Planta)

EIA Expansion Paragsha y San Expedito
13 estudios de Cierre de Minas y Pasivos

Seguridad

Las principales actividades realizadas para mejorar la gestion de la seguridad fueron:

Curso de Liderazgo y Supervision Adecuada para 300 supervisores. Se ha
previsto que en el 2007 se dictara para 300 supervisores adicionales.

Auditoria NOSA a todas las unidades mineras (Yauli, Cerro de Pasco, Animon,
Vinchos y Ticlio)

La Universidad Nacional de Ingenieria inicié la evaluacion de conocimientos
requeridos por el personal para los diversos puestos de trabajo.

Se iniciaron las gestiones para realizar la capacitacion personalizada en
Seguridad y Medio Ambiente con la Universidad Nacional del Centro del Per(
de Huancayo y la Universidad Nacional Daniel Alcides Carrién de Cerro de
Pasco.

Se inicid la evaluacion de Capacidades Sicologicas que debe tener el personal
para cubrir un puesto de trabajo. La evaluacion generara un plan de mejora de
las capacidades sicologicas.

Se divulg6 el Codigo de Conducta suscrito por Volcan en el afio 2002 con la
Sociedad Nacional de Mineria. EI Cddigo establece que el aprovechamiento de
los minerales debe realizarse observando un minimo de normas de conducta.
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RELACIONES COMUNITARIAS

Volcan busca fortalecer el desarrollo de las comunidades vecinas a sus operaciones
mineras ya que es conciente que es uno de los aspectos claves para la creacién de valor
en forma sustentable.

Volcan y también sus subsidiarias realizan actividades mineras en varias minas
ubicadas en el flanco Este de la Cordillera de los Andes, a una altura entre 4,100 y
4,900 metros sobre el nivel del mar, en los Departamentos de Junin y Cerro de Pasco.
Las actividades mineras se realizan en un ambiente de buena relacion y armonia con
las distintas comunidades campesinas, cuyas actividades econdmicas estan
principalmente orientadas hacia los sectores minero, pecuario y piscicola.

La empresa realiza aportes en infraestructura y dinero para el mantenimiento,
mejoramiento y construccion de vias de comunicacion, elaboracion de proyectos de
desarrollo, construccion de areas educativas, entre otros. Asimismo, se busca dar
prioridad al consumo de productos de las comunidades vecinas. La empresa también
apoya a diversas comunidades en actividades educativas, culturales, recreativas y de
salud.

57




VOLCAN COMPANIA MINERA S. A. A. MEMORIA 2006

COMPRAS

Los servicios, insumos, materiales, repuestos y otros que significaron mayores
desembolsos fueron los siguientes:

2005 2006 Var.

TOTAL VOLCAN (enUS$) | (en US$) (%)

Combustibles y Lubricantes 19°965,150 | 22°374,026 +12.1
Energia Eléctrica 16°688,151| 287142,836 + 68.6
Cemento 10°173,975| 14°851,134 +46.0
Reactivos 9'564,226 | 12°358,408 +29.2
Repuestos Equipo Pesado 6°412,485| 12°475,198 +94.6
Explosivos y Accesorios 7°646,335| 87254,894 +8.0
Bolas y Barras 5°197,018 37887,521 -25.2
Material Eléctrico General 2°568,851 3,711,825 + 445
Maderas 3'653,495| 37092,067 -15.4
Llantas y Accesorios 1°099,022 2°415,074 | +119.8
Total 82’968,708 | 111°562,983 +34.5

Los motivos de las variaciones en costos se explican a continuacion:

Combustibles y Lubricantes
El incremento en este rubro esta relacionado con la puesta en marcha de nuevos
proyectos y el consiguiente aumento de la produccién.

Energia Eléctrica

El incremento del costo por consumo de energia ha sido elevado este afio debido, en
parte, al incremento de la demanda eléctrica de las unidades de Cerro de Pasco (+8%)
y Yauli (+12%), pero principalmente debido al alto costo de la energia durante este
periodo. En Febrero del 2006 se firmo contrato con la empresa generadora Electroperu
para cubrir las demandas de las Unidades de Cerro de Pasco, Chungar y Vinchos hasta
el diciembre del 2009, la que establecia una remuneracion regida por los altos costos
marginales del sistema. A partir de Enero del 2007, el contrato con Electroperd
establece una remuneracion en base a una tarifa fija reajustada en base a indices
establecidos, con lo cual se prevé que los pagos por este concepto sean menores a
partir de esa fecha.

Cemento

Se incremento el consumo de cemento en las Unidades Mineras como consecuencia de
una mayor mecanizacion en las labores de sostenimiento (Shotcrete via seca y
hdmeda, asi como relleno cementado e hidraulico).
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Reactivos

Se incrementd el precio de los sulfatos de cobre y zinc, utilizados en las plantas
concentradoras, producto del incremento de los precios internacionales de dichos
metales. Estas alzas, con respecto al afio anterior, fueron de 80% y 140% para el
Sulfato de Cobre y Sulfato de Zinc, respectivamente.

Repuestos Equipo Pesado
Se cambiaron los motores y otras piezas de la flota de camiones Lectra Haul utilizados
en el Tajo Abierto de Cerro de Pasco. Se adquirieron mas repuestos en general.

Explosivos y Accesorios

Se incremento el consumo debido a una mayor nivel de preparaciones y desarrollos en
todas las minas de Volcan y sus subsidiarias, y a un incremento de las actividades
exploratorias.

Bolas y Barras
Las compras de estos insumos han disminuido en virtud a la optimizacion del proceso
de molienda en la Unidad Minera Cerro de Pasco.

Material Eléctrico General
Aumentaron los precios como consecuencia del aumento de los precios internacionales
de los metales utilizados en la fabricacion de los cables de cobre y aluminio.

Madera

Se utiliz6 menos madera como consecuencia del proceso de la mecanizacion en las
labores de sostenimiento. La madera tiende a ser reemplazada por el cemento
(shotcrete).

Llantas y Accesorios

Como medida de seguridad ante la escasez mundial de estos insumos se decidié
incrementar el stock. Por otro lado, como consecuencia del aumento de nuestra flota
de camiones, nos vimos obligados a comprar mas llantas.
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ENERGIA

Desde el 2003 hasta fines del 2006, la situacion del mercado de energia eléctrica en el
pais fue variable, lo que ocasion0 precios altos en el corto plazo y muchas veces
reflejando el costo marginal del sistema. Los factores influyentes en esa situacion
fueron: el rapido crecimiento de la demanda, la ausencia de lluvias, el uso aun limitado
del gas de Camisea, la ausencia de politicas para modificar la matriz energética v,
finalmente, una escasa inversion en proyectos nuevos de generacion. Sin embargo,
casi a fines del 2006, entro en servicio la central térmica de Chilca de Enersur, con una
capacidad de 500 MW vy uso del gas de Camisea. Este hecho, sumado a los planes a
firme de instalar dos nuevos grupos similares en el lapso de 2 afios, ha permitido
reducir los precios de la energia, situacion que se prevé se mantenga por los préximos
tres a cuatro afos.

En vista de la situacion descrita, en Febrero del 2006 se firmd contrato con la empresa
generadora Electroperu para cubrir las demandas de las Unidades de Cerro de Pasco,
Chungar y Vinchos hasta el diciembre del 2009; a la cual, se incorporaran en Marzo
del 2007 a las Unidades de Yauli y Ticlio, con lo que totalizan una demanda de 53
MW. EI contrato con Electroperu establecié que durante el afio 2006 la remuneracion
esté regida por el costo marginal del sistema y que a partir de Enero del 2007 sea una
tarifa fija reajustada en base a indices establecidos.

Volcan Cia. Minera S.A.A.

El suministro de energia para las Unidades Mineras Yauli y Cerro de Pasco se obtiene
del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN) a través de los sistemas de
transmision secundaria de propiedad de Electroandes. En el caso de la Unidad Minera
Yauli, con una potencia contratada del orden de 17 MW, tiene aun contrato vigente
hasta febrero del 2007 con Electroandes e inmediatamente después entrara en vigencia
el contrato con Electroperu, hasta el 2009. En el caso de la Unidad Minera Cerro de
Pasco, con una potencia contratada del orden de 30 MW, el contrato de suministro con
Electroperu cubre el periodo marzo 2006— diciembre 2009.

Empresas subsidiarias

Empresa Administradora Chungar S.A.C. desde sus inicios ha contado con un sistema
propio de suministro de energia eléctrica mediante pequefias centrales hidroeléctricas
que operan sincronizadas dentro de un sistema aislado. El crecimiento de la demanda
de Animon que llega ahora a 8.5 Mw, el consumo de energia térmica diesel, la
cobertura ante las eventuales sequias y la mejora en la calidad de energia en las
operaciones mineras obligaron a la decision de interconectar el sistema aislado con el
SEIN. La linea en 50 kV de Shelby a Animon se puso en servicio en noviembre del
2005 y a partir de marzo del 2006 hasta diciembre del 2009, la energia faltante para
las operaciones, estimado hasta 4 Mw, se tomara del SEIN mediante el contrato con
Electroperd. Es importante destacar que la administracion de tres cuencas
hidrograficas cercanas a la mina Animén ha permitido desarrollar un conocimiento
mas profundo del potencial hidroeléctrico, por ello de manera sucinta se les describen:
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Cuenca hidrografica del valle Chancay — Huaral — Rio Bafios

- Empresa Administradora Chungar S.A.C. adquirié de Centromin Peru, con fecha 15
de febrero del 2002, el sistema “Bafios”, el mismo que fue construido entre los afos
1950-1980 y que consta de cuatro centrales hidroeléctricas ubicadas en cascada. La
adquisicion comprendio las licencias de uso de aguas respectivas y las obras civiles
conducentes a almacenarlas y distribuirlas con fines energéticos. Las aguas del rio
Bafos, que pertenecen a la cuenca hidrografica del valle Chancay-Huaral, se
emplean exclusivamente con fines energéticos, coordinando el empleo de dichas
aguas con las necesidades de riego del valle; no se emplean en ninguna actividad
minero-metalurgica.

- Empresa Administradora Chungar S.A.C. cuenta desde el 25 de abril del 2002, con la
autorizacion otorgada por la Administracion Técnica del distrito de riego Chancay—
Huaral Ministerio de Agricultura, para el uso de las aguas con fines energéticos.

- Asimismo, se cuenta con la Resolucion que la autoriza al desarrollo de la actividad
generadora de energia eléctrica en las centrales hidroeléctricas “Bafios”;
mencionandose en dicha resolucion que el recurso hidrico a emplearse es aquél
determinado en la Resolucién Administrativa referida.

- La cuenca hidrografica del valle Chancay-Huaral, al cual pertenece el sistema de
hidroeléctricas Bafios, cuenta con autorizaciones que datan de setiembre de 1967,
Resolucién Suprema N° 43 publicada en EI Peruano y con rubrica del Presidente de
la Republica; que incorpora la cuenca hidrografica “Puagjanca” (1,600 has), en el
cual estdn el sistema de lagunas: Cochauman, Barrosococha, Verdecocha,
Minachacan y Pucacocha, que finalmente mediante un tanel se interconectan a la
laguna Vilcacocha, convirtiéndose en un tributario del rio Bafios.

Cuenca hidrografica del valle Chancay — Huaral — Rio Chicrin

- Empresa Administradora Chungar S.A.C. adquiri6 de Compafiia Minera Chungar
S.A. las centrales hidroeléctricas: “Cacray”, “Yanahuin”, “Huanchay 1”, “Huanchay
I1” y “Shagua”. Dichas centrales hidroeléctricas operan en cascada, y se surten de
agua de las lagunas de Yuncan, Cacray, y Chungar, aprovechando las aguas que
discurren por el rio Chicrin; pertenecen a la cuenca hidrogréfica del valle Chancay-
Huaral y se emplean exclusivamente con fines energéticos, coordinando el empleo
de dichas aguas con las necesidades de riego del valle; no se emplean en ninguna
actividad minero-metalurgica.

- Empresa Administradora Chungar S.A.C. tiene las licencias de uso de aguas para
cada una de las centrales hidroeléctricas, otorgadas por la Administracion Técnica
del distrito de riego Chancay — Huaral /Ministerio de Agricultura.

- Asimismo, se cuenta con las Resoluciones Ministeriales respectivas por las que se
autoriza el desarrollo de la actividad generadora de energia eléctrica por tiempo
indefinido.

Cuenca hidrografica del Rio San José

- Empresa Administradora Chungar S.A.C. adquirié de Cia. Minera Huaron S.A. y
otros, las centrales hidroeléctricas “Francois” y “San José” parte del distrito de riego
Pasco. Las centrales hidroeléctricas se surten de agua proveniente de una serie de
lagunas: Segue, Huaroncocha, Naticocha, La Bandera y Llacsacocha.
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- Las licencias de uso de aguas estan vigentes para cada una de las centrales
hidroeléctricas, otorgadas por la Administracion Técnica del distrito de riego Pasco
/Ministerio de Agricultura.

- Asimismo, la Empresa Administradora Chungar S.A.C. tiene autorizacion, por
tiempo indefinido, para desarrollar actividades de generacion de energia eléctrica
para su propio consumo, en las instalaciones existentes de la central hidroeléctrica
Francois y la central hidroeléctrica San José, ubicadas en el distrito de Huayllay,
departamento de Pasco.

La empresa posee un importante valor en sus activos que producen energia a bajo
costo, sumados a sus derechos de agua y exclusividad sobre lagunas y nacientes, y a
sus mas de 26 kilometros de canales.

Nuevos Proyectos

Durante el 2006 se efectuaron los estudios de pre-factibilidad del potencial hidraulico
de las tres cuencas con un consultor de primer nivel y se identificaron dos grupos de
proyectos:

Primer grupo: Ampliacién de Bafios 1V, Bafios V y Ampliacion de Tingo las que en
conjunto suman 21 MW de potencial. Las gestiones de los derechos de agua y
propiedad de los proyectos de Bafios IV y V estan actualmente en proceso.

Segundo grupo: Central en rio Chancay con un potencial de 100 MW, donde ya se
cuenta con los derechos de aguas. Estd previsto para el afio 2007 concluir con el
estudio de factibilidad y de reconocimiento ambiental y arqueoldgico del proyecto,
con el cual se podra continuar con el desarrollo de las etapas siguientes del proyecto.

Durante este afio 2007 se concluiran las obras iniciadas el 2006, como la ampliacién
de la central de Bafios IV y la linea de transmision en 50 kV para enlazar las centrales
de Bafios directamente con la mina Animén, lo que permitira un mejor
aprovechamiento de las hidroeléctricas de esta cuenca. Asi mismo, se continuaran con
los estudios de factibilidad de los dos grupos de proyectos, en especial el estudio de
factibilidad de la central hidroeléctrica de Chancay. Ademas, se iniciaran los estudios
de factibilidad para ampliar las instalaciones de suministro eléctrico a las unidades de,
Cerro de Pasco desde la barra en 138 kV de la SE Paragsha 2, y Yauli desde la barra
220 kV de la SE Pomacocha.
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Plano de Ubicacion de las Centrales Hidroeléctricas de Volcan Cia. Minera

S.A.A. y subsidiarias

$ L Huarén : 7
O X
) m C. Animén
@ 5en Jose
el Animén
/ \ Don Miguel
_”‘. 000 ..I.; .{/.a—_\
5 ’..._ r | ': ."_d.. //J’xo
Shalcg y@_}. ‘ *‘j_,__, /E'd‘ jes

ATk @R.

| 050 il & Z io Pallanga

Pacaraos O ’%z_A—/Q.% - Cacray :

{ 1 [

_f; ,rar- Santander ﬁ
Acos .~ = @Npamam
5 "I;;‘mrsdo Chancay /:--"/
. :,——- MY g e 'ﬁ\gﬁub \
EF Jl'l Rio ‘;) ‘. .\\.‘
5 I =
S

8750000 9 \\\

@ Mina de Volcan 6 subsidiaria

@ Mina Inactiva de Volcan 6 subsidiaria

R
@&
b

Mina de Terceros

Prospecto de Volcan

Planta Concentradora

Pueblo

Hidroeléctrica de Volcan ¢ subsidiaria

OB

(

Hidroeléctrica Proyecto

63




VOLCAN COMPANIA MINERA S. A. A. MEMORIA 2006

COSTOS DE PRODUCCION

Durante el afio 2006, Volcan continu6 con los diversos trabajos conducentes a
recuperar, incrementar y optimizar la capacidad productiva de las minas, las plantas
concentradoras y el sistema energético iniciados el afio anterior. Asimismo se dio
mayor énfasis en las exploraciones y desarrollos en las minas.

Por las razones anteriores y el notable incremento en los precios de los insumos, se
tuvo un incremento de los costos respecto al afio anterior.

Para evaluar su evolucion se muestra a continuacion el indice denominado “zinc cash
cost” por unidades de produccion y a nivel agregado.

Zinc Cash Cost (C1)

Esta metodologia consiste en calcular el costo equivalente de producir una tonelada de
zinc fino e incluye los siguientes costos: desarrollo minero, desbroce, minado,
concentracion, administrativos del campamento, transporte de concentrados.
Asimismo incluye los costos de tratamiento (maquilas) de concentrados de zinc,
penalidades y la reduccion aproximadamente del 15% de las toneladas finas
producidas. No incluye gastos administrativos ni gastos financieros. Por otro lado, se
resta a los costos los créditos por subproductos los cuales son: concentrados de
plomo/plata, concentrados de cobre/plata, plata en los concentrados de zinc.

Para el caso de la mina Vinchos, se usa el silver cash cost (C1) con los mismos
conceptos.

En el siguiente cuadro se presenta la variacion anual del Cash Cost (C1):

2004 2005 2006
Sin Efecto

Zinc Cash Cost (C1) total total escalador escalador’
U.M. Yauli US$/tmf 740 899 918 605
U.M. Cerro de Pasco US$/tmf 867 1,051 984 704
Mina Chungar USS$/tmf 653 830 710 591
Silver Cash Cost (C1)
Unidad Vinchos US$/oz - 5.3 5.7

En el afio 2006 el impacto de los escaladores de los términos comerciales fue
equivalente, en promedio, al 42% de C1, mientras que ese importe fue de solo 7% del
C1 en el 2005.

" A raiz del aumento del precio de los metales, conforme a condiciones contractuales, se
activa el sistema “escalador” en el gasto de tratamiento “maquila” de los concentrados
producidos.
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COMERCIALIZACION

Coyuntura Internacional

El afio 2006 fue el de mayor precio promedio de zinc registrado en la historia del
metal (US$ 3,275 / tonelada), representando un incremento del 137% con respecto a
aquel del afio 2005. Dicho incremento refleja la importancia del Zinc en el
sostenimiento del crecimiento industrial mundial.

Los mercados de metales fueron nuevamente liderados por la gran demanda del
mercado Asiatico, sobresaliendo el crecimiento econdmico de la Republica Popular
China que para el 2006 fue del orden del 11%. EIl petréleo se mantuvo por encima de
los US$ 50 el barril y los fondos incrementaron su participacion e influencia en el
precio de los metales. La moneda norteamericana mantuvo una tendencia a la baja,
ocasionando que los inversionistas emigren hacia los metales preciosos.

El precio promedio del Zinc para el 2006 de US$ 3,275/ton, en un rango que va desde
el mes de enero a un precio de US$ 2,090/ ton y terminando en diciembre a un precio
promedio de US$ 4,405/ ton. El crecimiento industrial mundial fue el factor primordial
que lidero esta gran demanda por el metal. Resalta el crecimiento del sector automotriz
y construccion en las crecientes economias de China e India.

El precio promedio del plomo para el afio fue de US$ 1,289/ton, terminando en
diciembre a un precio promedio de US$ 1,725/ ton. El principal uso del plomo es para
la fabricacion de baterias, y la gran demanda durante el 2006 provino del mercado
automotriz Chino que crecid un 26%, asi como del sector energético.

En cuanto a los metales preciosos, la plata promedio US$ 11.57/onza y el oro US$
604/onza, incrementos de 58% y 36% respectivamente con respecto a los precios
promedio del 2005. Un factor determinante que impulso este incremento ha sido la
debilidad de la moneda norteamericana, que ha llevado a los inversionistas a invertir
en metales preciosos. En el caso de la plata, durante el afio se crearon fondos
especializados expuestos 100% al metal (ETF Exchange Traded Funds) que durante el
afio retiraron mas de 100 millones de onzas del mercado.

Los términos comerciales de mercado para los concentrados de Zinc mejoraron con
respecto a aquellos del 2005, situandose el “benchmark” de mercado para el costo de
tratamiento en US$ 126 por tonelada con un precio base del Zinc de US$ 1,400. No
obstante, debido al incremento del precio del zinc, por efecto del escalador mediante el
cual los refinadores participan de US$ 0.15 por cada délar de aumento, los gastos de
tratamiento promedio se incrementaron en cerca de US$ 300 por TMS. Por otro lado,
el mercado para los concentrados de Plomo mejoro significativamente con niveles de
magquila de US$ 75 entrega FOB Callao, con un escalador de 0.15 centavos por cada
dolar encima de US$ 1,100.

Los siguientes han sido los precios promedio de los metales en los Gltimos cinco afios:
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2002 2003 2004 2005 2006
Zinc US$/TM 779 828 1,048 1,382 3,276
Plomo US$/TM 453 515 887 977 1,290
Cobre US$/TM 1,559 1,779 2,866 3,679 6,722
Plata US$/0z 4.60 4.88 6.65 7.31 11.57
Oro  US$/0z 310 364 409 445 604

Gestion Comercial

Gracias a un incremento en la produccién y a un mercado de precios altos y mejores
términos comerciales, las ventas del afio 2006 de Volcan Cia. Minera S.A.A. y sus
subsidiarias experimentaron un crecimiento de 128 % respecto de las ventas del afio
2005, ascendiendo a US$ 721°573,796 , de las cuales Volcan Compafiia Minera,
Empresa Administradora Chungar y Empresa Explotadora de Vinchos representan el
77.1 %, 21.2 %,y 1.7 % respectivamente.

El principal producto comercial de Volcan es el concentrado de zinc, representando el
72.7 % de las ventas totales. El concentrado de plomo representa el 23.8 % de las
ventas consolidadas, mientras el concentrado de cobre y los concentrados de bulk de
plata representaron el 1.8 % y 1.7 % de las ventas del 2006, respectivamente.

Con respecto a las ventas por unidad de produccion, Unidad Minera Yauli reporto el
38.7 % de los ingresos anuales, Unidad Minera Cerro de Pasco el 38.4 %, Chungar el
21.2% vy el restante 1.7 % provino de la venta de concentrado proveniente de la mina
Vinchos.

Del total de las ventas consolidadas del afio 2005, el 44.4 % se export6 y el 55.6 % se
vendid localmente. Se siguié dando prioridad al mercado local dado el alto precio de
mercado de los fletes maritimos durante el afio, situacion que se espera continle
durante el 2006.
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El valor unitario de los concentrados fue el siguiente (en US$ por TM):

Zinc Plomo/Plata Cobre
Unidad Minera Yauli 1,101 1,692 1,000
Unidad Minera Cerro de Pasco 792 958 4,165
Mina Animén 976 979 3,805
Promedio 938 1,133 3,090

En lineas generales en el afio 2006 nuevamente han coincidido los dos factores claves
para determinar el valor de nuestros concentrados, esto es precios histéricamente altos
y términos comerciales histéricamente bajos. Los fundamentos del mercado siguen
solidos, por lo que esperamos que el valor de nuestros concentrados se mantenga en un

nivel histéricamente alto.

Sensibilidad a los Precios de los Metales

El siguiente cuadro muestra la sensibilidad de los ingresos de Volcan ante variaciones
en el precio de los metales, en relacién a la produccion de toneladas de concentrados

durante el afo 2006:

Sensibilidad
(en US$
millones)
Zinc Por cada US$ 100.00 por TMNS 17.5
Plomo Por cada US$ 100.00 por TMNS 5.6
Cobre Por cada US$ 100.00 por TMNS 0.1
Plata Por cada US$ 1.00 poronza 10.8
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VALORES

Las acciones comunes y de inversion de Volcan Cia. Minera S.A.A. cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima, y las acciones comunes clase “B” también estan listadas en
Latibex (Madrid).

El Capital Social suscrito, pagado e inscrito a la fecha de su registro es de S/.
950°990,333 representado por 381°770,990 acciones comunes clase “A” vy
569°219,333 acciones comunes clase “B” con un valor nominal de S/.1.00 cada una.

La participacion en acciones de inversion es de S/.1°809,437 representado por
17809,437 acciones de un valor nominal de S/.1.00 cada una.

Al 31 de diciembre de 2006 la composicion accionaria es la siguiente:

Acciones comunes clase “A” con derecho a voto

Tenencia NUmero de accionistas % de Participacion
Menor al 1% 424 3.99
Entre 1% - 5% 8 18.87
Entre 5% - 10% 2 15.13
Mayor al 10% 3 62.01
Total 437 100.00

Acciones comunes clase “B” sin derecho a voto

Tenencia NUmero de accionistas % de Participacion
Menor al 1% 3,598 26.02
Entre 1% - 5% 2 4.13
Entre 5% - 10% 3 22.52
Mayor al 10% 4 47.33
Total 3,607 100.00

Acciones de Inversion

Tenencia NUmero de accionistas % de Participacion
Menor al 1% 232 42.15
Entre 1% - 5% 18 29.76
Entre 5% - 10% 1 6.39
Mayor al 10% 1 21.70
Total 252 100.00

El 68.90 % del Capital Social corresponde a accionistas nacionales que representan
655°207,589 acciones y el 31.10 % a extranjeros que representan 295°782,734

acciones.
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Durante el afio 2006 la cotizacion bursatil de las acciones comunes Clase “A”,
acciones comunes Clase “B” y acciones de Inversion expresadas en nuevos soles
tuvieron la siguiente evolucion:

Acciones comunes Clase “A”

Mes Apertura Cierre Méaxima Minima Precio
S/. S/. S/. S/. Promedio S/.
Enero 2.30 2.60 2.70 2.30 2.68
Febrero 3.11 4.45 4.60 3.11 411
Marzo 4.60 7.30 7.57 4.60 5.23
Abril 7.25 7.71 7.75 7.25 7.31
Mayo 7.75 7.70 7.75 7.60 7.72
Junio 8.40 10.00 10.00 8.40 8.50
Julio 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
Agosto 10.00 11.50 12.00 10.00 11.32
Setiembre 13.20 10.30 13.20 10.30 12.01
Octubre 10.00 10.30 11.00 9.80 10.29
Noviembre 10.30 10.80 11.00 10.30 10.71
Diciembre 10.80 14.20 14.20 10.70 10.71

Fuente: Bolsa de Valores de Lima

Acciones comunes Clase “B”

Mes Apertura Cierre Méaxima Minima Precio
S/. S/. S/. S/. Promedio S/.
Enero 1.05 1.94 2.24 1.00 1.47
Febrero 1.95 2.72 3.91 1.95 2.96
Marzo 2.75 2.61 3.05 2.40 2.70
Abril 2.61 3.55 3.60 2.60 3.10
Mayo 3.90 4.28 4.56 3.51 4.06
Junio 4.18 5.15 5.30 4.18 4.87
Julio 5.15 5.00 5.45 4.85 5.20
Agosto 5.00 5.70 6.00 4.73 5.46
Setiembre 5.71 5.22 6.20 5.22 5.96
Octubre 5.30 5.60 5.95 4.90 5.30
Noviembre 5.70 6.52 6.65 5.60 6.10
Diciembre 6.46 8.08 8.95 6.46 7.82

Fuente: Bolsa de Valores de Lima
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Acciones de inversién

Mes Apertura Cierre Méaxima Minima Precio
S/. S/. S/. S/. Promedio S/.
Enero 0.75 1.36 1.36 0.75 1.15
Febrero 1.55 1.70 1.86 1.27 1.58
Marzo 1.80 1.80 1.83 1.60 1.78
Abril 1.80 1.96 2.00 1.80 1.92
Mayo 1.95 3.60 3.60 1.95 2.91
Junio 3.85 4.40 4.40 3.85 4.27
Julio 4.40 4.90 4.90 4.40 4.73
Agosto 5.29 5.55 5.55 5.29 5.30
Setiembre 5.60 4.48 5.60 4.48 5.25
Octubre 4.57 4.80 4.90 4.57 4.71
Noviembre 4.80 5.50 5.70 4.80 5.33
Diciembre 5.91 7.30 7.35 5.90 6.78

Fuente: Bolsa de Valores de Lima

Los accionistas con una participacion mayor a 5.0 % son los siguientes:

Acciones comunes Clase “A”

Accionista % Persona Nacionalidad
Accionista 1 25.80 Natural Peruana
Accionista 2 24.96 Juridica Holandesa
Accionista 3 11.25 Juridica Islas Virgenes
Accionista 4 8.38 Juridica Panamefia
Accionista 5 6.74 Natural Peruana
Acciones comunes Clase “B”

Accionista % Persona Nacionalidad
Accionista 1 14.17 Juridica Peruana
Accionista 2 11.27 Natural Peruana
Accionista 3 11.08 Juridica Peruana
Accionista 4 10.72 Juridica Peruana
Accionista 5 9.33 Juridica Panamenia
Accionista 6 7.99 Juridica Peruana
Accionista 7 5.20 Juridica Peruana
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