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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y Directores de
Pan American Silver Huar6n S.A.

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Pan American Silver Huarén S.A. (una
subsidiaria de Pan American Silver Corp.), los cuales comprenden los estados de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013, y los estados de resultados y otros resultados
integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas, asi como el resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia con respecto a los estados financieros

2. La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de dichos estados financieros
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, y respecto a aquel control
interno que la Gerencia determine que es necesario para permitir la preparacién de estados
financieros que no contengan errores materiales, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

3. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre dichos estados financieros basada
en nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas por el Consejo Directivo de la Junta de Decanos de Colegios
de Contadores Publicos del Perd para su aplicacion en el Pert. Tales normas requieren que
cumplamos con requerimientos éticos, y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener
una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen errores materiales.

4. Una auditorfa comprende la ejecuci6n de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los saldos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
Juicio del auditor, que incluye la evaluacién del riesgo de que los estados financieros contengan
errores materiales, ya sea como resultado de fraude o error. Al efectuar esta evaluacién del riesgo, el
auditor toma en consideracién el control interno pertinente de la Compaiiia para la preparacion y
presentacion razonable de sus estados financieros, a fin de disefiar aquellos procedimientos de
auditoria que sean apropiados de acuerdo con las circunstancias, pero no con el proposito de
expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditoria también
comprende la evaluacion de la aplicabilidad de las politicas contables utilizadas, y la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la Gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion
general de los estados financieros.

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinién de auditorfa.
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Opinion

6.  En nuestra opini6n, los estados financieros antes indicados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos materiales, la situacion financiera de Pan American Silver Huaroén S.A. al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados
en esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

'Ba,&,&\, Gnis Y AsoZades S.c. L R.L,

Refrendado por:

@%@;&5@ (Socia)

Beatriz Quisbe Soto
CPC Matricula No. 29474

10 de marzo de 2015
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PAN AMERICAN SILVER HUARON S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTROS RESULTADOS INTEGRALES
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(En miles de USS)

Venta de concentrados
Costo de venta de concentrados de mineral

Ganancia bruta

Regalias mineras

Gastos de administracion

Gastos de venta

Otros ingresos

Otros gastos

Ingresos financieros

Gastos financieros

Ganancia por diferencia en cambio

Ganancia antes de impuesto a las ganancias
Gasto por impuesto a las ganancias:

Corriente

Diferido

Impuesto especial a la mineria

Ganancia neta del aiio

Otros resultados integrales

Resultados integrales del afio

Notas 2014 2013
US$000 US$000

18 (a) 94,985 92,887

18 (b) (76,363) (75,338)

18,622 17,549

24 (967) (925)

19 (9,671) (9,541)

(2,598) (3,048)

20 2,981 8,047

21 (3,804) (3,157)

473 736

(659) (753)

189 48

4,566 8,956

22 (b) (1,723) (3,701)

23 (815) (1,312)

24 (212) (151)

1,816 3,792

1,816 3,792

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.




PAN AMERICAN SILVER HUARON S.A.,

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y2013
(En miles de USS)

Capital social

emitido
Acciones Acciones de Resultados Total
comunes inversién Reserva legal  acumulados patrimonio
USS000 US$000 US$000 US$000 US$000
Nota 17 (a) Nota 17 (b) Nota 17 (c) Nota 17 (d)

SALDOS AL 1 DE ENERO DE 2013 31,586 2,908 6,317 57,617 98,428
Distribucion de dividendos en efectivo - - - (22,000) (22,000)
Resultados integrales del afio - - - 3,792 3,792

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 31,586 2,908 6,317 39,409 80,220
Resultados integrales del afio - - - 1,816 1,816

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 31,586 2,908 6,317 41,225 82,036

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.
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PAN AMERICAN SILVER HUARON S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

(En miles de USS)
2014 2013
US3000 US$000
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Cobranza correspondiente a:
Venta de concentrados 98,819 104,642
Intereses y rendimientos 473 736
Recuperacién de Impuesto General a las Ventas 1,969 3,844
Otras actividades de operacion 592 1,030
Pagos correspondientes a:
Proveedores debienesy servicios (59,061) (68,854)
Impuestos a las ganancias e impuesto especial a la mineria (4,859) (4,393)
Empleados (20,897) (20,733)
Regalias mineras 974) (981
Otros tributos (780) (1,007)
Intereses (137) (255)
Otras actividades de operacion (1,721) (3,585)
Efectivo y equivalente al efectivo neto provisto por actividades operacionales 13,424 10,444
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Cobranza correspondiente a:
Venta de propiedaces, plantay equipo 122 72
Venta de concesiones mineras, gastos de exploracién y desarrollo y otros activos mineros - 5,000
Préstamos a entidades relaciomdas 3.150 12,285
Pagos correspondientes a:
Préstamos otorgados a entidades relacionadas (2,900) (14,392)
Compra de propiedades, planta 'y equipo (3.961) (6,980)
Compra de concesiones mineras, gastos de exploracién y desarrollo y otros activos mineros (10,987) (5,189)
Efectivo y equivalente al efectivo neto usado en actividades de inversién (14.576) (9,204)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Pagos correspondientes a:
Pago de dividendos - (21,958)
Pagos de arrendamientos financieros (1,959) (3,284)
Efectivo y equivalente al efectivo neto usado en actividades
de financiamiento (1,959) (25,242)
DISMINUCION NETA EN EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO (3,111) (24,002)
EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO AL INICIO DEL ANO 20,854 44,856
EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 17,743 20,854

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.




