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El oro ha retomado su papel histórico como el refugio de elección en un mundo sacudido por la
guerra comercial de Trump.

China responde a la escalada arancelaria de Trump con una estrategia de resistencia calculada:
preparar planes de contingencia, acelerar medidas previamente aprobadas y evitar un estímulo
desbordado.

Southern Copper reafirma su confianza en el futuro del cobre, incluso bajo la sombra de
potenciales aranceles estadounidenses.
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Hechos relevantes 
internacionales

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: Bloomberg.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el sector minero peruano.

REFUGIO. El oro ha retomado su papel histórico como
el refugio de elección en un mundo sacudido por la
guerra comercial de Trump. La huida hacia el metal
precioso responde no solo a la erosión del dólar y la
volatilidad de los bonos soberanos, sino también al
deterioro de la fe en la excepcionalidad
estadounidense como ancla del sistema financiero
global, según Bloomberg. Más allá de su rol como
cobertura contra inflación, la demanda estructural
proviene de bancos centrales especialmente en
mercados emergentes, que buscan blindarse contra
sanciones y diversificar sus reservas. Con China que
lidera las compras y la cultura de tenencia física en
India y Asia ponen un piso natural al precio, la
tendencia alcista parece más que coyuntural. Aun así,
el rally enfrenta riesgos: una desescalada geopolítica o
ventas masivas de bancos centrales podrían frenar la
euforia. En este nuevo ciclo, el oro no solo protege
riqueza: simboliza un mundo que empieza a desconfiar
de su antiguo guardián monetario, el dólar. (+)
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Hechos relevantes 
internacionales

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: Bloomberg.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el sector minero peruano.

RESPUESTA. China responde a la escalada arancelaria
de Trump con una estrategia de resistencia
calculada: preparar planes de contingencia, acelerar
medidas previamente aprobadas y evitar un estímulo
desbordado. El Politburó chino, liderado por Xi Jinping,
se compromete a fortalecer instrumentos monetarios y
fiscales dirigidos a consumo, tecnología y comercio,
mientras modula sus movimientos para no agotar
munición antes de tiempo. Aunque China mantiene
una postura de línea dura, rechaza cualquier
negociación bajo presión, en paralelo suaviza su golpe
y suspende ciertos aranceles de represalia. El
verdadero mensaje es de prudencia: en lugar de una
gran bazuca de estímulo, opta por una táctica de
“esperar y ver”, consciente de que su margen de
maniobra disminuye a medida que se agudiza la
guerra comercial. Así, China revela su apuesta:
preservar estabilidad interna a toda costa, prolongar la
resiliencia económica y dejar que la presión
geopolítica erosione primero a su rival. (+)
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Índices mineros bursátiles 
globales

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Índices mineros bursátiles
(26 de abril del 2024 = 100)

Fuente: Bloomberg.

En el año, los índices de commodities mineros continúan mostrando un comportamiento acorde a la
dinámica del cobre y oro, en la última semana han presentado un rebote.
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Cobre retrocede

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Precio diario del cobre
(USD por TM)

Variación % del precio del 
25/4/2025
respecto de…

Fuente: Bloomberg y Reuters.

El precio del cobre cayó por preocupaciones sobre la demanda global y la fortaleza del dólar. Sin embargo, aumentó
semanalmente, respaldado por expectativas de una mayor demanda industrial, especialmente en China, y una
oferta restringida debido a interrupciones en minas clave como Antamina.
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Oro disminuye

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Precio diario del oro
(USD por oz.t)

Variación % del precio del 
25/4/2025
respecto de…

Fuente: Bloomberg y Reuters.

El oro experimentó una caída por la disminución de su atractivo como activo refugio ante señales de una
posible relajación en las tensiones comerciales entre EE. UU. y China, así como a la fortaleza del dólar, que
encarece el oro para los compradores internacionales.
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Zinc aumenta

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis
Económico

Precio diario del zinc
(USD por TM)

Variación % del precio del 
25/4/2025
respecto de…

Fuente: Bloomberg

El zinc aumentó por una reducción en la producción minera global y una demanda sostenida en sectores
clave como la construcción y la fabricación de automóviles, especialmente en economías emergentes.
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Promedio de proyecciones 
de Bloomberg

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico*    para el cierre de ese año 
Fuente: Bloomberg.
Las líneas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones

*

Al 5 de enero del 2024

PRECIO DEL COBRE 2025* - (USD por TM) PRECIO DEL COBRE 2026* - (USD por TM)
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PRECIO DEL ORO 2025* - (USD por oz.t) PRECIO DEL ORO 2026* - (USD por oz.t)



Promedio de proyecciones 
de Bloomberg

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

PBI EE.UU. 2025 - (Var % anual)

para el cierre de ese año 
Fuente: Bloomberg.
Las líneas punteadas corresponden a la tendencia de las proyecciones

*

Al 5 de enero del 2024 Al 5 de enero del 2024

PBI EE.UU. 2026*- (Var % anual)
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PBI CHINA 2025 - (Var % anual) PBI CHINA 2026*- (Var % anual)



Panorama
Nacional



Hechos relevantes 
nacionales

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis EconómicoFuente: BNamericas y Bloomberg.
Los símbolos (+) positivo, (-) negativo o (¿?) indeterminado se refieren a las conjeturas respecto de los impactos que tendrían los hechos descritos en esta 
sección sobre el sector minero peruano.

APUESTA. Southern Copper reafirma su confianza en el futuro del
cobre, incluso bajo la sombra de potenciales aranceles
estadounidenses. El CFO Raúl Jacob sostiene que la demanda se
está desplazando estructuralmente del sector construcción hacia
sectores de crecimiento acelerado como la energía solar y la
inteligencia artificial, lo que intensifica el consumo de cobre, zinc y
plata. Aunque un arancel del 25% amenaza el flujo comercial
hacia EE.UU., la minera contempla redirigir sus exportaciones a
otros mercados si fuese necesario para minimizar el daño a su
modelo de negocio. En paralelo, Tía María, su proyecto de USD
1,800 MM, avanza con un 61% de progreso en obras tempranas
para entrar en el 2028 con 120,000 TM anuales. Con una
aceptabilidad social más alta y una oposición marginal, Southern
Copper apuesta a superar 1 MMTM de producción y proyecta USD
18,200 MM en exportaciones y USD 3,800 MM en impuestos en dos
décadas. La compañía navega así entre el riesgo de guerra
comercial en el corto plazo y una expansión estratégica que
apuesta por la electrificación global como su verdadero
catalizador de valor. (+)
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Análisis de producción y 
demanda eléctrica

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES y Minem.
Dado que la producción cuprífera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se 
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella producción (existe una relación directa entre ambas 
variables).

Compañía 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.

Producción minera (enero – diciembre 2024)
Cerro Verde: 409,096 TM 
Antamina: 434,238 TM
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Análisis de producción y 
demanda eléctrica

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES y Minem.
Dado que la producción cuprífera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se 
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella producción (existe una relación directa entre ambas 
variables).

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.

Producción minera (enero – diciembre 2024)
SCCP: 415,258 TM
Quellaveco: 302,299 TM
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Análisis de producción y 
demanda eléctrica

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico
Fuente: COES y Minem.
Dado que la producción cuprífera es una actividad intensiva en electricidad, la demanda eléctrica de las mineras se 
constituye en un indicador adelantado de lo que ocurre con aquella producción (existe una relación directa entre ambas 
variables).

Las Bambas, Minera Chinalco del Perú y Compañía Minera Antapacay

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

Producción minera (enero – diciembre 2024)
Las Bambas: 321,495 TM
Chinalco: 206,392 TM
Antapacay: 1415,841 TM
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Las acciones mineras reaccionaron al
comportamiento de los precios de los metales.

Índices de las acciones 
mineras en el Perú

GPAE - Gerencia de Políticas y Análisis Económico

Índices mineros bursátiles
(26 de abril del 2024 = 100)

Fuente: Bloomberg.
*Las siguientes empresas no cotizan en la bolsa limeña; sin embargo tienen operaciones y participaciones importantes en el diferentes minas peruanas: 
Glencore (Antamina, Antapacay, Perubar y Volcan); Grupo México (Southern Copper Corporation), Freeport McMoran (Cerro Verde), Newmont (Yanacocha) y 
Angloaamerican (Quellaveco)
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Organismo Supervisor de la Inversión en Energía y Minería – Osinergmin
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El contenido de esta publicación podrá ser reproducido, total o parcialmente, con autorización de la Gerencia de Políticas y
Análisis Económico de Osinergmin. Se solicita indicar en lugar visible la autoría y la fuente de la información.

Osinergmin no se identifica, necesariamente, ni se hace responsable de las opiniones vertidas en el presente documento. Las
ideas expuestas en los artículos del reporte pertenecen a sus autores. La información 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 información disponible y están sujetos a modificación sin previo aviso.
La evolución pasada no es necesariamente indicadora de resultados futuros. Este reporte no se debe utilizar para tomar
decisiones de inversión en activos financieros.

Citar el documento como: Trelles, J.; De la Cruz, R.; y Suclupe, A. Análisis Económico Semanal de Minería – Semana del 19 al 25 de 
abril del 2025. Gerencia de Políticas y Análisis Económico, Osinergmin – Perú.
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