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Reporte Semestral de Monitoreo del Mercado de Productos
Mineros (RSMMPM)
Primer Semestre del 2013

Resumen Ejecutivo

En este reporte se presentan las principales caracteristicas del
sector minero, a nivel global y local, asi como la evolucién de las
variables que describen la dindmica del sector hasta el primer
semestre del 2013.

Este RSMMPM se divide en tres secciones. La primera parte
presenta el contexto internacional del sector, la descripcién de la
oferta y la demanda mundial de los principales productos
mineros, asi como sus precios internacionales. En la segunda se
caracteriza el mercado nacional, tanto la oferta nacional como las
exportaciones mineras peruanas y se presenta un breve analisis
de los ratios financieros de las principales empresas mineras. Por
ultimo, la tercera seccién describe algunas caracteristicas del
sector como las inversiones, la participacion fiscal y un conjunto
de aspectos de cardcter social relacionados con el desempeno del
sector minero en el pais (aporte econdmico, evolucién del
empleo, nimero de victimas en accidentes mortales y conflictos
sociales en el sector).

La participacion del sector minero en el PBI nacional a precios de
1994, fue del 4% ™ en el 2012. Durante el primer semestre del
presente afio esta participacion fue de 3.8%, lo cual se explicaria
principalmente en la caida de los precios de los minerales.

Cabe resaltar que en el primer semestre del 2013 los precios de
los principales productos mineros, a excepciéon del plomo vy el
estafio mostraron una tendencia a la baja. En cuanto a los niveles
de produccién nacional del cobre, la plata, el zinc, el plomo y el
hierro, éstos se incrementaron. Las exportaciones de productos
mineros sumaron USS 12,147 millones, mientras que las
inversiones en el sector ascendieron a USS 4,342 millones. En
cuanto a otros indicadores relevantes, el valor recaudado por
concepto de gravamenes fue de S/. 917.4 millones y el empleo
directo en junio del presente se incrementd en 2.9% respecto al
mismo mes del afio anterior.
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Reservas Mundiales de los Principales
Minerales, 2012

Minerales Fantidad ‘
(Miles de TM)

Oro 52

Cobre 680,000

Plata 540

Plomo 89,000

Estafno 4,900

Zinc 250,000

Fuente: USGS
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1. Mercado Mundial
1.1 Oferta Mundial de Productos Mineros

1.1.1 Reservas Mundiales de los Principales Minerales

Segln informacion del USGS,[Z] las reservas mundiales de
minerales aumentaron en el 2012. A la fecha no se cuenta con
informacién actualizada para el 2013 dado que el USGS reporta la
informacién de forma anual tras concluirse el afio en curso.

En el 2012 las reservas mundiales de oro alcanzaron un total de
52,000 toneladas métricas (TM), 2% mayor que en el 2011. Las
reservas mundiales de cobre totalizaron 680 millones de
toneladas métricas (MMTM) en el 2012, las cuales disminuyeron
en 1.4% respecto al 2011. Por su parte, las reservas de plata
registraron 540,000 TM de este mineral, 1.9% mayor que en el
2011. En el caso del plomo y el estafio, los niveles de reservas
fueron de 89 y 4.9 MMTM, respectivamente. El plomo registré un
nivel 4.7% mayor que en el 2011 mientras el estafio crecié en
2.1%. Finalmente, las reservas de zinc alcanzaron las 250 MMTM
en el 2012, manteniendo el mismo nivel del afio anterior.

Los paises con mayor participacion en las reservas de oro fueron
Australia (14%), Sudafrica (12%) y Rusia (10%). El grupo “Otros”
estd conformado por los paises que tienen una participacién por
debajo de 5%, el cual representa cerca del 42% del total de las
reservas de oro. Respecto a la plata, el Peru es el primer pais con
mayores reservas (22%), seguido por Polonia, Chile y Australia, los
cuales registraron reservas equivalentes al 16%, 14% y 13% de las
reservas totales de plata, respectivamente.

El 28% de las reservas mundiales de cobre se concentra en Chile,
seguido por Australia con una participacion de 13%. El Peru ocupa
el tercer puesto (11%), con 76 MMTM. El pais con mayores
reservas de zinc fue Australia con 70 MMTM, representando el
28% de la cifra mundial, seguida por China (17%). El Peru cuenta
con el 7% de las reservas mundiales de este mineral.

1.1.2 Produccidon Mundial de los Principales Productos Mineros

La produccién mundial de los principales productos mineros que
exporta el Peru (oro, cobre, plata, y zinc) ha mostrado un
incremento de 5% en el 2012. Con estos datos, ademas de los
niveles de produccién de plomo y estafio, la produccién mundial
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se incremento en 1.6 MMTM, alcanzando los 35.5 MMTM en el
2012.

A continuacion, desagregamos la informacion anterior mediante
el anadlisis de la produccidn de los principales productos mineros:

Oro: La produccién mundial de oro en el 2012 fue de 2,700
toneladas métricas (TM). El principal productor fue China con 370
TM (13.7%), seguido por Australia con 250 TM (9.3%). El Peru tuvo
una participacién de 6.1%, consoliddndose como primer
productor de oro en Latinoamérica y sexto a nivel mundial con
165 TM. La produccién de oro a escala mundial crecié 1.5% en el
2012, aproximadamente.

Cobre: En el 2012 la produccién de cobre alcanzé los 17 MMTM,
5.6% mayor respecto al aifio 2011. Chile concentré 5.4 MMTM de
la produccidn mundial, alcanzando una participacion de 31.6%.
Por su parte, China produjo 1.5 MMTM (8.8%) y el Peru se ubicd
en el tercer lugar con 1.2 MMTM (7.3%).

Plata: La produccién mundial de este producto minero durante el
2012 fue de 24,000 toneladas métricas de plata, 3% mas respecto
al afio anterior. Los principales productores de plata a escala
mundial fueron México con 4,250 TM producidas (17.7%), seguido
por China con 3,800 TM (15.8%). El Peru se ubicd en el tercer lugar
con una produccion de 3,450 TM (14.4%). Debido al potencial
geoldgico que posee nuestro pais, éste se consolidd como el
segundo productor de plata a nivel de Latinoamérica y primer
pais a nivel mundial con mayores reservas de plata (120,000 TM).

Zinc: En el 2012 la produccién de este producto minero fue de 13
MMTM, 1.6% mayor a la produccion del afio anterior. Pese a que
algunos paises presentaron niveles de produccion inferiores
respecto al 2011, China incrementé su produccién en 6.7%. Dicho
pais fue el principal productor de zinc en el 2012 con 4.6 MMTM,
alcanzando una participacién de 35.4%, seguido por Australia
(11.5%) y Peru (9.8%), con niveles de produccién de 1.5 y 1.3
MMTM, respectivamente.
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1.1.3 Inventarios de los Principales Productos Mineros

La dindmica de la oferta y demanda de los productos mineros
transados en bolsa puede observarse a partir del nivel de
inventarios. Dicho nivel se encuentra influenciado por una serie
de factores, principalmente, el comportamiento del inversionista y
la coyuntura econdmica.

El nivel de los inventarios del oro en la Bolsa de futuros COMEX
(Commodity Exchange) ha presentado un comportamiento
creciente durante los afios 2002 y 2012, con una tasa de
crecimiento promedio anual de 22.5%.5 Pese a ello, a partir del
afio 2010 este crecimiento ha ido atenuandose progresivamente
de tal manera, que en el primer semestre del presente afio se ha
registrado una tendencia negativa, es decir, una caida de 32% en
el total de los inventarios de enero del 2013 a junio del mismo
afio."” Los anuncios de las caidas registradas han sido muchos en
lo que va del afo, especialmente a partir del mes de abril. JP
Morgan Chase y Scotia Mocatta serian los principales actores de la
fuga de existencias de oro del COMEX. La situacién en COMEX
podria llegar a ser insostenida en la medida que exista cierta
incapacidad de atender a las solicitudes de convertir el oro-papel
a oro-fisico.™

El oro no ha sido el Unico producto que ha presentado caidas en

sus inventarios, puesto que también se han producido
importantes salidas de plata. Durante los meses de enero y junio
del presente afo, se habria registrado una salida de 9.9 millones
de onzas de plata. Algunos agentes del mercado mayorista y de
futuros de la plata como Scotia Mocatta, Brink’s y CNT Depository
contribuyeron con dicha tendencia.l® En efecto, la salida de miles
de onzas de plata del COMEX se explicaria por la baja confianza en
los certificados de plata, mientras que el fortalecimiento de la
demanda y el comercio de oro y plata fisicos estarian ligados con
el desplazamiento de las reservas hacia el mercado sudeste
asiatico.

Respecto al mercado del cobre, durante el primer semestre del
presente afo, el aumento de inventarios en London Metal
Exchange (LME) fue de 79%, mientras que en junio el nivel de
inventarios fue 159% mayor que el registrado en el mismo mes del
afio anterior.” En el caso de COMEX, los niveles disminuyeron en
2% durante el primer semestre del 2013, sin embargo, los
inventarios de cobre en junio del presente afio fueron 36% mayor

al del mismo mes del 2012.
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demandaron 3,174 toneladas mientras que en el 2012 la demanda

fue de 3,871 toneladas, es decir, 22% mayor. Histéricamente, los

Evolucién de la Demanda Mundial niveles demandados se atribuyen en gran medida a la industria de
de Oro, 2003 - 2013
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Principales paises demandantes de
Cobre Refinado,
Enero - Junio 2013
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La demanda mundial de cobre en el primer semestre del presente
ano fue 0.03% mayor respecto al mismo periodo en el 2012, con
un nivel de 10.2 millones de toneladas. Los principales
demandantes de cobre fueron China, la Unién Europea™ y EE.UU
con participaciones de 44%, 13% y 9%, respectivamente. De ellos,
China y EE.UU incrementaron su demanda respecto del primer
semestre del 2012, presentando tasas de variacion positivas de
0.8% y 3%, respectivamente.

La Comisién Chilena de Cobre (COCHILCO), a inicios del 2013
proyecté para ese mismo afo una tasa de expansion de la
demanda mundial de cobre refinado respecto al 2012 de 1.4%2,
Sin embargo, en septiembre del 2013 se ajustd esta proyeccién a
1%, Esta reduccién en la proyeccion se debié principalmente a
que la tasa de expansion proyectada de la demanda de China para
el 2013 fue disminuida en 2.5 puntos porcentuales, pasando de
5% a 2.5%. En el 2014 la tasa de crecimiento anual de la demanda
de cobre alcanzaria el 2.8%, lo que implicaria un nivel de 21.2
MMTM.

En el 2012 la demanda mundial de plata alcanzé un nivel de
1,048.3 millones de onzas, 0.9% mayor que el afio anterior. El
principal componente de la demanda corresponde a la
manufactura (80.8%), compuesto por las aplicaciones industriales,
fotografia, joyeria, vajillas y el rubro monedas y medallas. La
descobertura del productor™ (cierre de la cobertura mediante la
entrega fisica del producto) y las inversiones netas implicitas™
(diferencia residual entre oferta y demanda) representan el 19.3%
del total de la demanda de plata. La demanda de plata para
aplicaciones industriales disminuyd 4.5% alcanzando 465.9
millones de onzas. La mayor parte de esta disminucidn se debid
principalmente al impacto negativo del ambiente econdmico de
los paises industrializados en la demanda de bienes finales.
Asimismo, paises como Japén y EE.UU registraron niveles de
demanda més bajos respecto al 2011. Segun la firma Thomson
Reuters GFMS,™”! el aumento de la demanda industrial de plata
estaria asociado con la magnitud de la recuperacién econémica en
Europa.

1.3 Precios Internacionales de los Productos Mineros

Durante el periodo 2003 — 2011 se mostré un auge en los niveles
de los precios internacionales de los productos mineros. Los
precios del cobre, el plomo, el estafioy el zinc presentaron tasas
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Evolucion de Precios del Oro y la Plata
(USS/ Oz. tr), 2003 -2013
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Cuadro Comparativo de los precios de los
Principales Productos Mineros

. | Sem | Sem

Producto Minero 2012 2013
Oro (USS/0z. tr.) 1,651.5 1,523.6

Plata (US$/0z. tr.) 31.1 26.6
Cobre (USS$/TM) 8,106.6 7,542.9
Zinc (USS/TM) 1,979.9 1,935.9
Plomo (USS/TM) 2,035.9 2,171.9
Estafio (USS/TM) 21,781.2 | 22,472.5

Fuente: Bloomberg, 27 de diciembre del 2013

Proyeccion Anual de los Precios de los
Productos Mineros

Producto Minero 2014* 2015*
Oro (USS$/Oz.tr.) 1,238 1,200
Plata (USS/Oz.tr.) 21 22
Cobre (US$/TM) 6,945 6,831
Zinc (USS/TM) 2,037 2,250
Plomo (USS/TM) 2,250 2,400
Estafio (USS/TM) 22,659 23,700

* Considerando la mediana de las proyecciones.
Fuente: Bloomberg, 27 de diciembre del 2013
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de crecimiento promedio anual de 19.4%, 18.6%, 20.4% vy 11.4%,
respectivamente. Sin embargo, las repercusiones de la
desaceleracidon y el lento crecimiento de China y otras economias
emergentes reflejadas en una menor demanda a escala mundial
habrian debilitado los niveles de los precios de los productos
mineros durante 2011 y 2012.

Analizando el promedio de los precios en el primer semestre del
2013, se observa una continua tendencia a la baja, tal como se
observd también en el 2012 durante este mismo periodo. Es
importante precisar, que en el primer semestre del 2013 el precio
del oro disminuyé en 7.7% respecto al mismo periodo del afo
anterior, alcanzando los USS$ 1,523.6 por onza troy. Asimismo, la
plata y el cobre reportaron precios de USS 26.6 por onza troy y
USS 7,542.9 por tonelada métrica, respectivamente, los cuales
representaron disminuciones de 14.3% y 7% respecto al primer
semestre del 2012.

Segun las proyecciones publicadas por BIoomberg,“S] el precio del
oro en el 2014 seria USS 1,238 por onza troy, mientras que la
plata y el cobre cerrarian en USS 21 por onza troy y USS 6,945 por
tonelada, respectivamente. Asimismo, se estima que en el 2015
los precios de estos tres productos mineros ascenderian a USS
1,200 por onza troy, USS 22 por onza troy y USS 6,831 por
tonelada, respectivamente.

2. Mercado Nacional

2.1 Oferta Nacional Minera

Durante el primer semestre del 2013 el PBI del sector minero a
soles constantes de 1994 ascendi6 a S/. 4,726 millones, mientras
qgue en el mismo periodo del afio anterior la cifra habria sido de
S/. 4,746 millones. En efecto, la participacion del PBI minero en el
PBI total disminuyd de 4% en el 2012 a 3.8% primer semestre del
2013.

Analizando el comportamiento de la produccién nacional de los
principales productos mineros en el primer semestre del 2013, la
produccidon de oro alcanzé los 75,607,899 gramos finos (Gr.f),
11.4% menor respecto al mismo periodo del afio anterior. Ello se
deberia principalmente a la contraccion de la produccién de las
dos empresas mineras con mayor participacion en el
mercado nacional, Yanacocha y Barrick Misquichilca, con tasas de
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Participacion en Produccién de Oro por
empresas, | Sem 2013

Barrick

ca
13%

Madre de .
Dios Minas
Aurifera Minero Buenaven-
9% . .
Retamas Aruntani Horizonte tura
3% 4% 4% 5%
Total= 75,607,899 Gr.f Fuente: MEM

Participacién en Produccion de
Cobre por empresas, | Sem 2013

Southern Cerro
23% Verde

19%

Antamina
31% Xstrata
Tintaya

8% 12%

Milpo
3%

El Brocal Gold Fields
2% 2%

Total= 625,451 TMF Fuente: MEM
Participacion en Produccion de
Plata por empresas, | Sem 2013

Antamina
14%

Otros
40%

Ares
5%

Adm. Buenaven-
Milpo  Chungar Suyamarca tura
5% 6% 6% 14%

Total= 1,724,508 Kg. f Fuente: MEM

Participacion en Produccion de
Plomo por empresas, | Sem 2013

Volcan
13%

Otros

s | Adm.
‘ Chungar
\ 11% 11%
Corona '\ Buenaven-
7% tura 8%

Los
Quenuales
5% El Brocal

6%

Total= 127,166 TMF Fuente: MEM

Misquichil-|

expansion negativas de -23.7% y -20.8%, respectivamente.

De manera similar, Madre de Dios disminuyd su produccién en
33.8%, lo cual podria estar asociado a las acciones
gubernamentales en contra de la mineria ilegal. Segun informé el
viceministro de Minas, la reduccién en la produccién nacional de
oro podria explicarse en el aumento de los costos de exploracién y

produccién.!™®

Por su parte, en el primer semestre del 2013 el cobre alcanzé una
produccidon de 625,451 toneladas métricas finas (TMF), monto
2.6% mayor al registrado en el mismo periodo del 2012. Las
empresas con mayor participacion fueron Antamina (31%),
Southern Peru (23.2%), Cerro Verde (19.4%) y Xstrata Tintaya
(12.1%). Pese a que las primeras tres contribuyen con el 70% de la
produccidon de cobre aproximadamente, éstas presentaron tasas
negativas de crecimiento en el 2013 con respecto al primer
semestre del 2012. Por el contrario, la empresa minera Xstrata
Tintaya crecid a una tasa considerable de 279.6%, aumentando su
participacion como productor en el mercado del cobre (de 3.3% a
12.1%).

La produccidn nacional de plata en el primer semestre de este afio
registrd un nivel de produccién de 1,724,508 kilogramos finos
(Kg.f), representando un crecimiento de 1.4% respecto del mismo
periodo del afio 2012. En el primer semestre del 2013 la Minera
Antamina fue la empresa con mayor participaciéon, representando
el 14.3% de la producciéon nacional de plata, seguida por Ia
Compaiiia de Minas Buenaventura con una participacién de
14.1%. Ambas empresas presentaron tasas de crecimiento de
14.4% y 15.3% respecto del mismo periodo del afio 2012,
respectivamente. Sin embargo, las empresas que mayor
crecimiento tuvieron durante el periodo de analisis fueron Milpo
(40.6%) y Chungar (29%). Cabe resaltar que el 40% de la
produccidn de la plata se encuentra concentrado en empresas
mineras que individualmente tienen una participacion por debajo
de 4% del total.

Respecto a otros productos mineros, el plomo, el zinc y el hierro
mostraron comportamientos positivos. La produccién nacional de
plomo alcanzé un volumen de 127,167 TMF, 4% mayor que en
el 2012. Los productores con mayor participacién en dicho
mercado fueron Volcan (13%), Chungar (11.1%) y Milpo (10.6%).
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En este primer semestre el zinc registré un nivel de produccion de

Exportaciones del Sector Minero 696,388 TMF, 8% mayor que en el 2012, mientras que la

v .7 . .7 .7
g 30 1 produccidon de hierro crecié a una tasa de expansiéon de 15.6%
v 25 - .
g 20 - alcanzando 3,808,386 toneladas largas finas (TLF).
c
S 15 | . L .
g 1(5) En el primer semestre del 2013 la menor actividad de Minsur
s . | causé una caida en la producciéon de estafio, la cual disminuyd en
wv
[} s
T 0- 16.6%, alcanzandose un volumen de 11,117 TMF.
om < wn [{e} ~ [} [*2] o — o~ o~ m
o O O O O © O «w = « « «
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£ £ 2.2 Exportaciones Mineras Peruanas
(%] (%]
mExp.Trad  ®Exp.NoTrad. Las exportaciones mineras?” (tradicionales y no tradicionales)

Fuente: BCRP alcanzaron los US$ 12,147 millones en el primer semestre del

2013, representando el 60% del monto total de exportaciones del

Exportaciones Mineras Tradicionales,
I Sem 2013 (Millones de USS$)

pais (USS 20,240 millones). El valor alcanzado refleja una
disminucion de 11.57% respecto al monto alcanzado en el primer
semestre del 2012 (USS 13,725 millones). Dicha disminucion se
repite nuevamente si tomamos en cuenta que en el 2012 las
exportaciones mineras se redujeron en 1% respecto al primer
semestre de 2011. Esta tendencia a la baja refleja una disminucién
de la demanda de los productos mineros por parte de los
principales paises de destino.

Estafio

2% Zinc Las exportaciones tradicionales mineras totalizaron una suma de

Plata

Otros* ) Hierro 6% . . . .,
1% ref'zrlzda 4% USS 11,473 millones, lo cual representa una disminucion de 12.5%
durante el periodo de andlisis, mientras que las no tradicionales
Total= US$ 11,473 MM Fuente: BCRP aumentaron en 9.4%. En este primer semestre, las exportaciones

* Incluye Molibdeno, bismuto tugsteno, ..
e v tradicionales representaron el 94.5% del total de las
principalmente.

exportaciones mineras. El oro y el cobre representaron el 77% del
. . * total del valor de las exportaciones tradicionales en el sector
Destino de las Exportaciones de Cobre,

I Sem 2013 minero.

En el primer semestre del 2013, las exportaciones de los

Jizoé/" productos mineros considerados individualmente disminuyeron
()

Alemania respecto al mismo periodo del afio anterior, a excepcién del zincy

N "y la plata. Las exportaciones de cobre se redujeron en 10.5%

6% mientras que el valor de las de oro fue 12.8% menor que en el
primer semestre del 2012. Por su parte, las exportaciones de plata
Corea del Brasil se incrementaron en 69.3%, con un valor de US$ 188 millones.

Sur 7%
4% 4% Cabe resaltar que sélo en el mes de junio del 2013 las

exportaciones de plata (USS 43 millones) aumentaron en 162.9%

Total= US$ 4,591 MM Fuente: MEM respecto al mismo mes del afio anterior. Este comportamiento se
* Incluye Cobre refinado, cobre blister, cobre,

. deberia al incremento de las exportaciones dirigidas a Estados
concentrado y mineral.

Unidos y Brasil.
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Destino de las Exportaciones de Oro,
I Sem 2013

Estados

Unidos
24%

China
0.2%
Otros/ Arabia
0.3% 0.5%

India
5%

Italia
3%

Total= USS$ 4,130 MM Fuente: MEM

Destino de las Exportaciones de Plata,
1 Sem 2013

Corea del
Sur

Estados 18%
Unidos

24% Brasil
11%

Canada

11%

2% 4%

Total= USS 188 MM Fuente: MEM

Principales Ratios Financieros
Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A.

Sociedad Minera Cerro ‘

Ratio Verde S.A. A.
ISem2012  |Sem 2013
Razén Corriente ¥ 7.03 5.04
E;:te:r:iri;nzt/o 0.16 0.18
ROA ¥ 11.44% 5.61%
ROE ¥ 13.23% 6.59%
Fuente: SMV

En cuanto al destino de las exportaciones mineras, en el primer
semestre del 2013 el principal pais de destino de nuestras
exportaciones de cobre fue China con 38.4% del total (USS 4,591
millones), seguido por Japdn con una participacion de 14.1%.
Suiza, Canada y EE.UU continuaron liderando el mercado de las
exportaciones de oro, concentrando mas de 90% del total
(USS 4,130 millones). La avanzada industria de refinerias en Suiza
seria uno de los principales factores por el cual las exportaciones
de oro hacia dicho pais se mantienen con una participacion por
encima de 40%."" Asimismo, los principales destinos en el caso de
la plata fueron China y EE.UU con participaciones de 25.1% vy
24.3% del total (USS 188 millones), respectivamente.

2.3 Andlisis Financiero

A continuacion se realiza un breve analisis financiero de las cinco
principales empresas mineras listadas en la Bolsa de Valores de
Lima. Para ello, primero se recopild la informacién financiera de
dichas empresas durante cada primer semestre de los afios 2012 y
2013, disponible en el sitio web de la Superintendencia Nacional
del Mercado de Valores (SMV) y luego se considerd los siguientes
indicadores financieros: la razén corriente como indicador de

(22) o] ratio de endeudamiento patrimonial como indicador

liquidez,
de solvencia®y finalmente los ratios ROA (Return on Assets)! y

ROE (Return on Equity)® como indicadores de rentabilidad.

Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A.: En el primer semestre del
2013, la compaiiia presentd un nivel de liquidez superior frente a
las demds empresas mencionadas, a pesar de que el ratio razén
corriente disminuyé a 5.04. El ratio de endeudamiento
patrimonial se mantuvo en un nivel muy cercano respecto al del
semestre del 2012. Asimismo, en el 2013 los indicadores ROA vy
ROE disminuyeron en 5.8 vy 6.6 puntos porcentuales,
respectivamente. El comportamiento negativo de los indicadores
de rentabilidad se podria explicar por la disminucién de las
utilidades netas (-39.9%) dado que el nivel de ventas se redujo en
25.5% respecto al primer semestre del 2012.

Southern Peru Copper Corporation: La razdon corriente de esta
empresa se incrementd, pasando de un nivel de 2.67 en el primer
semestre del 2012 a 3.73 en el mismo periodo del presente afo. A
diferencia de otras compafiias, Southern Peru mantiene una
tendencia a la baja en el nivel de sus pasivos corrientes.
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Principales Ratios Financieros

Southern Peru Copper Corporation
Southern Peru Copper
Corporation
| Sem 2013

| Sem 2012

Razén Corriente 2.67 3.73
Endeudamiento
patrimonial ¥ 0.12 0.10
ROA Y 18.71% 10.79%
ROE ¥ 20.99% 11.86%
Fuente: SMV

Principales Ratios Financieros
Compaiiia de Minas Buenaventura
S.A.A.

Compaiiia de Minas
Buenaventura S.A.A.

Principales Ratios Financieros
Minsur S.A.

Minsur S.A.

1Sem 2012 | |Sem 2013

ISem2012 1Sem 2013
Razoén Corriente 2.77 1.83
Endeudamiento 0.14 0.17
patrimonial
ROA ¥ 11.32% 3.73%
ROE ¥ 12.87% 4.35%
Fuente: SMV

Razén Corriente * 1.01 1.74
Endeudamiento 0.60 0.54
patrimonial
ROA ¥ 3.28% 2.92%
ROE ¥ 5.25% 4.49%
Fuente: SMV

Principales Ratios Financieros
Volcan Compaiiia Minera S.A.A.

Volcan Compaiiia Minera

S.AA.
1Sem 2012 |Sem 2013
Razon Corriente 3.13 2.45
Endel.Jdam.|en2t/o 0.90 0.89
patrimonial

ROA Y 4.35% 4.34%

ROE ¥ 8.24% 8.19%
Fuente: SMV

1/ Razén Corriente = Activo corriente / Pasivo corriente
2/Endeudamiento patrimonial = Total pasivo /

Patrimonio

3/ ROE = Utilidad neta / Patrimonio
4/ ROA = Utilidad neta / Total activos

El incremento de su patrimonio generd una disminucion del ratio
de endeudamiento patrimonial. Por otro lado, los niveles de ROA
y ROE también disminuyeron, siendo éstos de 10.8% y 11.9%,
respectivamente. Cabe resaltar, que la utilidad neta en el primer
semestre del 2013 disminuyd en 35.6% respecto al nivel alcanzado
durante el mismo periodo del 2012.

Compaiiia de Minas Buenaventura S.A.A: En el primer semestre
del 2013 la liquidez de ésta empresa presentd un comportamiento
negativo, dado que el indicador de razén corriente disminuyé de
2.77 en el 2012 a 1.83 en el 2013. Su ratio de endeudamiento
patrimonial se incrementd al registrarse un nivel de 0.17.
Respecto a su nivel de rentabilidad, el ROA pasé de 11.3% a 3.7%
y el ROE de 12.9% a 4.4%. La significativa caida de ambos
indicadores estaria relacionada con un nivel de utilidad neta 63%
menor respecto al primer semestre del 2012 debido a la
disminuciéon del precio de los productos mineros en el mercado
internacional, ademas de la paralizacién de la produccién en

Uchucchacua por un periodo de 10 dias debido a una huelga.®

Minsur S.A: Teniendo en cuenta el periodo de anlisis sefialado, el
nivel de liquidez de Minsur presenté la misma tendencia que en el
caso de Southern Peru, puesto que la razén corriente aumenté de
1 a 1.7. El ratio de endeudamiento patrimonial disminuyé de 0.6 a
0.54. Asimismo, los niveles de rentabilidad de dicha empresa se
mantuvieron a la baja, ello se demuestra por el nivel alcanzado de
los ratios ROA y ROE, los cuales se establecieron en 2.9% y 4.5%.
En el primer semestre del presente afio la utilidad neta de esta
empresa disminuyd 11.7% respecto al mismo periodo del afio
anterior, teniendo en cuenta que las ventas de su principal
producto minero, el estafio, se redujeron en 26% debido a una
contraccion productiva en la unidad minera San Rafael.”” Por otro
lado, la empresa también habria obtenido ingresos de Ia
extraccion de mds de 18 mil onzas de oro fino en la unidad minera
Pucamarca.”® Es importante mencionar, que Minsur posee una de
las minas de estafio mas grandes a nivel mundial.

Volcan Compaiiia Minera S.A.A: La razén corriente de esta
empresa disminuyd respecto al primer semestre del 2012, pues
este ratio pasé de 3.13 a 2.45. El ratio de endeudamiento
patrimonial no presenté alteraciones de importancia dado que los
pasivos totales y el patrimonio de la empresa aumentaron en
conjunto, registrando tasas de crecimiento de 9.6% y 10.5%,
respectivamente.
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Inversiones Totales en Mineria segun
rubro,

| Sem 2013 Preparacion
4%

Infraestruc-
tura
17%
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13% Exploracion 8%
9%

Equipam.

planta de

beneficio
12%

Total= USS 4,341.7 MM Fuente: MEM

Asimismo, en el primer semestre del 2013 los indicadores de
rentabilidad se mantuvieron cercanos a los niveles reportados en
el 2012, el ROA reportd un nivel de 4.4% y el ROE 8.2%. El nivel de
utilidad neta de la empresa en el primer semestre del 2013
aumenté en 9.9% respecto al mismo periodo del afio anterior.
Este resultado se explica principalmente por un ingreso
extraordinario de USS$ 83.4 MM, proveniente de la liquidacién
anticipada de posiciones de coberturas en el segundo trimestre
del presente afio, pese a que también se registraron gastos
extraordinarios e indemnizaciones relacionadas a la
reorganizacion de la fuerza laboral en Cerro de Pasco, Yauli y Lima
por US$ 14.7 MM.*!

3. Otras caracteristicas del sector

3.1 Inversiones

En los dltimos afos las inversiones mineras han ido
incrementandose indiscutiblemente, con una tasa de crecimiento
promedio anual de 37.8% para el periodo 2007 — 2012. En el 2007
las inversiones en el sector minero alcanzaron USS 1,249 millones
mientras que en el 2012 éstas llegaron a sumar USS 8,568
millones, generandose un incremento de 586%. Esta tendencia
positiva se enmarca en el alto potencial atractivo que posee el
Pert para las inversiones mineras. Segun la firma Deloitte,?” el
Peru es considerado como el quinto pais con mayor inversién
minera a nivel mundial para los afios 2012 - 2031, por debajo de
Brasil y Chile.

En el primer semestre del presente afio, las inversiones en mineria
sumaron un total de USS 4,342 millones, 19.6% mayor respecto al
mismo periodo del afio anterior, lo cual se explicaria
principalmente por las condiciones del mercado interno de
nuestro pais, las medidas de regulacion adoptadas y un grato
clima de negocios sumado al nivel de rentabilidad patrimonial de
las compafiias mineras establecidas en el Perd, superior al de las
mineras de escala global.®" Las regiones con mayor participacion
de la inversion ejecutada fueron Apurimac, Junin, Arequipa vy
Cusco, las cuales en conjunto reunieron el 56% del total de
inversiones mineras en el primer semestre del 2013.

Las inversiones en el sector minero peruano se concentraron en el
rubro otros (37.5%), seguido por la infraestructura (16.8%) y el
rubro de explotacion minera (12.6%).
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Portafolio de Inversiones Mineras por
tipo de proyecto, 2013*

Exploracion
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Total= USS$ 57,403 millones Fuente: MEM
*Cartera estimada actualizada a agosto del 2013.
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El rubro con mayor crecimiento respecto al primer semestre
del 2012 fue el de equipamiento minero con una tasa de
expansidon semestral de 127.6%. Cabe resaltar, que las inversiones
en infraestructura cayeron 20.3%, alcanzando sélo USS 728
millones.

El crecimiento de las inversiones mineras en el primer semestre
del 2013 se explica principalmente por la mayor inversidn
efectuada por las mineras Xstrata Las Bambas S.A y Chinalco Peru
S.A. las cuales realizaron inversiones de USS 861 y USS 436
millones, respectivamente. Xstrata Las Bambas se consolidé como
la primera compafiia minera con mayor inversion, alcanzando una
tasa de expansion de 116.2%.

La cartera estimada de proyectos mineros del MEM estd
compuesta por 50 principales proyectos, los cuales suman en
conjunto USS 57,403 millones. Del total, el 46.9% se encuentran
en la etapa de exploracion avanzada, mientras que el 34% cuentan
con Estudio de Impacto Ambiental (EIA) aprobado. Asimismo, el
16.3% son aquellos proyectos dedicados a la ampliacion de la
actividad minera. Cabe mencionar que algunos proyectos del
portafolio no han definido su fecha de inicio de operacién y de
construccion puesto que aln se encuentran en la etapa de
realizacion de estudios y obtencién de permisos.

La regidn con mayor participacion en la cartera estimada de
proyectos mineros es Apurimac, la cual representa el 20.7% del
total con una inversién de USS 11,860 millones, relacionada
principalmente al proyecto Las Bambas (USS 5,200 millones)
desarrollado por Xstrata Las Bambas S.A. y el proyecto Haquira
emprendido por Minera Antares Perd S.A.C., con USS 2,800
millones. En tanto, la segunda regién con mayor participacion es
Arequipa (17.8%) con USS 10,200 millones. Los proyectos mas
importantes en esta region son Ampliacién Cerro Verde de la
empresa Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A. y Pampa de Pongo
de la empresa Jinzhao Mining Peru S.A.

Respecto al origen de las inversiones segun la cartera estimada,
los proyectos corresponden principalmente a empresas
inversionistas de paises como China, Estados Unidos y Canada con
24.1%, 17.3% y 16.8%, respectivamente.
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Gravamenes del Sector Minero,
I Sem 2013

Fuente: SUNAT
Total: S/. 917.4 Millones

Sector Minero: Ingresos
recaudados por la SUNAT, 2010 -
. 2013
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Total: S/. 9,773.5 Millones

Ingresos No Tributarios segun
sectores, | Sem 2013

Mineria

96% Otros
4%

Fuente: SUNAT
Total: S/. 731.3 Millones
Nota: La recaudacién no tributaria del sector
minero incluye las Regalias Mineras (antigua vy
nueva ley) y el Gravamen especial a la Mineria.

3.2 Participaciodn Fiscal

Actualmente, en el sector se cuenta con un nuevo marco
tributario aplicable a la mineria, el cual entré en vigencia el 1 de
octubre del aflo 2011. Las leyes bajo las cuales se encuentran
regidas dicho sistema tributario son: Ley N° 29789, Ley N° 29790 y
Ley N° 29788. Las dos primeras leyes representan la base de la
generacién de nuevos aportes por parte de la mineria, el
Impuesto Especial a la Mineria (IEM) y el Gravamen Especial a la
Mineria (GEM). La tercera ley hace mencién a la modificacién de
la Ley N° 28258 — Ley de Regalia Minera (RM), la cual se constituye
como contraprestacion por la explotaciéon de recursos minerales
(metalicos y no metalicos).

La mineria es uno de los sectores de mayor contribucién a los
ingresos del Estado. En el primer semestre del 2013 la SUNAT
recaudé la suma de S/. 917.4 millones por concepto de
gravamenes. El 49.2% de dicho monto se atribuyd al Gravamen
especial a la Mineria, mientras que el 30.7% a los ingresos por
Regalias Mineras, segin nueva ley 29788. El Impuesto Especial a la
Mineria recaudd S/. 186 millones representando el 20.3% del total
recaudado por gravamenes. Respecto al mismo periodo del 2012,
el aporte econédmico minero por gravamenes disminuyé en 7.2%.

Segun cifras de la SUNAT,® los ingresos tributarios internos
recaudados del sector minero en el primer semestre del 2013,
alcanzaron S/. 3,886.5 millones. La participacidon del sector en el
total de ingresos tributarios disminuyd 6.8 puntos porcentuales
respecto al mismo periodo del 2012, pasando de 16.8% a 10%. Por
su parte, los ingresos no tributarios del gobierno central
relacionados con el sector minero ascendieron a S/. 731.3
millones en el primer semestre del presente afo, representando
el 96.1% del total de ingresos de este tipo.

Los pagos por impuesto a la renta de tercera categoria
provenientes del sector minero y recaudados por la SUNAT
alcanzaron la suma de S/. 1,469.9 millones, lo que representd una
disminucion de 50% respecto al primer semestre del 2012. Esta
disminuciéon se debe a la reduccidn de la base imponible
relacionada con los niveles disminuidos de los precios
internacionales de los productos mineros.

Asi, la participacion del sector minero en la recaudacidn total del
impuesto a la renta de tercera categoria pasé de 28.7% en el
primer semestre del 2012 a 15% en el 2013.

15



Reporte Semestral de Monitoreo del

Mercado de Productos Mineros

Primer Semestre del 2013
Afio 2 - N° 3 - Diciembre 2013
Oficina de Estudios Economicos - OEE

Osinergmin

ORGANISMO SUPERVISOR DE LA INVERSION EN ENERGIA Y MINERIA

Personal Ocupado en el Sector
Minero, (Promedio anual)

]
5 250
-]
.S, 200
©
o)
© 150
s
3 100
"
2
s 50

0

2003 2005 2007 2009 2011 2013
Aios
m Compaiiia Contratista
Fuente: Boletin Estadistico de Mineria
Junio - 2013 MEM
Victimas en Accidentes Mortales
Ene-Jun
40

w
o

N° de Victimas
N
o

10
0
2003 2005 2007 2009 2011 2013
Aiios
W Victimas
Fuente: Boletin Estadistico de Mineria
Junio - 2013 MEM
Clasificacion de Accidente Mortal
segun Tipo,
| Sem 2013
Intox. y

asfixia
16%

Op. de Derrumbe
0y
maquinaria . Acarreoy 8% Energia
12% Transito P
8% transporte eléctrica
8% 4%

Total= 25 accidentes fatales Fuente: MEM

3.3 Aspecto Social

Durante el primer semestre del 2013, el promedio anual del
nimero de trabajadores en el sector minero (compafiia vy
contratista) fue de 210,245 trabajadores. En el mes de junio del
presente, el sector habria empleado 216,542 trabajadores, 2.9%
mas que en el mismo mes del 2012. Este incremento estaria
asociado principalmente con el aumento del empleo Vvia
contratistas (5.9%). Por su parte, el empleo contratado por parte
de las empresas mineras disminuyd 3%. Del total de trabajadores
a junio del 2013, 69,120 (31.9%) fueron contratados
directamente por las compafiias mineras y el resto lo hicieron a
través de contratistas (68.1%).

De acuerdo con las cifras reportadas por el MEM, las regiones con
mayor participacién en el empleo directo minero fueron Arequipa,
Junin, La Libertad, Cajamarca, Pasco, Lima y Apurimac, las cuales
en conjunto representaron el 66.2% del total de empleo
generado. En Arequipa el proyecto Ampliacion Cerro Verde, las
actividades mineras de dicha empresa y la inversién ejecutada
(12.5% del total de inversiones mineras) serian algunos factores
de la generaciéon de mdas empleo en la regiéon. Junin se encuentra
en el segundo lugar con mayores inversiones teniendo en cuenta

[35] y las operaciones mineras que existen

el proyecto Toromocho
en esa regién. Es importante resaltar, que las actividades de
construccion respecto al proyecto Las Bambas influyeron en la

demanda de trabajadores en Apurimac.

En lo referente a la seguridad de los trabajadores, en el primer
semestre del 2013 se registraron 25 accidentes, los cuales
implicaron 26 victimas mortales. Las principales causas de muerte
en el 2012 fueron las siguientes: desprendimiento de rocas (24%),
intoxicacion y asfixia (16%) y otros (20%). El 46.2% del total de
victimas mortales eran empleados de los Titulares Mineros, el
42.3% de los Contratistas Mineros y el resto de las Empresas
Conexas.

Por ultimo, un aspecto social de importancia se refiere a los
conflictos sociales® en el sector mineria. Segin cifras de la
Defensoria del Pueblo, a junio del 2013 ocurrieron 105 conflictos
mineros, los cuales son el 47% del total de conflictos sociales en el
pais. Durante el periodo junio 2013 — junio 2012 los conflictos se
incrementaron apenas en 4%.
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Nota: En la leyenda se muestran los 3 rangos que se han
utilizado para la distribucién del nimero de conflictos por
departamento. Por ejemplo: En el primer semestre del
2013, 4 departamentos presentaron mas de un conflicto
pero menos de 3, mientras que fueron 8 los que
presentaron mas de 3 conflictos.

El 52.4% del total de conflictos activos presentados en el pais (170
conflictos), pertenecen al sector minero. De dichos conflictos, 87
pertenecian al rubro de conflictos socioambientales, los cuales se
debieron principalmente a la contaminacién de las fuentes de
recursos hidricos y el dafio a las tierras agricolas, mientras que el
resto se refiere a temas laborales y del rubro asuntos de gobierno.

El departamento con mayor nimero de conflictos sociales activos
fue Apurimac, al presentar 17 conflictos (19.1%), mientras que
Ancash ocupa el segundo lugar con 16 conflictos activos.
Asimismo, la Defensoria reporté que 6 departamentos no
presentan conflictos sociales activos.

En junio del 2013 se reportaron 6 nuevos conflictos sociales en el
pais, de los cuales 2 estuvieron relacionados a la actividad minera
y al rubro socioambiental. Uno de ellos se suscitd en el
departamento de Arequipa generado por los mineros informales
de Caraveli, quienes tomaron la mina Ishihuinca de la Compafiia
de Minas Buenaventura S.A.A., en rechazo al plan de cierre de
dicha mina. El segundo conflicto se situd en el departamento de
Apurimac, en donde los campesinos de la comunidad de Collpa
acusan a comuneros de Pucuta de realizar mineria informal en
terrenos pertenecientes a Collpa. Para ambos casos, al mes de

agosto no existian mecanismos formales de dialogo.>”
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Resumen de las Principales Variables del Sector Minero en el Peru

Detalle | Unidad 2010 2011 2012 I Sem 2013 |
Variables
Oro (mill. USS) 7,756 10,104 9,542 4,272
Cobre (mill. USS) 8,870 10,711 10,694 4,581
Plata (mill. USS) 118 219 210 188
S Hierro (mill. USS) 523 1023 856 428
Xportaciones X
Tradicionales  BALILS (mill. USS) 1,579 2,424 2,503 866
Mineras Zinc (mill. USS) 1,691 1,522 1,342 715
Estafio (mill. USS) 663 755 541 257
Otros productos mineros (mill. USS) 522 602 453 165
Total de Exportaciones (mill. USS) 21,723 | 27,361 | 26,142 | 11,473%
Tradicionales Mineras
Unidades De Produccion Hectareas 999,186 |1,045,899| 1,138,193 |1,144,354")
Mineras De Exploracién Hectéreas 344,356 | 354,098 | 379,271 | 415,167"
Régimen General Cantidad 159 151 335 364"
Unidades Pequefio Productor Minero Cantidad 173 210 165 202"
Mineras de Productor Minero Artesanal Cantidad 51 61 37 35"
Produccion i i .
Total de Unidades Mineras | ., ;.4 383 422 537 601"
de Produccion
Total Sector Minero
ROA % 35.4 20.2 12.2 4.7
ROE % 54.5 32.6 18.1 8.0
Metales Preciosos
(Oro, Plata)
Rentabilidad ROA % 19.0 14.1 10.8 3.48)
ROE % 25.2 21.2 15.8 5.7%
Metales Basicos
(Cobre y otros)
ROA % 37.7 22.2 13.1 5.3%
ROE % 58.3 35.9 20.2 9.2¥

(*) Informacidn actualizada a junio del 2013.
(**) Informacion extraida del ESTAMIN, considerando las unidades mineras en situacion de beneficio y explotacidn a junio del 2013.

(1) Considerando exportaciones tradicionales y no tradicionales el monto ascenderia a US$ 12,147.34 millones.

(2) Se analizan las empresas mineras de mayor produccion de oro, plata, cobre, plomo, zinc, estafio y hierro que fueron consideradas en el
Boletin Estadistico de Mineria del MEM y que hayan presentado sus estados financieros a la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV).

(3) Considerando a las empresas mineras de mayor produccidn de oro y plata que presentaron sus estados financieros a la Superintendencia
del Mercado de Valores (SMV).

(4) Considerando a las empresas mineras de mayor produccién de cobre, plomo, zinc, estafio y hierro que presentaron sus estados
financieros a la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).

Fuente: Ministerio de Energia y Minas (MEM), Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), Bolsa de Valores de Lima, Superintendencia de

Mercado de Valores (SMV). Elaboracién: Oficina de Estudios Econdmicos — OSINERGMIN.
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Notas

[1] v [3] Reporte Semestral de Monitoreo del Mercado de Productos Mineros, Segundo Semestre del 2012, Afio 2 — N° 1 —
Agosto 2013. Oficina de Estudios Econémicos, OSINERGMIN — Peru.

[2] EI USGS define reservas como la proporcion de la base de reservas que puede ser econdémicamente extraida y producida al
momento de la determinacion de la cantidad. Las reservas que publica incluyen las medidas e indicadas. Las reservas medidas
se calculan a partir de las dimensiones reveladas en afloramientos, trincheras, obras, o agujeros de perforacion y su ley y/o
calidad se calcula a partir de los resultados de un muestreo detallado. En el caso de las reservas indicadas, su ley y/o calidad se
calcula en base a informacion similar a la utilizada para los recursos medidos, pero los sitios de inspeccion, muestreo y medicidn
estan espaciados de manera menos adecuada.

[4] Para efectos del analisis de la informacion obtenida en Bloomberg, para el caso del oro y de la plata se han utilizado los
niveles de inventarios totales, los cuales estan compuestos por las categorias “Registered” y “Eligible”.

[5] Para mayor detalle véase:
http://www.oroyfinanzas.com/2013/09/reservas-oro-bancos-comex-caen-78-2013/

[6] Para mayor detalle véase:
http://www.oroyfinanzas.com/2013/07/nueva-bajada-inventarios-comex-oro-plata-inversion-23-julio-2013/

[7]1 Analisis realizado con informacion de Bloomberg al 09 de octubre del 2013.

[8] Para mayor detalle véase COCHILCO (2013) “Informe tendencias del mercado del cobre enero — marzo del 2013.”

Disponible en

http://www.cochilco.cl/Archivos/destacados/20130404091515 Informe%20Tendencias%202013%2025 01 2013%20V2.docx.p
df

[9] Por sus siglas en inglés, Exchange Traded Funds (Fondos Cotizados en Bolsa) son fondos de inversién mobiliaria que cotizan
de manera continua en mercados electrénicos de acciones. Su objetivo es replicar la evolucién de un indice o de una canasta de
valores. Estos tienen como caracteristicas principales un alto grado de liquidez y transparencia.

[10] Para mayor detalle véase World Gold Council: Gold Demand Trends Second quarter 2013.
Disponible en http://www.gold.org/download/pub_archive/pdf/GDT Q2 2013.pdf

[11] Demanda aparente para la UE-15 que incluye Austria, Finlandia, Suecia, Bélgica, Grecia, Luxemburgo, Dinamarca, Espaiia,
Paises Bajos, Alemania, Francia, Portugal, Irlanda, Italia y Reino Unido.

[12] Reporte Semestral de Monitoreo del Mercado de Productos Mineros, Segundo Semestre del 2012, Afio 2 — N° 1 — Agosto
2013. Oficina de Estudios Econdmicos, OSINERGMIN — Perd.

[13] Para mayor detalle véase COCHILCO (2013) “Informe de Tendencias del Mercado de Cobre Julio - Septiembre del 2013.”
Disponible en http://www.cochilco.cl/estudios/info-trimestral.asp

[14] La cobertura corresponde al uso de instrumentos financieros —principalmente futuros- para fijar un precio a la producciéon
en un periodo posterior. La des-cobertura es el cierre de dichas posiciones mediante la entrega fisica del producto.

[15] La inversidén neta implicita es la diferencia residual entre oferta y demanda. Considera operaciones de futuros, ETF y
aquellas operaciones fuera de bolsa.

[16] Para mayor detalle acerca de la demanda de la plata véase:
https://www.silverinstitute.org/site/wp-content/uploads/2013/06/WSS2013Summary.pdf

[17] Para mayor detalle véase:
http://www.reuters.com/article/2013/04/24/silver-demand-gfms-idUSL3NODB6HD20130424
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[18] Para comparar los precios, en cada producto se ha considerado la mediana de todas las proyecciones de bancos y analistas
reportadas en Bloomberg. La fecha especificada es el 09 de octubre del 2013.

[19] Para mayor detalle véase:
http://gestion.pe/economia/mem-crecera-produccion-todos-metales-excepcion-oro-2076622

[20] Las exportaciones mineras se clasifican en exportaciones tradicionales y no tradicionales. Las exportaciones tradicionales
incluyen basicamente productos mineros. Son considerados como exportaciones no tradicionales productos que tienden a
tener un mayor valor agregado. Para el sector minero, se han considerado como exportaciones no tradicionales aquellas de
productos sidero-metalurgicos y joyeria.

[21] Reporte Semestral de Monitoreo del Mercado de Productos Mineros, Segundo Semestre del 2012, Afio 2 — N° 1 — Agosto
2013. Oficina de Estudios Econdmicos, OSINERGMIN — Peru.

[22] La razdn corriente mide la capacidad de la empresa para cumplir sus obligaciones de corto plazo.

[23] El ratio de endeudamiento patrimonial define la estructura financiera de la empresa; mide la dependencia que una
empresa tiene de financiarse a través de deuda en relacién al patrimonio.

[24] EI ROA mide la eficiencia de la empresa para convertir la inversidon en ganancia; mientras mayor sea el ROA es mejor, pues
se estaria generando mds ganancia con menor inversion.

[25] EI ROE mide la eficiencia de la empresa para generar ganancias por cada unidad del patrimonio de los accionistas.

[26] Para mayor detalle véase:
http://www.larepublica.pe/01-08-2013/minera-buenaventura-registro-una-caida-de-88-en-sus-utilidades

[27] Para mayor detalle véase la seccion sintesis de noticias del sector minero en la pagina web de la SNMPE.
Disponible en
http://www.snmpe.info/prensa-y-multimedia-snmpe/sintesis-de-noticias/mineria/ventas-de-esta%C3%B1o-de-minsur-

cayeron-26-en-el-primer-semestre-del-2013.html

[28] Para mayor detalle véase:
http://www.larepublica.pe/08-08-2013/minsur-extrajo-18-mil-800-onzas-de-oro-de-pucamarca-en-los-cinco-primeros-meses

[29] Para mayor detalle véase VOLCAN (2013): “Analisis y discusion de la gerencia al segundo trimestre del afio 2013”.
Disponible en http://www.volcan.com.pe/site/

[30] Para mayor detalle véase Deloitte (2013): “Tracking the trends 2013: The top 10 issues mining companies may face in the
coming year”

Disponible en

http://www.deloitte.com/assets/Dcomlreland/Local%20Assets/Documents/Energy/2013/ca_en energy Tracking the trends
2013 112812.pdf

[31] Para mayor detalle véase:
http://gestion.pe/economia/gerens-peru-atractivo-inversiones-mineras-alta-rentabilidad-sector-2077305

[32] Para mayor detalle véase las estadisticas publicadas por la SUNAT.
Disponible en http://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/index.html

[33] La empresa minera Chinalco amplié el monto de su inversion en el Proyecto Toromocho a US$ 4,800 millones. Para mayor
detalle véase:
http://www.larepublica.pe/26-06-2013/minera-chinalco-eleva-su-inversion-en-toromocho-a-us-4800-millones
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[34] La Defensoria del Pueblo define el conflicto social como un proceso complejo en el cual sectores de la sociedad, el Estado y
las empresas perciben que sus objetivos, intereses, valores o necesidades como contradictorios y esa contradiccién puede
derivar en violencia. Por tanto, se debe entender como una caracteristica propia natural e inevitable de la existencia humana'y
de la interaccidn social.

[35] Informacion extraida de los reportes de conflictos de los meses junio y agosto publicados por la Defensoria del Pueblo.
Disponible en http://www.defensoria.gob.pe/temas.php?des=3#r
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Abreviaturas utilizadas
BCRP: Banco Central de Reserva del Peru

COCHILCO: Comision Chilena de Cobre

COMEX: Commodity Exchange

EE.UU: Estados Unidos de Norteamérica
EIA: Estudio de impacto ambiental
ESTAMIN: Declaracion Estadistica Mensual
ETF: Exchanged Traded Fund

Exp. No Trad: Exportaciones no tradicionales

Exp. Trad: Exportaciones tradicionales

GEM: Gravamen Especial a la Mineria

Grs. f: Gramos finos

[EM: Impuesto Especial a la Mineria

INEI: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
Kg. f: Kilogramos finos

LME: London Metal Exchange

MEM: Ministerio de Energia y Minas

MMTM: Millones de toneladas métricas

RM: Regalia Minera

SMV: Superintendencia del Mercado de Valores
SUNAT: Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria
TLF: Toneladas largas finas

T™: Toneladas métricas

TMEF: Toneladas métricas finas

TSI: The Silver Institute

USGS: U.S. Geological Survey

USS MM: Millones de ddlares

WGC: World Gold Council
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