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Semanal de Mineria

21 de abril del 2025
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Andlisis Econémico Semanal de Mineria
Semana del 12 al 21 de abril del 2025

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

» El precio del cobre, histéricamente un barémetro de la salud industrial global estd en una
encrucijada deflacionaria.

» La ofensiva arancelaria de Trump, con tarifas efectivas que ya superan el 115% sobre bienes
chinos, amenaza con descarrilar la fragil recuperacion de China y acelerar su transicion hacia
una economia centrada en la demanda interna.

» Minera Zafranal, controlada en un 80% por la canadiense Teck Resources, refuerza su apuesta
por el cobre peruano con una inyeccidon de USD 333 MM en ajustes y nuevas obras en su
proyecto insignia en Arequipa.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico






» ATRAPADO. El precio del cobre, histéricamente un
barometro de la salud industrial global estd en una m}j B Copper future, USd/lb. (R1) M US Generic Govt 30yr yield (R1)
encrucijada deflacionaria. SegL’Jn Bloomberg, la 60004 | Copper future (LME) converted to USd/lb. (R1) M S&P 500 INDEX (L1)
tendencia autocorrelativa del metal sugiere una posible
reversion hacia los USD 3 por libra, su media de largo
plazo pre-pandemia, en un contexto marcado por la
caida de las acciones estadounidenses y los
rendimientos soberanos de grandes exportadores como
China, Alemania y Japén. El cobre, que cotizaba en USD
470 a mediados de abril, enfrenta ahora presiones
desde todos los frentes: menor actividad global,
contraccion de mdargenes manufactureros y la resaca
del sobreestimulo 2020-2022. Su posible retorno a
niveles del 2019 no solo seria un sintoma de
desaceleracion global, sino también un recordatorio de
que los “low-price cures” aun dictan los ciclos de las
materias primas, segun Bloomberg. Si el ciclo bursdatil
estadounidense sigue cediendo, el cobre podria ser la
primera ficha de dominé que confirme que el superciclo o 072009 | NW0-20M L B 200 e
fue, en pqrte, unad ilusic’)n de ||qu|dez (_) G1 Comaty (Generic 15t 'HG' Fusure) Copper - sekly (LIANZOOT- 25 Capyright® 2025 Bloombarg Finance L.P 10-Apr-2025 10046:53

Bloombe
Intelligence

Source: Bloomberg Intelligence

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.



IMPACTO. La ofensiva arancelaria de Trump, con tarifas US Tariffs Are High Enough to Crush Chinese Exports
efectivas que ya superan el 115% sobre bienes chinos,

amenaza con descarrilar la fragil recuperacion de
China y acelerar su transicion hacia una economia

centrada en la .c.lemandq i_nt?rnc'- Bloomberg ha u Effective Tariff Before 2025 Effective tariffs
recortado su previsidn de crecimiento para el 2025 de u February-2025

45% a 4.2%, y estima que los efectos directos e March-2025

indirectos de los aranceles podrian restar hasta 2.5 = April-2025 "Reciprocal Tariff"

puntos al PBI. Beijing se prepara para responder con una
combinacién agresiva de estimulo monetario y fiscal,
incluida una ejecucidon acelerada del presupuesto con
un déficit del 8% del PBI y posibles recortes adicionales
en tasas y encajes. Sin embargo, el verdadero reto es
estructural: las exportaciones se desploman, el sector
inmobiliario sigue en contraccion y el consumo interno
no despegaq, lastrado por ingresos estancados y altos
costos sociales. El desacoplamiento con EE.UU. ya no es
una amenazaq, sino una realidad en curso. La respuesta
de China podria definir no solo su ciclo econdmico, sino US on China | China on US |US on China | China on US US on China | China on US

también el futuro de un orden global que se fragmenta First Trade War Second Trade War "Reciprocal Tariff"
bajo presién geopolitica. (-) (2017 trade composition) | (2025 trade composition)

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

Los simbolos (-) 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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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

globales

Indices mineros bursatiles
(18 de abril del 2024 = 100)
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» En el ano, los indices de commodities mineros continidan mostrando un comportamiento acorde
dindmica del cobre y oro, en la dltima semana han presentado un rebote

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

Fuente: Bloomberg.
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co b re ava n zq Semana del 12 al 21 de abril del 2025

Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

T—e Variacion % del precio del
Precio diario del cobre
(USD por T™) 18I4I2025

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

-6.9

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

» El cobre cerrd al alza, basicamente, por un efecto rebote. Sin embargo, sigue enfrentando amenazas bajistas.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econdémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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e Variacion % del precio del
Precio diario del oro 18/4/2025
(USD por oz.t)

respecto de..

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

9.5

2.7

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

» El oro continGa rompiendo récords por el debilitamiento del délar estadounidense y por la creciente demanda
de activos refugio ante la incertidumbre econdmica y las tensiones geopoliticas globales.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico

Fuente: Bloomberg y Reuters.
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— - Variacion % del precio del
Precio diario del zinc 18/4/2025
(USD por T™) respecto de..

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

-12.6

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

» El zinc retrocedid por mayores inventarios globales y una oferta mas abundante.

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis
Fuente: Bloomberg Econémico
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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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Las lineas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones
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Hechos relevantes B - oo o et

Gerencia de Politicas y Andlisis Econédmico - GPAE

nacionales

» Minera Zafranal, controlada en un 80% por la canadiense Teck Resources, refuerza su apuesta por el cobre
peruano con una inyeccion de USD 333 MM en ajustes y nuevas obras en su proyecto insignia en Arequipa. El
primer informe técnico sustentatorio del EIA-d, ahora en manos de Senace, propone cambios sobre
componentes ya aprobados por USD 305 MM y otros USD 28 MM para nuevas instalaciones. Aunque el proyecto
sigue en etapa de exploracion, la estrategia revela un movimiento anticipado para adaptar la infraestructura
antes del inicio del ciclo constructivo. La precisidon técnica del documento, que asegura ausencia de impactos
adicionales en agua o residuos, sugiere una narrativa pensada para acelerar aprobaciones y evitar conflictos
socioambientales. El verdadero examen vendrd con la ejecucion: si logra superar la barrera critica de la

transicidn exploracién-construccion. (+)

Cambios Presupuesto (US$)

Modificacion de la linea de impulsion de abastecimiento de agua + dimensiones de plataformas )
129 millones

de perforacion de pozos
Realineacion de los accesos del deposito de relaves 48 millones
Maodificacion de algunos tramos del acceso Este On-site 35 millones

Fuente: Zafranal

Fuente: Cerro de Pasco Resources. — 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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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

demanda eléctrica

» Compaiia Minera Antamina y Sociedad Minera Cerro Verde

En el mes, Antamina y Cerro Verde han mostrado resultados dispares con un notorio deterioro de Cerro Verde.
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Produccién minera (enero — diciembre 2024)
Cerro Verde: 409,096 TM
Antamina: 434,238 T™M

Fuente: COES y Minem.
Dado que la produccién cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se —s GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis 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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Anadlisis de producciony

demanda eléctrica

» Southern Copper Corporation y Quellaveco

En abril, ambas mineras han presentado un freno respecto a la intensidad de consumo eléctrico para sus
operaciones respecto al mes previo.

7.2 1.3 4 1.5
3.8 1.4
Lo 3.6 s Quellaveco MWh/dia
3.4 1.3
6.2 '@ 3.2 e Quellaveco Miles de TMF 1.2
3
1.0 2.8 1.1
2.6
5.2 0.9 24 1
2.2 0.9
0.8 2
0.8
1.8
4.2 0.7 1.6 0.7
1.4
. - . 0.6 0.6
e SCC MWh/dia S CC Miles de TMF/dia 1.2
1 0.5
3.2 0.5 NN MMM ST S ST S S ST SO LWNW N
ey NS AR N
N § & A R 8@ 8 3 XTI T I TSN Sowtsloatiiiloasiioatisttogtsboats
roOEn e B T e A e e S =§a:uw-ﬂm==,§a:uﬂ-ﬂm==,§a=mﬂ-ﬂ
5 3 & ¢ 5 3 & ¢ 5 3 8 ¢ 5 3 5% ¢ 5 SV Oo S0 GLlstS3 T IO S 0SLlsIS3 T O 20SLsST
< — O - 0 u € T O g € T O u =

<L
Produccién minera (enero — diciembre 2024)
SCCP: 415,258 T™M
Quellaveco: 302,299 T™M

Fuente: COES y Minem.

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

constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella produccién (existe una relacién directa entre ambas

variables).

— GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis Econémico
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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

demanda eléctrica

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

Chinalco mostré un rebote en su consumo eléctrico, a diferencia de las otras dos mineras.

4.0

1.4 338 3.1
3.5 3.6 R 0.7
1.2 2.9
3.0 34 0.9 -
10 3, : 0.6
2.5 0.8
2.5
0.8 3.0 s
0.7 :
2.0 28 s
15 ° 16 0.6
! . ’ 2.1 0.4
04 24
1.0 e a5 Bambas MWh/dia 05 ;g
2.2 e Chinalco MWh/dia :
0.5 e 3s Bambas Miles de TMF/dia 0.2 0.4 0.3
2.0 e Chinalco Miles de TMF/dia = e Antapaccay MWh/di
1.8 03 15 == Antapaccay Miles de TMF/dia 0.2
- =2 = &N &N N & ™M e M @ T g T g N . .
(R P O G O g G BRE G850 GG Gl Dl 8 8 &8 8 8 48 agpgaaEaSy S8 8 H o3 o N o N & ™ @ 0o m T g T T 0
5% & baims WALEY : BEPPERT": ¢ S T3P I i RiioEriiidi Frge s A RERSRIRRE
4 O w <« O w <« 0O w < O w <« < - 0 I.E < - 0 I.|=J < - © E = ° 0 E < .& 3 o I.I=.I .& 3 o I.E .& 3 8 I.E .& 3 3 I.I=.I .&

Produccién minera (enero — diciembre 2024)
Las Bambas: 321,495 TM

Chinalco: 206,392 TM

Antapacay: 1415,841 TM

Fuente: COES y Minem.

Dado que la produccién cuprifera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se —s GPAE - Gerencia de Politicas y Andlisis 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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Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico - GPAE

mineras en el Peru

2 indices mineros bursdatiles
(18 de abril del 2024 = 100)
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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 - Gerenciq d e Poﬁticqs y An(]"sis Econ()mico

Glencore (Antamina, Antapacay, Perubar y Volcan); Grupo México (Southern Copper Corporation), Freeport McMoran (Cerro Verde), Newmont (Yanacocha) y
Angloaamerican (Quellaveco)

18-Abr
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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.; De la Cruz, R,; y Suclupe, A. Andlisis Econémico Semanal de Mineria — Semana del 12 al 21 de
abril del 2025. Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico, Osinergmin — PerQ.
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