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¿CÓMO VA LA PRODUCCIÓN MINERA?

El último reporte de producción del Instituto Nacional de Estadística e Informática (INEI) da cuenta que la economía peruana registró un crecimiento
de 1,8% en el último trimestre de 2019. En cuanto a la variación anual, esta fue de 2.16%, mientras que la variación mensual fue de 1.12% durante
diciembre. Este pobre desempeño se explica, principalmente, por el retroceso en la producción de sectores primarios como pesca, manufactura y
minería metálica.
 
Por su parte, los sectores de la economía que mostraron un mayor desempeño durante diciembre del año pasado fueron: otros servicios, comercio,
telecomunicaciones y otros servicios de información, �nancieros y seguros.
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Contribución a la variación de la producción nacional,
según actividad económica: diciembre 2019

Otros servicios

Comercio

Telecomunicaciones y otros servicios de información

Financiero y seguros

Administración pública y defensa

Agropecuario

Servicios prestados a empresas

Derechos de importación y otros impuestos a los productos

Alojamiento y restaurantes

Transporte, almacenamiento, correo y mensajería

Construcción

Electricidad, gas y agua

Minería e hidrocarburos

Pesca

Manufactura
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La minería metálica mostró un retroceso (-0.84%) durante 2019. Esto se debe a la disminución de los niveles de producción de oro (-8.41%), zinc
(-4.75%) y plata (-7.21), que se vio atenuada por el aumento de la producción de molibdeno (8.59%), cobre (0.77%), hierro (6.15%), plomo (6.57%) y
estaño (6.73%). Esta evolución descendente de la minería metálica se explica por los menores tonelajes procesados, menores leyes de mineral y
reducción de porcentajes de recuperación, factores referidos a la calidad del mineral extraído durante el último año.

Sector Minería e Hidrocarburos: Diciembre 2019 (Año base 2007) 

Sector Minería e Hidrocarburos 100 1.58 -0.05

--- Minería metálica --- 84.64 1.83 -0.84

Cobre 30.16 -2.16 0.77

Oro 20.6 -13.79 -8.41

Zinc 15.39 9.95 -4.75

Plata 7.34 1.54 -7.21

Molibdeno 5.43 41.77 8.59

Plomo 3.13 -4.18 6.57

Hierro 1.78 30.93 6.15

Estaño 0.81 4.33 6.73

--- Hidrocarburos --- 15.36 0.09 4.6

Petróleo Crudo 9.96 23.57 8.48

Líquidos de Gas Natural  4.2 -6.75 1.48

Gas Natural 1.21 -11.84 5.69

Ponderación Variación 
  Porcentual 2019/2018 - Dic

Variación 
  Porcentual 2019/2018 - Ene-Dic

Fuente: INEI
Elaboración: CooperAcción

La producción de cobre durante diciembre mostró un retroceso de -2.16%; sin embargo, a nivel acumulado durante 2019, registró un crecimiento de
0.77%. Esto se explica por  el incremento de la producción en la nueva concentradora de mina Toquepala, que alcanzó la producción plena en el
segundo trimestre del año pasado. De esta forma, la producción de 2019 fue liderada por Cerro Verde con una participación de 19.3%, seguida por
Antamina con 18.7%, Southern Copper con 16.9%, Las Bambas con 15.6%, Antapaccay con 8.0% y Chinalco con 7.7%.
 
Por su parte, la producción de oro registró un decrecimiento de -13.79% en diciembre, mientras que a nivel anual ha retrocedido en -8.41%. La
producción de oro, durante 2019, fue liderada por Yanacocha con una participación de 12.7%, Poderosa con 7.3%, Ares con 5.2% y Barrick Misquichilca
con 4.5%, entre los principales. Cabe destacar que gran parte de la producción aurífera sigue estando en el rubro “Otros” con un 47.1% de
participación en la producción total.
 
En el caso del zinc, su producción mostró un crecimiento de 9.95% durante diciembre, mientras que en el resultado anual registró una caída de
-4.75%. En el acumulado, Antamina ocupó el primer lugar en la producción de zinc con 26.0% de participación, seguido por Volcan con 10.3%, Nexa
Resources con 9.4% y Chungar con 5.9%, entre los principales.
 
Si bien la producción de plata mostró una recuperación en el último trimestre del último año, a nivel anual decreció en -7.21%. Durante 2019, la
producción de plata fue liderada por Antamina con una participación de 12.8%, Buenaventura con 12.1% y Ares con 10.8%, entre otros productores
menores.

Producción por metales
diciembre 2019/2018
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Para los próximos años se espera un crecimiento modesto de la producción minera, debido a los lentos procesos de maduración de los diferentes
proyectos de la cartera de construcción de minas y la agenda socio-ambiental que sigue sin ser atendida adecuadamente.
 
De acuerdo con la proyección del Ministerio de Economía y Finanzas (MEF) –que se revisará a la baja por el impacto del coronavirus–, la actividad
económica se incrementaría en 4% durante 2020. Mientras que las últimas estimaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) esperan un
crecimiento de 3.3% para el mundo y 1.6% para América Latina en 2020.

¿CÓMO VA LA INVERSIÓN EN MINERÍA?

Las cifras consolidadas del año pasado muestran que la inversión en minería presentó un incremento de 24.5%, en comparación con 2018. De esta
forma, durante 2019 se invirtieron US$ 6,157 millones, principalmente, en los proyectos Quellaveco, Mina Justa y la ampliación de la planta de
bene�cio de Toromocho. Estos proyectos, que se encuentran en etapa de construcción y su producto principal será el cobre, seguramente marcarán
también la tendencia de las inversiones en 2020.

Perú: Inversión Minera
(Millones de US$)
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Fuente: MINEM
Elaboración: CooperAcción

El crecimiento de la inversión minera en 2019 se explica por el incremento en los rubros Equipamiento Minero (57.7%), Desarrollo y Preparación
(51.3%), Otros (26.3%), Infraestructura (21.4%), y Planta Bene�cio (7.2%). Por su parte, el rubro Exploración (-15%) mantuvo su tendencia a la baja.

Variación porcentual acumulada de la Inversión Minera, por rubros
(a diciembre 2019)
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Elaboración: CooperAcción

Cabe señalar que las inversiones en exploración no sólo están retrocediendo en el Perú, sino que es una tendencia global que se reproduce en casi
todos los países con actividad minera importante. La principal razón es la incertidumbre por la que atraviesa la economía mundial, la cautela de los
mercados �nancieros y la tendencia de las empresas a asignar una proporción cada vez mayor de sus inversiones a proyectos de minas avanzados,
pre�riendo activos probados antes que arriesgarse a nuevos emprendimientos. Esta situación se va a agravar por el efecto “coronavirus”.
 
En efecto, la participación de la inversión en exploración dentro del total de inversiones mineras fue de 5.8%, alcanzando su nivel más bajo en los
últimos años, tal como se puede apreciar en el siguiente grá�co.

Exploración minera 2005-2019
Porcentaje de inversión total
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EL CONTEXTO GLOBAL Y LAS COTIZACIONES MINERAS

En las últimas semanas, el brote del coronavirus en China y sus efectos, ha sido el centro de las preocupaciones en los análisis y las proyecciones
económicas. La actividad económica del gigante asiático ya viene  siendo afectada: cierre de fábricas, pedidos de minerales retrasados, cargueros en
cuarentena, restricciones de viajes, desaceleración de ventas, entre otros.

Cotizaciones de los Principales Metales

2011 401.4 1572.61 35.12 110.06 91.48

2012 360.65 1669.1 31.17 91.61 88.48

2013 332.31 1411 23.86 97.17 86.65

2014 311.16 1266.09 19.08 95.07 98.07

2015 249.44 1161.06 15.73 81.05 87.65

2016 220.57 1247.99 17.14 84.82 94.80

2017 279.61 1257.23 17.06 105.12 131.17

2018 296.11 1269.27 15.72 101.63 132.53

2019 272.67 1392.27 16.22 90.58 115.67

Octubre 261.15 1494.8 17.65 99.07 111.21

Noviembre 265.8 1470.02 17.16 91.68 110.02

Diciembre 276.11 1478.63 17.19 86.35 103.11

2020 266.11 1565.04 17.85 85.86 102.24

Enero 273.8 1558.68 17.97 87.25 106.64

Febrero 258.59 1573.93 17.77 85.04 97.68

 

VAR% mes -5.56 0.98 -1.09 -2.53 -8.4

VAR% 12 meses -9.5 19.2 12.4 -9.1 -20.4

VAR% acumulada -6.4 7.6 4.4 -1.5 -6.2

Periodo Cobre (Ctv US$/Lb.) Oro (Ctv US$/Oz.) Plata (Ctv US$/Oz.) Plomo (Ctv US$/Lb.) Zinc (Ctv US$/Lb.)

Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

El cobre cerró febrero con un valor promedio de 2.58 US$/Libra, disminuyendo (-9.5%) respecto a su valor en febrero del año pasado. La situación es
similar para otros minerales de base, como el  plomo (-9.1%) y el zinc (-20.4%).
 
En cuanto a su promedio anual, el cobre en 2019 registró un valor de US$/lb. 2.72. Este fue su valor más bajo desde 2016, y se explica por la
constante tensión que hubo entre las relaciones comerciales de EE. UU. y China. La existencia de la posibilidad de una guerra comercial entre ambas
potencias durante gran parte del año pasado generó gran incertidumbre sobre el crecimiento económico mundial.

Cotización internacional del cobre
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Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

El oro cerró 2019 con una cotización de US$/Oz.Tr. 1,392, lo que signi�có un aumento de 9.7% respecto al año anterior. Cabe resaltar el incremento
del precio del oro en los inicios de 2020, registrando un valor de US$/Oz.Tr. 1,573 a febrero de 2020. Esto se explica debido al incremento de la
demanda por activos seguros ante las turbulencias que podría generar el COVID-19 (Coronavirus) sobre la economía mundial.

Cotización internacional del oro
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Elaboración: CooperAcción

El precio del zinc registró un valor promedio de US$/lb. 1.15 durante 2019. Mientras que en febrero 2020 la cotización promedio fue de US$/lb. 0.97,
lo que signi�có una caída de -20.4% respecto al mismo período del año anterior. Esta caída se explica por los riesgos de desaceleración mundial y la
existencia de un mayor nivel de inventarios del metal.

Cotización internacional del zinc
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Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

¿CÓMO VAN LAS EXPORTACIONES MINERAS?

En 2019, las exportaciones mineras registraron una caída de -2.9%, sumando US$ 28,074 millones. Cabe resaltar que durante 2018 las exportaciones
mineras alcanzaron un récord histórico, superando el valor exportado de los años 2017, 2012 y 2011 (cuando se estaba en pleno súper ciclo de
precios). De esta manera, el valor de las exportaciones de 2019 sigue siendo mayor a la alcanzada en los años anteriores a 2018, tal como se puede
apreciar en el siguiente grá�co.

Perú: exportaciones mineras (en mill. US$)
2007-2019

35000

30000

25000

20000

15000

10000

5000

0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

17439 18101
16482

21903

27526 27467

23789

20545
18950

21777

27582
28899 28074

M
ill

on
es

 d
e 

U
S$

Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

Exportaciones mineras por mineral 
(en millones US$)

2008 7277 662.8 385.1 5586 595.4 1136 1468 943.1 18,101

2009 5935 591.2 297.7 6790.9 214.1 1116 1233 276 16,482

2010 8879 841.6 523.3 7744.6 118.2 1579 1696 491.9 21,903

2011 10721 775.6 1030.1 10235.4 219.4 2427 1523 563.7 27,526

2012 10731 558.3 844.8 10745.5 209.6 2575 1352 428.3 27,467

2013 9821 527.7 856.8 8536.3 479.3 1776 1414 355.5 23,789

2014 8875 539.6 646.7 6729.1 331.1 1523 1504 360.2 20,545

2015 8168 341.7 350 6650.6 137.8 1548 1508 219.6 18,950

2016 10171 344.3 343.8 7386 120.5 1658 1465 272.7 21,819

2017 13845 370.5 434.4 8270.5 118 1726 2399 367.9 27,582

2018 14939 351.8 484.4 8258.5 122.7 1545 2574 612.5 28,899

2019 13893 371 979 8482 76 1530 2103 638 28074

Oct-19 1162 20 85 741 7 166 194 64 2440

Nov-19 1134 29 90 709 9 129 121 51 2272

Dic-19 1628 33 98 605 6 139 185 57 2753

VAR% Dic. 2019/Dic. 2018 16.1 -26.3 73.9 -11.3 -32.4 16.9 26.2 20.3 9.7

Acumulado Ene-Dic 2018 14,939 352 484 8,259 123 1,545 2,574 612 28,899

Acumulado Ene-Dic 2019 13,893 371 979 8,482 76 1,530 2,103 638 28,074

VAR% acumulada (2019-2018) -7 5.5 102.1 2.7 -38.4 -1 -18.3 4.2 -2.9

Año Cobre Estaño Hierro Oro Plata Plomo Zinc Molibdeno Total

Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

Los metales con mayor participación en las exportaciones mineras de 2019 fueron el cobre con 49.5%, el oro con 30.2% y el zinc con 7.5%, entre los
principales. Destaca el incremento de 102.1% de las exportaciones de hierro del país, aunque aún posee una pequeña participación en las
exportaciones totales (3.5%).

Exportación FOB según sector económico: diciembre 2019
(Estructura porcentual nominal)  

Minero 83.20%

Petróleo y gas natural 8.80%

Pesquero 5.70%
Agrícola 2.30%

Minero Petróleo y gas natural Pesquero Agrícola

Asimismo, el sub-sector minero continua siendo el principal componente de las exportaciones peruanas de 2019, ya que representó el 83.2% de las
exportaciones tradicionales y el 58.9% del valor de las exportaciones totales del país.

Producto Tradicional 70.80%

Producto No Tradicional 28.90%

Otros 0.30%

Producto Tradicional Producto No Tradicional Otros

Fuente: BCRP
Elaboración: CooperAcción

¿CÓMO VA LA RECAUDACIÓN DEL SECTOR MINERO?

La recaudación anual por el gobierno central durante 2019 ha mantenido una tendencia positiva, logrando un crecimiento de 3.5% respecto a 2018.
Del mismo modo, los Ingresos Tributarios (que constituyen el 86.7% del total recaudado) aumentaron en 3.7%. Con respecto a los Ingresos No
Tributarios, que incluyen las Regalías Mineras y el Gravamen Especial a la Minería, incrementaron en 10.3%, aunque cabe mencionar que estos
representan sólo el 1.2% del total recaudado.

Ingresos del Gobierno Central Consolidados  
(millones de Soles)

Total (I+II+III) 120,855 4.68 3.51 100.00%

-------I. Ingresos Tributarios del Gobierno Central------- 104,590 4.57 3.68 86.68%

Impuesto a la renta 41,598 -5.48 3.54 34.44%

A la Producción y Consumo 67,719 7.23 4.02 56.29%

A la Importación 1,455 -4.36 -4.06 1.11%

Otros ingresos 10,401 3.01 7.67 8.95%

Impuesto Especial a la Minería 770 -51.33 -30.75 0.43%

Devoluciones -16,583 -9.53 6.56 -14.13%

-------------II. Contribuciones Sociales------------- 14,921 5.7 1.76 12.14%

-------------III. Ingresos No Tributarios------------- 1,344 2.39 10.32 1.19%

Regalías Mineras (antiguo régimen) 267 -16.96 114.78 0.46%

Regalías Mineras (nuevo régimen - Ley N°29788) 980 18.28 -11.78 0.69%

Gravámen Especial a la Minería 88 -66.98 -55.46 0.03%

Ingresos del Gobierno Central Consolidado (millones de Nuevos Soles) Ene-Dic 
  2019

Var. Real diciembre Var. Real acumulado Participación %

Fuente: SUNAT
Elaboración: CooperAcción

Por su parte, el pago del Impuesto General a la Renta (IGR) de tercera categoría del sector minero —considerando regularización— se ha reducido
dramáticamente: -40.5%. Esto se debe a la disminución de los pagos por regularización del Impuesto a la Renta de tercera categoría en 2019.

Impuesto a la renta y regularización de tercera categoría,
según actividad económica 2007-2019

(millones de Soles)

Total 17169 12907 17508 23308 25141 22262 22239 19883 19699 18826 22512 23117 -9.0 2.7

Agropecuario 54 38 44 92 76 96 85 86 93 92 85 99 -2.7 15.9

Pesca 59 54 124 134 143 94 116 76 75 71 56 209 217.9 270.9

Minería e 
Hidrocarburos

7739 3561 6674 9600 8709 5378 4479 2189 1316 3416 5771 3693 -34.18 -36.0

Minería 6743 3018 5,618 7764 6456 3321 2251 1211 894 2569 4552 2707 -40.33 -40.5

Hidrocarburos 996 543 1056 1835 2253 2057 2228 978 422 847 1219 985 -10.6 -19.1

Manufactura 2235 2004 2307 2938 3267 3167 2860 2245 2823 3000 2928 2777 -16.8 -5.2

Otros 
servicios

4454 4604 5377 6585 8131 8527 8936 9745 9717 7438 8750 11156 10.2 27.5

Construcción 395 548 715 1050 1385 1522 1972 1928 1898 1380 1450 1511 -15.5 4.2

Comercio 2235 2099 2267 2909 3430 3878 3790 3345 3777 3429 3471 3672 -7.0 5.8
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Minera(%)
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Fuente: SUNAT
Elaboración: CooperAcción

 
Perú: Variación de la recaudación de IR del sector minero
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Elaboración: CooperAcción

Al analizar la estructura porcentual del IGR de tercera categoría se observa que el subsector minero aportó con 11.7% al total recaudado por este
concepto (muy por debajo del 20.2% que representaba en 2018). Además, es importante considerar que el sector luego de representar en 2007 algo
más del 50% del total recaudado por IGR, en el 2016 alcanzó su nivel más bajo en las dos últimas décadas (apenas el 4.5%), recuperándose los años
2017 y 2018, para nuevamente volver a caer en 2019, lo que denota la alta volatilidad contributiva de la actividad minera.

Participación de la minería en el Impuesto a la Renta
(1998-2019)
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Fuente: SUNAT
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Por otro lado, el aporte del sector minero al total de tributos recaudados por el Estado peruano registró una participación de 8.1% (por debajo del
10.8% alcanzado durante el 2018). En términos absolutos, durante 2007 —cuando el sector minero alcanzó su participación más alta en las últimas
décadas— su aporte ascendía a S/. 10,760 millones de soles, mientras que en 2019 fue de S/. 8,001 millones de soles. Esto da cuenta de que parte de
esta disminución en la participación se explica por el incremento de aportes en términos absolutos de otros sectores, entre los cuales destaca el
crecimiento de lo recaudado por los rubros Otros Servicios y Construcción.

Participación de la minería en los Tributos Internos
(1998-2019)
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En los dos grá�cos anteriores, se observa que los aportes actuales del sector minero son similares a los registrados en el 2003 y 2013, cuando se
empezaba a entrar y salir, respectivamente, del súper ciclo de precios; no obstante, aún se encuentran lejanos de los niveles pico. Esta evolución nos
muestra que uno de los grandes retos de la tributación minera y su aporte al país es cómo puede atenuarse su volatilidad en el tiempo.
 
Un tema adicional que ha venido generando atención en los últimos años es el importante crecimiento de las devoluciones tributarias, pese a la
evidente disminución de los aportes del sector minero. Al �nalizar el 2018, el aporte tributario del sector minero más regalías se incrementó a S/.
11,170 millones, mientras que las devoluciones llegaron a S/. 3,771 millones, con ello el aporte del sector en términos netos alcanzó S/. 7,400
millones.
 
El siguiente grá�co compara el nivel de aportes tributarios y devoluciones en 2019, respecto a 2018. A nivel general, se observa que aunque los
aportes tributarios y las regalías del sector minero hayan disminuido en 2019, las devoluciones al sector minero aumentaron: las devoluciones al
sector minero suman S/. 4,643 millones, mientras que el aporte tributario total más regalías del sector minero ascendió a S/. 9,511. Por tanto, el
aporte neto del sector minero ascendió a S/. 4,868 millones durante 2019.

Aporte tributario y de regalías vs. Devoluciones al sector minero
a diciembre 2019/2018
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