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Resumen ejecutivo

* Los precios de los minerales empiezan a mejorar en proporcion a la
recuperacion de la demanda china. Este pais, a finales de mayo, ya esta
mostrando indicadores econdmicos similares a los de la etapa precrisis. Sin
embargo, los demas paises del mundo estan en etapas previas de reapertura
o en una fase inicial de recuperacion.

* El precio del cobre, cuyo principal demandante es China, se ha recuperado en
linea al comportamiento de esa economia. Por su parte, los metales
preciosos como el oro y la plata han sido altamente demandados por uno de
sus atributos: valor refugio. No obstante, otros minerales como el plomo y el
zinc tienen un avance menos dindamico, dado que dependen de la
recuperacion industrial manufacturera global, ademas de China.
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Resumen ejecutivo

e A pesar de que el Periu es uno de los actores mas importantes en la
produccion de minerales a nivel global, el sector minero local fue golpeado
tanto en la produccion como en la exportacion de esos commodities. Las
politicas de confinamiento globales y locales hicieron retroceder al sector en
los cuatro primeros meses del aino.

* Al cierre del 2020-1T, se observaron menores niveles de rentabilidad en el
sector minero, sin embargo, se aprecia que el riesgo promedio de las
companias se mantiene relativamente bajo, a pesar de las circunstancias
menos favorables.

* Si bien se espera que el sector minero se contraiga en este afo, existen dos
factores que alientan la recuperacion a partir del 2021: por un lado hay
expectativas favorables para los precios de los productos mineros de
exportacion peruana y la inversion, al 2026, de los principales proyectos
mineros alcanza USD 20,846 millones.
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China continua revitalizando su demanda de metales

Inventarios de metales en China
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Fuente: Bloomberg. Elaboracion: GPAE-Osinergmin

* La reduccion de inventarios de cobre y
zinc  (minerales de  exportacion
peruana) refleja una mejora de Ia
demanda en China.

* Los niveles de inventarios estan
volviendo a sus valores normales
precrisis en China.
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Sin embargo, resto del mundo aun acumula inventarios

Inventarios de metales en el resto del mundo
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Fuente: Bloomberg. Elaboracion: GPAE-Osinergmin
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El precio del cobre sigue a la recuperacién china

Precio del cobre
* E| cobre todavia no regresa a sus

valores prepandemia del Covid-19, pero
Su mejora sigue a la recuperacion de la
demanda de China.

e Hacia abril, las industrias de varas,
~Precio (UsD/TM) tubos, hojas y cables de cobre en ese
ﬂ:;m:ﬂaﬂ m oo a8 s S8 S s pais ya operaban a sus tasas del 2019.
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Mientras que el valor refugio de los metales preciosos
fortalece sus precios

Precio del oro

::: * Los inversionistas se han refugiado en el
oo oro ante el shock economico vy
L0 financiero (altos valores del VIX)
oo generado por la crisis del Covid-19.
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Sin embargo, otros minerales avanzan lento al ritmo de
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la recuperacion mundial

Precio del zinc

* Los precios del zinc y plomo empiezan a
recuperarse dado que las industrias
intensivas en esos metales en China
volvieron a su operatividad productiva.

\\M * Sin embargo, en las demas economias,
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V4 ° . ° .
El Peru sigue siendo un jugador clave a nivel global
. Posicion relativa mundial del Perd en mineria
7 oro e Al 2019, el Perd se mantuvo como uno
6 . o
. o de los principales productores de
§4 oo metales basicos y preciosos a nivel
E global.
?  cobre * La posicion mundial del pais respecto a
1 © Plata .
; reservas de minerales es una de las
° ' L oroduccion ® ° 7 aristas mas importantes para el
.5 Posicion relativa mundial del Perii en mineria desarrollo de futuros proyectos.
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Sin embargo, el sector fue severamente afectado por |z
pandemia del Covid-19
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La produccion minera cerré marzo por debajo del 75%
de su nivel operativo promedio

Produccion nacional de minerales
150 (Enero 2019 = 100)

- * El Estado de Emergencia Nacional en el
130 Perd (marzo) y la menor demanda de

120 commodities (febrero), especialmente
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Variaciones Cobre Oro Plata Zinc Plomo 80
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Abril 20/Abril 19 -18.1% -31.3% -33.0% -11.0% -23.2% 60

50

Fuente: Minem. Elaboracién: GPAE-Osinergmin

Ene-19
Feb-19
Mar-19
Abr-19
May-19
Jun-19
Jul-19
Ago-19
Set-19
Oct-19
Nov-19
Dic-19
Ene-20
Feb-20
Mar-20




Reporte Semestral de Monitoreo del

Mercado de Productos Mineros G OSI“Qrgmln

Primer Semestre del 2020. Afio 9- N° 16 - Junio 2020

3,250

2,750

2,250

1,750

1,250

750

-}
o
o
c
[*F]
xpo!

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico- GPAE

Las politicas externas y locales de contencién
contrajeron las exportaciones mineras

100%
o ® Las restricciones de confinamiento en
China como en otros paises del mundo,

Exportaciones mineras peruanas

80%
. incluido el Perd, redujeron el flujo
comercial de los minerales de
60% o« 7
exportacion local.
50%

* En los cuatro primeros meses del 2020,
“% |las exportaciones mineras cayeron

:Ez IR 2838538582858 191% respecto a similar periodo del
alo anterior. Sin embargo, |Ia

Ca!’ga de las exportaciones peruanas por grupo contracciéon relativa fue menor que en
l — otros sectores econdmicos domésticos.
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Fuente: BCRP. Elaboracion: GPAE-Osinergmin




Reporte Semestral de Monitoreo del

Mercado de Productos Mineros G OSI“Qrgmln

Primer Semestre del 2020. Afio 9- N° 16 - Junio 2020

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico- GPAE

La exportacion minera cayd por debajo de la mitad de
sus niveles promedio

Exportacion peruana de minerales

250 (Enero 2019 = 100) * Los volumenes de exportacion de cobre
. cayeron hasta niveles anteriores a la
ampliacion de Cerro Verde y la entrada
150 ‘/\ de Las Bambas y Constancia.
wo & /\,—-v >  El \{olumen exportado de oro retrocedio
\ a nivel de 1998.
50 esmmCobre Oro Plata \
Exportacion peruana de minerales
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Variaciones Cobre Oro Plata Zinc Plomo 80
Abril 20/Ene 20 -49.0% -61.4% -93.3% -51.8% -51.4% o0
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Los conflictos sociales se mantuvieron sin novedad en
medio de la pandemia

Evolucion de los conflictos
socioambientales en mineria
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Fuente: Defensoria del Pueblo. Elaboracion: GPAE-Osinergmin

 Tres de cada cuatro conflictos sociales

en el Peru se generan en el sector
minero.

* Las medidas estrictas de confinamiento
detuvieron las actividades econdmicas
(entre ellas la mineria) y todo tipo de
manifestaciones sociales, esto explica
que la cifra de nuevos conflictos

sociales en mineria no se haya
modificado en marzo y abril del 2020.
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Al 2020-1T, se observan menores niveles de
rentabilidad en el sector

39.4

Deuda neta/Patrimonio  Las auriferas han tenido mejores resultados al

término del 2020-1T, con niveles bajos de deuda
y ratios de rentabilidad por encima del promedio
del sector.

Al cierre del 2020-1T, hay mayor volatilidad en
los resultados de rentabilidad de las empresas
del sector.

* Se espera que estos resultados se reviertan hacia
el segundo semestre del 2020.

34.8
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ROE ROA
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Fuente: Bloomberg. Elaboracién: GPAE-Osinergmin

L\
()]
L]




Reporte Semestral de Monitoreo del

Mercado de Productos Mineros G OSI“Qrgmln

Primer Semestre del 2020. Afio 9- N° 16 - Junio 2020 Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico- GPAE

Sin embargo, el riesgo de las compaiiias se mantiene
bajo

0-98 0.97 Beta historico Ajustado
0.96 S lee ~ . .
* En los ultimos afos, las mineras redujeron sus
0.94 niveles de riesgo sistémico en el mercado
. peruano.
' 0.90 * Los precios de las acciones mineras contindan
0.90 recuperandose hacia sus valores precrisis,
0.0 aunque todavia se observan diferencias.
* La pandemia del Covid-19 ha afectado los
0.86 . resultados por unidad de valor de las empresas
Mas de 10 afios Ultimos dos afios . ,
60 o . mineras en el pais.
Cotizacion bursatil

50 USD/accién

47.8
425 Valor de la empresa/Ebitda
40
M Cierre diciembre 2019 10.00
30 Cierre Mayo 2020
20 19.2 9.31
10.4
10
35 3.5 4.5 I
1.6
o mm .. W W

MINSUR  NEXAPE VOLCA BROCAL PODER CVERDE BUENAV SCCO
Fuente: Bloomberg. Elaboracién: GPAE-Osinergmin Cierre del 2019 Inicio de junio 2020
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Se espera una contraccion del sector minero en el 2020

* En el contexto de la pandemia del Covid-19 y los estragos sobre la
economia peruana, se espera que el sector minero se contraiga en el
2020 respecto al 2019. Segun el MEF, al 24 de mayo, 40 operaciones
mineras ya estaban funcionando.

* Con proyecciones realizadas a mayo del 2020, Macroconsult y APOYO
Consultoria estiman que el sector tendra una caida de 8.8% y 10%,
respectivamente, en el 2020.

e Asimismo, ambas consultoras esperan una recuperacion de la mineria
en el 2021.Macroconsult espera un crecimiento de 13.3%, mientras que
APQOYO Consultoria, una tasa alrededor de 11%.

* Las expectativas de una recuperacion de los precios de los minerales y la
reanudacion del desarrollo de proyectos mineros son los principales
signos de recuperacion para la mineria peruana.

e Al cierre de este documento, ni el BCRP ni el MEF han actualizado sus
reportes de proyecciones econdmicas.
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Y la inversion, al 2026, en principales proyectos
mineros alcanza USD 20,846 millones

* En base a la Cartera de proyectos del
o Minem de setiembre del 2019 y a la
0 actualizacion de cada uno de esos
proyectos con la informacion del portal
de noticias de BNamericas, se observa
| ‘ | que en el Peru hay 15 proyectos vy
o ampliaciones.

3 Chancas

° i § 5 * Entre estos, destacan, principalmente,

\ P i
Yanacocha ampa

Sifuros e las inversiones en cobre y oro. Los
Haquira; i | Minas Vé
: o 3 . wween s proyectos en cartera entrarian a

Toromocho 0

| wo | ; 0 operacion comercial entre el 2020 y
l san Ccl:c::i:;z::co Magwstral§ Corani 2026 (Ver Anexo)-

Gabriel Ampliacion

Inversion en miles de millones USD

| pachapaqui Optimizaciﬁan Inmaculada_.l ... Ariana

0 i ) o

@ Pre-factibilidad | Factibilidad jlngenierfa dé detalle @ En construccion

Fuente: MEM. Elaboracién: GPAE-Osinergmin




Anexos



Reporte Semestral de Monitoreo del

Mercado de Productos Mineros
Primer Semestre del 2020. Afio 9- N° 16 - Junio 2020

¢ Osinergmin

Gerencia de Politicas y Analisis Econdmico- GPAE

Proyectos en cartera (l)

Inicio esperado

Proyecto Empresa Ubicacion Estado actual inicio d?, de operacién Inver‘5|on
construccion ) (USD millones)
comercial
Minas Justa Marcobre Cu Ica En construccién 2021 1600
Ariana
2 Ariana Operaciones CuyZn Junin En construccién 2021 125
Mineras
3 AAREEE Chinalco Cu Junin En construccién 2021 1355
Toromocho
Ampliacion Compaia
4 P , Minera Au La Libertad En construccion 2021 110
Santa Maria
Poderosa S.A.
Optimizacion — Compaiia Au Ayacucho  Factibilidad 2020 2021 136
Inmaculada Minera Ares
L R T—— Cuy Au Cusco Factibilidad 2020 2022 590
Coroccohuayco
Anglo .,
7 Quellaveco . Cu Moquegua En construccion 2023 5300
American
Ampliacion W e e seveu|  Ancesk Factibilidad 2020 2023 117
Pachapaqui Pachapaqui

Fuente: MEM. Elaboracién: GPAE-Osinergmin
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Proyectos en cartera (ll)

Inicio esperado

Proyecto Empresa Ubicacion Estado actual inicio d? de operacién Inver-suﬁn
construccion . (USD millones)
comercial
San Gabriel el TlENES
Minas Au, Cuy Ag Moquegua Pre-factibilidad 2020 2023 431
(Ex Chucapaca)
Buenaventura
Yanacocha Minera . -
10 Auy Cu Cajamarca Factibilidad 2020 2023 2 100
Sulfuros Yanacocha
: Bear Creek
11 Corani i Ag, Pby Zn Puno Ing. De detalle 2020 2024 585
Compaiiia
12 Zafranal Minera CuyAu Arequipa Factibilidad 2021 2024 1157
Zafranal
13 Magistral e gsrsfurces Cu Ancash Factibilidad 2022 2023 480
Pampa de _ . . Ingenieria de
14 Jinzhao Mining Fe Arequipa 2021 2024 2 200
Pongo detalle
Minera Antares SELLERIL
15 Haquira Per() Cu Apurimac ambiental y 2022 2025 1860
social
Southern Peru Evaluacién
16 Los Chancas Copper Cu Apurimac ambiental y 2022 2026 2 800
Corporation social

Fuente: MEM. Elaboracion: GPAE-Osinergmin
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VENELES Detalle Unidad 2017 2018 2019 2020-abril
Cobre 13,845 14,939 13,893 3,323
Oro 8,270 8,259 8,482 2,130
Plata 118 123 76 17
Hierro 434 484 979 316
Exportaciones
p ' Plt?mo MM USD 1,726 1,545 1,530 440
mineras Zinc 2,399 2,574 2,103 569
Estano 370 352 371 102
Total Exportaciones
. 27,582 28,899 28,074
tradicionales
Réei
ceTmen Régimen General Unidad 685 718 742 346
General
Uso del iy
o Explotacién y/o )
territorio ., Hectareas 1,657,735 1,765,914 1,638,711 1,130,497
. exploracion
nacional
[o) -
Rentabilidad ROE % 6.1 6.5 6.5 1.8
ROA % 3.4 1.8 4.2 -0.7
Los indicadores de rentabilidad corresponden a las ocho principales empresas del sector al 2020-1T.
Fuente: MEM y BCR. Elaboracién: GPAE-Osinergmin
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Ricardo de la Cruz Sandoval Gerente (e) de Politicas y Andlisis Econdmico
Pablo Anthony Suclupe Girio Analista Econdmico Regulatorio

José Alberto Amaya Mudarra Pasante

El contenido de esta publicacién podrd ser reproducido total o parcialmente con autorizacién de la
Gerencia de Politicas y Andlisis Econdmico del Osinergmin. Se solicita indicar en lugar visible la autoria y
la fuente de la informacion. Todo el material presentado en este reporte es propiedad del Osinergmin,
a menos que se indique lo contrario. Citar el reporte como: De la Cruz, R.; Suclupe, A. (2020). Reporte
Semestral de Monitoreo de Productos Mineros — Mineria, Aiio 9 — NUmero 16. Gerencia de Politicas y
Analisis Econdmico, Osinergmin —Peru.

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
informacidn 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 evolucidn pasado no es necesariamente un indicador de resultados futuros. Este reporte
no se debe utilizar para tomar decisiones de inversidon en activos financieros.
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