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» Con China enfrentando una poblacion en declive y diferentes desafios geopoliticos, la demanda
de cobre a mas largo plazo estara dominada por EE.UU. y Europa.

» La esperada recuperacion china desde el lado del consumo esta mostrando mas signos de
debilidad a medida que el gasto se desacelera en todos los sectores.

» China estaria discutiendo sugerencias de politicas econémicas para reactivar su consumo.

» Newmont, la mayor productora de oro en el mundo, aplazara su decision de inversion de su
proyecto de sulfuros de Yanacocha (USD 2,500 MM y uno de los proyectos mas avanzados
dentro de su cartera a nivel global) durante, al menos, dos anos.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico
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Analisis Economico Semanal de Mineria
Semana del 19 al 26 de junio

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

» ;CAMBIO DE LIDER?. Con China enfrentando una poblacion en declive y diferentes desafios geopoliticos,
la demanda de cobre a mas largo plazo estara dominada por EE.UU. y Europa. Segun Bloomberg, para el
banco de inversion Jefferies Group LLC, el ‘superciclo’ de los metales liderado por China habria terminado.
"Es mas probable que China sea un viento en contra para la demanda en la proxima década“, afirmo
Bloomberg respecto a la nota del banco de inversion. Ademas, agrega que el banco de sostiene que el fin del
superciclo de China, impulsado por la urbanizacion y la industrializacion coincide con el ciclo de transicion
energetica y descarbonizacion que “acaba de comenzar”. Bloomberg observa que la economia mas grande de
Asia ha sido un apoyo crucial para los mercados de metales en las ultimas dos o tres décadas, a medida que
China se embarcaba en la construccion de infraestructura. Sin embargo, la lenta recuperacion post-Covid 19
muestra que puede carecer de la potencia necesaria para impulsar la demanda mundial a medida que pasa a
una economia mas orientada a los servicios. Esa dinamica se ha reflejado en los mercados este ano, con la
mayoria de los metales en tropiezos, incluso, después de que Beijing abandono su politica Covid Zero a fines
del aho pasado, puntualiza Bloomberg. De ocurrir esta situacion, se reconfigurarian, paulatinamente, los
mercados de destino del cobre peruano.

UL e — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en
esta seccion sobre el sector minero peruano.
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» DRAGON SIN FUERZA. La esperada recuperacion china desde el lado del consumo estd mostrando mas
signos de debilidad a medida que el gasto se desacelera en todos los sectores. Desde viajes por vacaciones
hasta automoviles, se observan niveles que no superan a los de anos previos, y en el caso de las vacaciones,
siguen por debajo de los niveles prepandemia, segun Bloomberg. Esta senala que la situacion alimenta las
expectativas de mayores estimulos para “apoyar” a la economia asiatica. El repunte en el consumo después
de que China se deshizo de las restricciones de Covid ha impulsado el crecimiento en lo que va de ano, segun
Bloomberg, pero la confianza sigue débil y la evidencia de que la economia podria necesitar mas ayuda por
pare de politicas economicas expansivas es, cada vez, mayor. Después de que el banco central recortara sus
tasas de politica a principios de este mes, vrios economistas esperan un mayor estimulo monetario y fiscal.

(+)

China's Holiday Tourism Moderates in June
Spending during Dragon Boat Festival was below pre-pandemic levels

Trips (% of 2019 level) Revenue AVE'?EE spending per
tourist

UL e — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico

Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en
esta seccion sobre el sector minero peruano.



» ESTRATEGIA CHINA.

China estaria
sugerencias de politicas econdmicas para reactivar su
consumo. Segun la recopilacion de informacion de
Bloomberg, una opcion desde el lado fiscal seria acelerar
la venta de bonos especiales de los gobiernos locales, una
fuente clave de financiamiento de infraestructura, para
que las autoridades usen la mayor parte de su cuota
hacia fines del 3T23. Otra opcion, acota Bloomberg, seria
una mayor flexibilizacion monetaria, tanto via tasas como
encaje en el 2523. Sin embargo, Bloomberg resalta que
para S&P Global Ratings seria poco probable que
cualquier estimulo sea a gran escala. Cualquier medida
de politica economica expansiva en China que impulse el
gasto domeéstico de ese pais favoreceria, indirectamente,
al Peru, dada la preponderancia del gigante asiatico en la
compra de cobre peruano. (+)
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China's Stimulus During Major Downturns

2008-2009

Monetary One-year benchmark

policy

Fiscal /

industrial

policy

=

lending rate lowered five
times, or by 216 basis
points in total

Reserve reguirement
ratio for major banks cut
three times, or by 200
basis points in total

Rolled out 4 trillion yuan
government spending
package (equivalent to
almost a fifth of GDP
then) for housing,
infrastructure, key
industries

Allowed local
ents to sell
first time and
ged their debt
a financing
r to fund the
spending

Reduced transaction
taxes and down payment
ratio, mortgage rates cut
to as low as 70% of
original rates, lower
capital requirements for
new property projects

2014-2016

One-year benchmark lending rate

lowered six

times, or 165 basis

points in total

RER for major banks cut five times,
or by 300 basis points in total

Fiscal defici

t target expanded to 3%

in 2016 from 21% in 2014; 2 trillion
yuan financing via policy banks for
infrastructure investment, with
interest subsidy by central

government

Supply-side

reform that reduced

such as steel and inventories in

property ma

Central ban

rket

k lent over 3 trillion yuan

to policy banks to compensate
owners of old housing that got

demolished,

which drove property

development and sales under the

shantytown

redevelopment project

between 2014 and 2018

|'-|'||'I|-.'-'=Z. |'= .'||'||- :"||. C hl na, .-:.'-:

vernment rel eases, med

la reports, B loomb erg

2020-

One-year policy rate
lowered five times,
or 60 basis points in
total

RER for major
banks « X times,
or by 2
points

Fiscal deficit target
rose to 3.6% in
2020; 1 trillion yuan
of special sovereign
bonds for local
fiscal spending and
investment

740 billion yuan
policy bank
financing for

government special
bond quota

Lower mortgage
rates for first-time
buyers; policy bank
financing for
ensuring home
delivery

Bloomberg

Fuente: Bloomberg.
Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o
esta seccion sobre el sector minero peruano.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico

indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en



Indices mineros bursatiles

lobales
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Semana del 19 al 26 de junio
Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

Indices mineros bursatiles
(24 de junio de 2022= 100)

e=Bloomberg Industrial Metal Subindex

125

= London Metal Exchange Index

120 .
e Bloomberg World Mining Index

115 e [VISC| World Metals & Mining Index
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» Los indices de commodities mineros
fortaleza del dolar en los mercados internacionales.

Fuente: Bloomberg.
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12-May

26-May

retrocedieron ante la debilidad de las materias primas mineras y mayor

9-Jun

WM/W/M MW

22-lun



. T A ) .
Tropiezo para el cobre e e

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

o —— Variacion % del precio del
Precio diario del cobre - 2023 23/6/2023

(USD por TM)
. . . respecto de...
11,000 mmm Rango Min y Max (2019 - 2022) e==Precio Spot del Cobre
10,500 e==mPromedio (2019 - 202 S

291, -2.2

...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio

1 S3 S5 S7 S9 S11 S13 S15 S17 S19 S21 S23 S25

\V F]g Abr May Jun
» El cobre registro su primera caida semanal en el ultimo mes debido a que un dolar mas fuerte adelanto a los
metales cotizados en esa moneda e hizo que fueran mas caros para los tenedores de otras monedas.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.



Oro retrocede S e 936 o

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

Variacion % del precio del
Precio diario del oro - 2023 23/6/2023

(USD por oz.t)
mEm Rango Min y Max (2019 - 2022)
=== Precio Spot | Oro
e=msmPromedio (2

respecto de...

5.1

0.3

. -1.3

-2.0

...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio

S9 S11 S13 S15 S17 S19 S21 S23 S25

Mar May
» El oro se encamino, el viernes, hacia su mayor caida porcentual semanal en mas de cuatro meses, dominado
por un dolar mas fuerte y comentarios 2agresivos” por parte de funcionarios de la FED.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

——— , Variacion % del precio del
Precio diario del zinc - 2023 23/6/2023

(USD por TM)
Emm Rango Min y Max (2019 - 2022) - Pgodi® Spot del Zinc
e==Promedio (2019 - 2022) 0.9

respecto de...

-3.8 51

-32.5
...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio

» El precio del zinc se deprimio ante un dolar mas fuerte y cierto pesimismo respecto de China.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econémico

Fuente: Bloomberg
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— GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdémico

Las lineas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones

Fuente: Bloomberg.
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Hechos relevantes nacionales | s

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

» MENOS ORO. Newmont, la mayor productora de oro en el mundo, aplazara su decision de inversion de su
proyecto de sulfuros de Yanacocha (USD 2,500 MM y uno de los proyectos mas avanzados dentro de su
cartera a nivel global) durante, al menos, dos afnos. Dado el volumen de gasto estimado, a corto plazo,
afectaria a las expectativas privadas de los inversionistas, especialmente, del sector. De cara al 2024,
reduciria el agregado de inversion y la demanda interna peruanos. Se esperaba un inicio de construccion para
el 2024 y que, en el 2027, produjera el 14% de la oferta peruana de oro del 2022. El retraso implicaria una
mayor sequia en la produccion aurifera peruana que ya luce deébil. (-)

CONCEPTUAL / SCOPING PREFEASIBILITY / FEASIBILITY rd = N TR e SHEL I Ve o EXECUTION
1

1
Yanacocha Sulfides 1
Galore Creek )V : :
Gold (~20%), Copper (~75%), g«'ﬁfﬂhﬂﬁ) ] _ Il- - _Gﬂihﬁ-'“ﬁ-;ﬁﬂ_ - — Tanami Expansmn 2
S g lv ] _
Gold (~559%), Copper (~40%), Silver (~5%)

Sabajo Extension
(Merian)

e ——

[ Subika Underground ]

Growth (Ahafo) [ Pamour (Porcupine) [ Ahafo North ]
Cerro Negro District Nueva Unién JV .
Expansions 2 [ R e Goldrush (NGM JV)
Saddle North Apensu Underground Turquoise Ridge
Gold (~40%) and Copper (~60%) (Ahafo) Shaft (NGM Jv)*

Pueblo Viejo

Esperance Oberon (Tanami) Expansion JV*

[

S/

Akyem Underground

Coffee

Cerro Negro District
Expansions 1

Indicative combined project pipeline to be refined over the next 6 to 12 months through Newmont's investment system, which will include a thorough review of engineering, study maturity, readi execute, jurisdicti risk, ittit
ital estimates, i

requirements, copit and economics.
*V project not manoged under Newmont investment system. Pueblo Viejo attributable capital is not reported in development capitol outiook due to equity method investment accounting. **Calculation based on Meosured & Indicated
resources dota (inclusive of reserves) for Newcrest using historicol estimates as ot June 30, 2022 sourced from Newcrest's company Annual Mineral Resources and Ore Reserves Statement, dated August 19, 2022. See endnates re Newcrest
historical reserves estimates and the calculation of gold equivalent ounces.

Fuente: NeygopE. . : : : : : ) : — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico
Los simbolos (+) positivo, (-) negativo o indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrian los hechos descritos en
esta seccion sobre el sector minero peruano.
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Analisis de produccion y

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

demanda eléctrica

» Compaiia Minera Antamina y Sociedad Minera Cerro Verde

Antamina ha recuperado su intensidad en el consumo eléctrico mientras que Cerro Verde muestra un
. retroceso en su ratio de demanda y senala un mes d? E'junio menos fuerte. -

EE \""‘ \".y\' " '\" 13 .

1.4
1.1
2.3 1.0 1.3
2.1 0.9
1.9 0.8 1.2
Iy 0.7 1.1
1.5 0.6
1.3 0.5 1.0
1.1 e Antamina MWh/dia g: 0.9
S . _ y 0.2 == Cerro Verde Miles de 0.8
0.7 e Antamina Miles de TMF/dia 0.1 U TME/dia
0.5 - 0.7
2223888887878 388§83
— - - [ i c [ = c ) c c
55855558858 3588%858238¢2: £ 58508 58c0¢££3580¢8580 85

Fuente: COES y Minem.

*Dado que la produccion cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccion (existe una relacion directa entre ambas
variables).



~ 33 A Analisis Economico Semanal de Mineria
Ana ll Sl S de p rOd UCC] O n y Semana del 19 al 26 de junio

Gerencia de Politicas y Analisis Economico - GPAE

demanda eléctrica

» Southern Copper Corporation y Minera Las Bambas

Las Bambas presenta cifras pico mientras que SPCC ha retrocedido, pero, se mantiene dentro de un rango de
vanguardia.
7.0 1.4 4.0

1.4
6.6 13 35

1.2
B 12 3.0 ' \
5.8 11 ' ‘ 1.0
‘ 1.0 2.5 \ A
5.4 1 !

0.8
09 2.0 ,
5.0
| 0.6
0.8 1.5
4.6 0.7 o
1.0 :
4.2 0.6
3.8 he _ , - 05 05 | 55 Bambas MWh/dia 0.2
SERECCMEL A asSS . f Ul e | as Bambas Miles de TMF/dia |
3.4 0.4
2 9 9 9 9 % § 9 § 9 O o N N N N @oom " @ 9@ 2 2 9 g © o o o o N N o4 N @m om
T '3 a9 N '5 oo o '3 N ‘; o o + 7 " E o oo f 3 o9 o 3 O 3 o A
c ! c c | c . c c c c C c
s 2 5 B c— g 3 s 3 % 3 s 3 5 3 == £ 32 % 3 s 3 % 3 s 3 ¥ 3 s 3 3 3 s 3

Fuente: COES y Minem.

*Dado que la produccion cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se

: e » @ cen ca de — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccion (existe una relacion directa entre ambas
variables).
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Semana del 19 al 26 de junio
Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

demanda eléctrica

» Minera Chinalco del Perd, Compaiia Minera Antapacay y HudBay Peru

A excepcion de Antapaccay, las otras dos mineras han mostrado un comportamiento alcista. Sin embargo,
respecto a la semana anterior, y en general para las empresas del sector, el panorama se ensombrecio,

relativamente.
3.8 3.2 0.7 22 0.4
3.6 r 0.9 2.0
" ) 1.8
. 0.8 06 03
3.2 '
N 07 14
1.2
o 0.5 0.2
0.6 ] 1.0
2.6
0.8
" 05 2, 0.4 06 0.1
2.2 e Chinalco MWh/dia 04
0.4 .
. . = Hudbay Perit MWh/dia
2.0 === Chinalco Miles de TMF/dia =Antapaccay MWh/dia 0.2 dbv el ld di
18 03 1.8 == Antapaccay Miles de TMF/dia 03 . Hudbay Perti Miles de TMF/dia
ﬂﬂﬂlﬂﬂﬁﬁliﬂﬂﬂliﬁﬁﬁliﬂﬂ ﬂﬂﬂ%ﬁﬁﬁ%ﬂﬂﬁiﬁﬁﬁ%mg 2 2 33 R 8 8 8 N A FAFNAN AN YN ESQ
T s st eI LIEGEELE L0t o oL tog e ftodoe iiodoy il : T g2ty yLTECY LY
E”E.Ens”zﬁngaﬁngagng& §EEQ§EEQ§E§Q§EEQ§E E’”E.Ens”sﬁnﬁzﬁnﬁzﬁnﬁs

Fuente: COES y Minem.
*Dado que la produccion cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se

: e ;2 den ca de — GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccion (existe una relacion directa entre ambas
variables).
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Indices de las acciones

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico - GPAE

mineras en el Peru

Indices mineros bursatiles
(24 de junio de 2022= 100)

120
115
110

» Las acciones domésticas de Buenaventura y Southern

100

> respondieron positivamente, a pesar que el cobre y el

920
’ .
85
oro mostraron resultados debiles.
80 - Buenaventura
75
150 e Angloamerican e Freeport
70 E S5 S5 © © ¥ ¥ £ 58 5 =2 > L L O 0 9 9 = = = oz oz > > c c 145 Newmont
('3 D D — P (1] (1~} (-] =1 =2
:?,. T o T < D G 2 2 22 S 45 & £ == =5 3 2 2 3 3 140 Grupo México
igg - I - = % S8 38 N ©® R 78S 25 43838 T & ass
130
150
145 —Cerro Verde Southern ==—Volcan* 125
140 120
135 115
gg 105
115 100
110 95
105 ~ 90
ROy :
95 -‘ A N
90 |\ W l’* =i d 29
85 \ 75
80 70
75 65
70 60
65
55
60 c S S5 O o ¥ e o > > 9 © o 2 o = = = = = > >
— . T A S = @ @ © © 3 3 =2 =2 = & © ® 8 &8 ® ® S ¢
£5339%%3338558z2:88¢8¢888535888233558 3ag3ffizzs3s333258233:3233¢=:z23;
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Fuente: Bloomberg.
*Las siguientes empresas no cotizan en la bolsa limefa; sin embargo tienen operaciones y participaciones importantes en el diferentes minas peruanas: — _ i it Alici AMmi
Glencore (Antamina, Antapacay, Perubar y Volcan); Grupo México (Southern Copper Corporation), Freeport McMoran (Cerro Verde), Newmont (Yanacocha) y GPAE - Gerencia de Politicas y Analisis Economico

Angloaamerican (Quellaveco)
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