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Anadlisis Economico
Semanal de Mineria

7 de febrerodel 2025
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Andlisis Econémico Semanal de Mineria
Semana del 1 al 7 de febrero del 2025

Res u m e n ejec u tivo Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico - GPAE

» Bloomberg advierte sobre un posible entorno deflacionario en los mercados de commodities,
con el cobre en riesgo de reversion a la baja.

» La relacién cldsica entre la ratio cobre-oro y los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU.,
un indicador tradicional de la salud econémica global se ha fracturado.

» Segun el informe de USGS del 31 de enero del 2025, la Republica Democratica del Congo amplia
su ventaja sobre el Peru y, asi, el pais africano se consolida como el segundo mayor productor
de cobre mundial.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico






» PELIGRO. Bloomberg advierte sobre un posible entorno

deflacionario en los mercados de commodities, con el m Copper future, USd/lb
cobre en riesgo de reversién a la baja. La combinacion | B China government bond 10-year yield on 1/27/25

de una desaceleracion en China, aranceles comerciales
de parte de EE.UU. y sefales de recesién en Alemania
han creado un entorno macroecondmico adverso para
el metal rojo y han aumentando la probabilidad de que
el cobre caiga mas cerca de los USD 3.50/Ib en lugar de
superar los USD 5/Ib. Paralelamente, el Bloomberg
Commodity Spot Index (BCOM) enfrenta presiones
bajistas similares, mientras que los precios del crudo
podrian haber alcanzado su techo en USD 80, con
seNales de sobrecompra entre los especuladores de
petréleo. Con la caida de los rendimientos de los bonos
del gobierno chino y la creciente dependencia del
estimulo estatal para sostener los mercados financieros,
el panorama apunta a riesgos de una espiral

. . . . '07|1'08|'09|'10|"'11|'12|'13 |'14('15|'16|'17|'18|'19|'20 | '21 | '22 | '23 | '24
deﬂOCIOI’]GI’IG y pone en entredlChO |G CGpOCldOd de |OS HG1 Comdty (Generic 1st 'HG' Future) Copper vs. CGB Weekly 12JAN2007-30AUG2025 Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P.  04-Feb-2025 09:27:27

commodities de sostener sus precios actuales sin un Ege TN g Bl el e Bloomberg

Intelligence

fuerte repunte de la demanda global. (=)

Fuente: Bloomberg. — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

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.



> RELACION. La relacién clasica entre la ratio cobre-oro y los
rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU., un S
indicador tradicional de la salud econémica global se ha Eh‘:gpsfr'ﬁt"ld Ra:‘“’d_L‘ "': t: '}l"‘_t'f Blre_al{s
fracturado. Histéricamente, un alza en el cobre senalaba . _._gge:s si"ef e ._'"_9_',??? “ "‘f “e oping
optimismo econ()mico y expectotivos de tasas mds GltOS, B Copper/gold ratio on 2/7/25 (R1) WUS Generic Govt 10 ¥r - Last Price (L1)
mientras que el repunte del oro reflejaba aversion al riesgo
y tasas a la baja. Desde la pandemia, sin embargo, el cobre
se ha mantenido estable a pesar del débil crecimiento
global, y el oro ha continuado su ascenso incluso con tasas
reales en alza. Este cambio se explica por los masivos flujos
de capital hacia los bonos, impulsados por la alta emisidn
de deuda gubernamental, y por la demanda estructural de
oro como activo de refugio por parte de bancos centrales.
Mientras el cobre se estd moviendo mds en funcion de los
niveles criticos de inventarios que de la macroeconomia, la
desconexidn entre estos indicadores podria convertirse en
la nueva normalidad hasta que se reestablezca el
alineamiento de los bonos con las expectativas de la FED o
los metales respondan nuevamente a factores
macroecondmicos.
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Fuente: Bloomberg. — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico

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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co b re Ievq ntq Semana del 1 al 7 de febrero del 2025

Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

T—e Variacion % del precio del
Precio diario del cobre
(USD por T™) 7I2I2025

respecto de...

I Rango Min y Max (2017 - 2024) ==Precio Spot del Cobre ===Promedio (2017 - 2024) .

7.4 6.7

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

» El aumento del cobre responde, principalmente, a la reactivaciéon de la demanda por parte de China tras las
festividades del Ao Nuevo Lunar, lo que ha impulsado las compras en el mercado de metales.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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e Variacion % del precio del
Precio diario del oro 7/2/2025
(USD por oz.t)

respecto de..

41.8

-

I Rango Min y Max (2017 - 2024) ===Precio Spot del Oro ===Promedio (2017 - 2024)

5.7
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...hace un dia ...hace una semana ...hace un mes ...hace un afio

» El oro alcanzé un nuevo maximo histérico, principalmente, por la creciente demanda de refugio seguro por
parte de los inversores, motivada por la incertidumbre global y las tensiones comerciales entre EE.UU y China.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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Z I n c ava n za Semana del 1 al 7 de febrero del 2025
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

— - Variacion % del precio del
Precio diario del zinc 7/2/2025
(USD por T™) respecto de..

I Rango Min y Max (2017 - 2024) ==Promedio (2017 - 2024)

21.3

2.9

-2.2

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

» El zinc subid respaldado por una reduccién en los inventarios globales y una demanda sostenida en la
industria de la construccidon y automotriz, especialmente en mercados emergentes.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis
Fuente: Bloomberg Econémico
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PRECIO DEL COBRE 2025* - (Usp por TM) PRECIO DEL COBRE 2026 - (usp por T)
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PRECIO DEL ORO 2025* - (usp por oz1) PRECIO DEL ORO 2026* - (USD por oz.t)
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Las lineas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones
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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

PBI EE.UU. 2025 - (var % anual) | | PBI EE.UU. 2026 *- (var % anual)
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Fuente: Bloomberg. — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Las lineas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones
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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

nacionales

» RECORD. En el 2024 las exportaciones

alcanzaron un récord de USD 74,664 . e
millones, impulsadas por un notable Récord Historico

dinamismo de la mineria. Los productos
metaldrgicos  subieron  36%, los

47
pesqueros, 24% y los agropecudarios, 22%, 38 36 S
mientras que los bienes mineros vy 27
quimicos registraron alzas de 16% y 8% 27 27
respectivamente. En el sector minero, 24 19
tanto metdlico como no metdlico, las
ventas se dispararon: el oro aumentoé
56%, el estarno, 38% y el molibdeno, 22%.
Otros incrementos mAas modestos

fueron en el hierro (5%), zinc (3%) vy

cobre (1%). (<) 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Fuente: Mincetur. — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico
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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demanda eléctrica

» Compaiia Minera Antamina y Sociedad Minera Cerro Verde

En el mes, las principales empresas de cobre en el pais han presentado una reduccidn de su consumo
eléctrico diario.
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1.1 e Antamina MWh/dia 0.4 0.9
’ 0.2 Cerro Verde Miles de
0.8 e Antamina Miles de TMF/dia : TMF/dia D
0.5 E 0.7
N N A ¥ a4 8 8 8 & 8 @33 3 8 33 4 & & &8 § § § 8§ 2 28 288 I 3 3 3 8
5] e = (/1] P — Q = — = [ ] — — . q'; @ o = @ = = - - = = o = = : @
£ 52 32 85 8 2 8 8 8 2 8 8 3 2§ g £ 2 % 8 § § 2 8 8 F§ % 8 8 &8 % 8 &

Produccién minera (enero — noviembre 2024)
Antamina: 398,110 TM
Cerro Verde: 410,008 TM

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

: uce la dem a de | — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccién (existe una relacién directa entre ambas

variables).
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demanda eléctrica

» Southern Copper Corporation y Quellaveco

En enero, Southern ha mostrado un dinamismo favorable. Por su parte, Quellaveco continGa con un
incremento sostenido en su demanda eléctrica.
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Produccién minera (enero — noviembre 2024)
SCCP: 379,645 TM
Quellaveco: 274,595 T™M

Fuente: COES y Minem.

Dado que la produccién cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se RN GPAE - Gerenciq de Poﬁticqs y An(]"sis Econ()mico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccién (existe una relacién directa entre ambas

variables).
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demanda eléctrica

» Las Bambas, Minera Chinalco del Perd y Compaiia Minera Antapacay

Las tres empresas mineras han mejorado en su ratio de consumo eléctrico.
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Produccién minera (enero — noviembre 2024)
Las Bambas: 290,841 TM

Chinalco: 176,834 TM

Antapacay: 133,696 TM

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

: uce la dem a de | — GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccién (existe una relacién directa entre ambas

variables).
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Indices de las acciones

Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

mineras en el Peru

indices mineros bursdatiles
(9 de febrero de 2024 = 100)
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» Las acciones mineras reaccionaron al
comportamiento de los precios de los metales.

85
—Buenaventura

7-Feb
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Fuente: Bloomberg.
*Las siguientes empresas no cotizan en la bolsa limefia; sin embargo tienen operaciones y participaciones importantes en el diferentes minas peruanas: RN GPAE - Gerencia d e Poﬁ“cqs y Ané||s|s Econ()m|co

Glencore (Antamina, Antapacay, Perubar y Volcan); Grupo México (Southern Copper Corporation), Freeport McMoran (Cerro Verde), Newmont (Yanacocha) y
Angloaamerican (Quellaveco)
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El contenido de esta publicacion podrd ser reproducido, total o parcialmente, con autorizacidon de la Gerencia de Politicas y
Andlisis Econdmico de Osinergmin. Se solicita indicar en lugar visible la autoria y la fuente de la informacion.

Osinergmin no se identifica, necesariamente, ni se hace responsable de las opiniones vertidas en el presente documento. Las
ideas expuestas en los articulos del reporte pertenecen a sus autores. La informacién contenida en el presente reporte se
considera proveniente de fuentes confiables, pero Osinergmin no garantiza su completitud ni su exactitud. Las opiniones y
estimaciones representan el juicio de los autores dada la informacién disponible y estdn sujetos a modificacion sin previo aviso.

La evolucién pasada no es necesariomente indicadora de resultados futuros. Este reporte no se debe utilizar para tomar
decisiones de inversion en activos financieros.

Citar el documento como: Trelles, J.; Zurita, V.; y Suclupe, A. Andlisis Econémico Semanal de Mineria — Semana del 1 al 7 de febrero
del 2025. Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico, Osinergmin — Perd.
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