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       El aumento del precio del oro y las operaciones de fusión entre las 
grandes compañías mineras van a permitir que la producción mundial de 
oro siga creciendo en los próximos años. Rusia se convertirá en el país 
que mejor aproveche sus recursos, hasta el punto de que se espera que 
releve a China como el mayor productor mundial para el año 2029.
      Según un informe de Fitch Solutions, la producción mundial de oro, lejos de 
comenzar a decrecer, va a aumentar durante los próximos años, gracias a que el 
alto precio del oro permite explotar yacimientos que implican mayores costes y a 
las operaciones de fusión entre las grandes compañías mineras.
     “Estimamos que la producción global de oro se va a incrementar desde los 106 
millones de onzas (3.297 Tm) a 133 millones (4.136 Tm) en 2029, lo que representa 
un crecimiento del 2,5% anual. Esto supondría una aceleración del crecimiento re-
specto al periodo anterior, que fue de apenas el 1,2% entre 2016 y 2019”, apunta el 
informe de la consultora.
      El principal protagonista de este crecimiento de la producción será Rusia  Si el 
país ha liderado en la última década las compras de oro por parte de los bancos 
centrales, durante los próximos diez años se va a convertir también en el país que 
más aumente su producción de este metal precioso.

EL 2029 RUSIA PRODUCIRA 482 TM. DE ORO
      Así, según las estimaciones de Fitch, Rusia pasará de tener una producción de 
11,3 millones de onzas (351,5 Tm) en 2020 a 15,5 millones (482 Tm) en 2029, lo que 
le convertirá en el mayor productor mundial.

Rusia se convertirá en  líder 
mundial de ORO en 2029

Mina de oro de Olimpiada (Polyus),
 la mayor mina aurífera de Rusia

       Este aumento representa un crecimiento anual del 3,7% durante el periodo 2020-
2029 y permitirá que Rusia acapare el 11,6% de la producción global al final de la 
década, en comparación con el 10,6% que representa en 2020.
        Según el informe de la compañía de análisis de mercados, el incremento de la producción 
de oro en Rusia va a tener mucho que ver con las actuales y futuras sanciones impuestas por los 
Estados Unidos: “el riesgo cada vez mayor de que a los bancos estatales rusos se les impida ne-
gociar con activos denominados en dólares debido al progresivo deterioro de las relaciones bilat-
erales es lo que ha empujado al Banco Central de la Federación Rusa a incrementar sus reservas 
de oro. Mientras siga existiendo tensión en las relaciones bilaterales, la demanda doméstica de 
oro seguirá siendo muy importante”.
      Por su parte, Australia, que actualmente es el segundo mayor productor mundial de oro, va a 
registrar un crecimiento del 2,2% anual en su producción durante los próximos años, lo que le ac-
ercará a China, al pasar de 11,07 millones de onzas (344,3 Tm) a 14,2 millones (441,7 Tm) en 2029.
         Una de las claves de este crecimiento de la producción en Australia va a ser el desarrollo de 
la mina de cobre y oro de Carrapateena, una de las mayores del país, por parte de la compañía 
OZ Minerals.Se trata de una mina subterránea que producirá 4,25 millones de tonelada de cobre 
y oro, con una vida estimada de 20 años. La producción media anual estimada es de 65.000 tone-
ladas de cobre y 67.000 onzas (2,1 Tm) de oro.
       Tanto Rusia como Australia son importantes competidores para China en cuanto a la produc-
ción mundial de oro. Especialmente en estos momentos, en que la producción de oro del gigante 
asiático se está viendo afectada por el endurecimiento de la legislación medioambiental relativa a 
los residuos sólidos de las explotaciones mineras de oro.Ello ha provocado una oleada de cierres 
de minas de oro en el país y la consiguiente reducción de la producción en las principales provin-
cias productoras, como Shandong, Jiangxi y Hunan.
       Además, los años de explotación intensiva en busca de oro ha provocado la caída de las 
reservas y la producción de metal, e incluso parones en la producción en zonas como Qinghai y 
Gansu.Según el informe, “la producción de oro de China va a permanecer estancada entre 2020 
y 2029, con un crecimiento medio anual del 0,2%. Se trata de una importante ralentización si se 
compara con el 3,1% anual al que creció la cantidad de oro extraída en China en la década ante-
rior. En cualquier caso, el país va a seguir siendo el mayor productor mundial de mineral de oro, 
con un margen muy significativo”.
    En efecto, las compañías chinas están incrementando su inversión en minas de oro situadas 
en países extranjeros, debido a que la enorme demanda de oro de China supera con creces la 
producción doméstica.



     Rusia es una de las mayores potencias mineras de oro del 
mundo, con una producción de 295 toneladas en 2018 y unas 
reservas estimadas en alrededor de 5.500 toneladas. Allí se 
extrae cerca del 80% del oro de Europa, y la mayor parte pro-
cede de solo seis minas.
      Rusia es el tercer mayor productor mundial de oro, por detrás de China y 
Australia, con 295 toneladas extraídas en 2018, y unas reservas estimadas en 
más de 5.500 toneladas. Más del 50% del oro procedente de Rusia se extrae de 
las regiones más orientales del país y de Siberia.
      Según NS Energy, desde el año 1745, en que se descubrió oro en los Urales, 
el país se ha convertido en un importante centro de actividad minera. En todos 
estos años, la prospección minera en el país ha dado lugar a importantes de-
scubrimientos, entre los que se encuentran algunas de las pepitas de oro más 
grandes del mundo.
      Una de ellas es la llamada “Gran Triángulo”, descubierta por Nikofor Syutkin 
en 1842 en la región de Miass, al sur de los Urales. Su peso total es de 36,2 kilos, 
de los que 32,9 son oro puro. Está considerada como la mayor pepita de oro de 
Rusia y la segunda mayor del mundo.
   En 2017 se encontró una pepita de 9,98 kilos en el territorio de Khabarovsk, en 
el extremo oriental de Rusia. Antes, en 2014, se había encontrado otra de 6,35 
kilos, que fue bautizada como “La oreja del diablo”.
      Pero al margen de estos hallazgos puntuales, la producción sostenida de oro 
del país se apoya en sus principales minas. Éstas son las seis mayores:
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       1.- MINA DE ORO OLIMPIADA

      Está situada en la región de Krasnoyarsk, en Siberia Oriental. Es la mayor 
mina de oro de Rusia y la tercera mayor del mundo, por detrás de Grasberg (In-
donesia) y Muruntau (Uzbekistán).
       Explotada por Polyus Gold, una de las principales mineras de oro rusas, la 
producción comenzó en 1996, como mina a cielo abierto y con métodos con-
vencionales: excavadoras y volquetes. Desde enero de 2019 está equipada con 
maquinaria autónoma. Su producción fue de 1,389 millones de onzas (43,2 Tm) 
de oro en 2019, y a cierre del año anterior se calculaba que tenía unas reservas 
de 26 millones de onzas (809 Tm).

    2.- MINA DE ORO KUPOL
       Gestionada por la minera canadiense Kinross Gold, la mina de oro de 
Kupol es una explotación subterránea situada en la región de Chukotka, en el 
Extremo Oriente ruso.
         Se encuentra a casi 200 kilómetros de distancia de la ciudad más cerca-
na, por lo que constituye un buen ejemplo de una mina operativa situada en un 
territorio remoto. De hecho, pese a su ubicación, sus costes operativos son de 
los más bajos de entre las explotaciones de Kinross Gold.
         En 2013 se incrementó su capacidad de procesado de mineral desde 3.500 
a 4.500 toneladas diarias, lo que permitió procesar también el material proce-
dente de la cercana mina de Dvoinoye.
       La mina de Kupol produce unas 527.000 onzas (16,4 Tm) de oro anuales. 
Los suministros llegan a la mina por medio de una carretera de 380 kilómetros 
de longitud.

La mina de oro Kupol la opera minera canadiense Kinross MINA DE ORO BLAGODATNOYE



   3.- MINA DE ORO BLAGODATNOYE
        Está situada a apenas 25 kilómetros de la mina de Olimpiada. Se trata de 
una explotación convencional a cielo abierto, en explotación desde julio de 
2010. 
      Es la segunda mayor mina de oro propiedad de Polyus Gold. Procesa alre-
dedor de ocho millones de toneladas anuales de mineral, lo que la convierte en 
una de las mayores de Rusia en volumen de procesado.
      Su producción fue de 420.800 onzas (13,1 Tm) de oro en 2019 y se estima 
que sus reservas se elevan a unos 9,1 millones de onzas (283 Tm).

   4.- MINA DE ORO NATAGLKA
      La mina de oro de Natalka se encuentra situada en una de las regiones más 
frías y remotas de Rusia, Magadán, en la costa del Pacífico Norte. Fue descubi-
erta en el año 1942.
      La minera rusa Polyus Gold la adquirió en 2008, aunque la actividad de min-
ería no comenzó hasta 2013. Posteriormente estuvo parada un tiempo, hasta 
que se reanudaron los trabajos de construcción en 2016 y se relanzaron las 
operaciones al año siguiente.
       Cuenta con una capacidad de procesado de 10,1 millones de toneladas an-
uales. En 2018 comenzó la actividad de producción, aunque de forma limitada, 
extrayendo 132.700 onzas (4,1 Tm).
      En 2019 comenzó a funcionar a pleno rendimiento, con una producción de 
405.000 onzas (12,6 Tm). Se espera que produzca alrededor de 470.000 onzas 
(14,6 Tm) de oro anuales durante los próximos 24 años.Sus reservas de oro se 
estiman en unos 15,4 millones de onzas (479 Tm).

   5.- MINA DE ORO VERNINSKOYE
     Es la tercera mina de oro establecida por Polyus entre 2009 y 2011. Su activi-
dad comenzó en diciembre de 2011 y está situada en la histórica ciudad minera 
de Bodaybo, en la región de Irkutsk Oblast, en Siberia sudoriental.
       Alberga unas reservas de unos 4,8 millones de onzas (149,3 Tm) y dispone 
de capacidad para procesar 2,9 millones de toneladas de mineral anuales.Su 
producción de 2019 fue de 256.000 onzas (7,9 Tm), un importante avance re-
specto a las 223.300 onzas (6,9 Tm) de 2018.

  1.- MINA DE ORO SUKHOI LOG
       Descubierta en el año 1961, la mina de oro de Sukhoi Log es uno de los 
principales yacimientos intactos en todo el mundo y el proyecto estrella de la 
minera rusa Polyus.
         Su nombre significa “valle seco” y se extiende por más de 105.000 kilóme-
tros cuadrados de la región rusa de Irkutsk, a 900 kilómetros del Círculo Polar 
Ártico.Sus reservas se estiman en 64,3 millones de onzas (2.000 Tm), con una 
vida potencial de hasta 35 años. Se calcula que la producción anual será de 1,6 
millones de onzas (49,7 Tm) cuando esté plenamente operativa, a partir del año 
2026.
     De alcanzarse esta producción, esta mina se situaría en el segundo puesto 
mundial, por detrás de Grasberg.



La subida del precio del oro 
en la India ha desatado una 
fiebre de venta de joyas y ello 
ha determinado que la can-
tidad de oro procedente del 
reciclaje se incremente en la 
India debido a que la subida 
del precio del metal en la divi-
sa local, la rupia, ha provoca-
do que muchos ciudadanos 
acudan a vender sus viejas 
joyas de oro.
    La India es el  primer fabricante 
mundial de joyas  y  el segundo 
mayor consumidor mundial de 
oro. Muchos de sus ciudadanos 
acumulan oro, generalmente en 
forma de joyas, como medio de 
ahorro o para hacer frente a gas-
tos imprevistos. 
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    Por eso, cuando el precio del oro en la divisa local sube, para ellos llega el momento de vender y recoger los 
beneficios.Se calcula que los ciudadanos y los templos de la India acumulan alrededor de 24.000 toneladas de 
oro, que el Gobierno de la India está tratando de incorporar al mercado mediante unos planes de recompra que, 
hasta el momento, no han ofrecido el resultado apetecido.
     El problema es importante para la economía del país, ya que su escasa producción local (la India no se 
encuentra ni entre los 30 mayores productores mundiales) es insuficiente para abastecer la segunda mayor 
demanda mundial de este metal, después de China.
     El oro que no se puede producir en el país tiene que importarse, lo que supone un lastre anual para la ba- 
lanza de pagos de la India. Una forma de aliviar este déficit comercial es incrementando la cifra de reciclaje, lo 
que reduce la cantidad de oro que es necesario importar.
      Según las previsiones de la India Bullion and Jewellers Association, para el primer trimestre del año se pre-
vé que la cantidad de oro procedente del reciclaje en la India alcance las 25 toneladas, casi duplicando las 14,1 
registradas en el primer trimestre del año pasado.
      La subida del precio del oro en la divisa local ha animado a los consumidores a sacar provecho de sus 
reservas de metal antes de que vuelva a bajar. En el mayor mercado de oro físico de la India, el bazar Zaveri 
de Bombay, las tiendas están repletas de ciudadanos que quieren vender su oro, mientras que las joyerías se 
encuentran vacías.El alto precio actual de las piezas de joyería de oro ha obligado también a muchos consumi-
dores a deshacerse de sus joyas viejas para poder hacer frente a los gastos derivados de las bodas familiares.

Modelo hindú luciendo joyas  de oro o 
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En su último informe, A Golden Web (Una Red Dorada) analiza 
cómo India se convirtió en uno de los centros de contrabando 
de oro más grandes del mundo, 
      La ONG Impact revela que India importa casi 1.000 toneladas de oro por año, un 
cuarto más de lo que indican las cifras oficiales. Buena parte de ese ‘extra’ ingresa 
como importaciones legales gracias al papeleo falsificado.
     “Los actores de la industria del oro de la India no están haciendo los controles 
adecuados sobre el origen del oro para asegurarse de que no está financiando 
conflictos y violaciones de los derechos humanos”, según Joanne Lebert, direc-
tora ejecutiva de IMPACT. “Con su papel como un importante centro mundial de 
fabricación de oro, India debe tomar medidas para abordar las debilidades en su 
cadena de suministro de oro”.
      La investigación de IMPACT revela que un tercio del oro del mundo pasa por 
India, el corazón del sector de fabricación de oro del mundo. Con el aumento de 
sus exportaciones de joyas de oro, India se ha convertido en uno de los princi-
pales centros comerciales del mundo, con el ingreso ilícito de oro en el país, que 
se transforma en bienes y se va a los mercados internacionales, incluida América 
del Norte.

Tres factores que explican el problema
    *Exenciones fiscales: para impulsar el sector de las refinerías de la India, el 
gobierno introdujo exenciones fiscales en 2013 para el oro doré, también cono-
cido como oro sin refinar. Esto ha llevado a los comerciantes a encubrir reclama-
ciones de procedencia cuestionables al falsificar la documentación del oro doré 
para aprovechar los impuestos más bajos. Las importaciones de oro doré se dis-
pararon de 23 toneladas en 2012 a más de 229 toneladas en 2015 como resultado 
de estas exenciones de impuestos.
      *Documentos de origen falsificados: las importaciones de oro doré se han dis-
parado, y la mayoría proviene de países productores que carecen de controles in-
ternos fuertes o están vinculados a cadenas de suministro con evidencia débil de 
debida diligencia. El análisis de los datos comerciales revela más importaciones 
declaradas de oro a la India de lo que algunos países son capaces de producir, 
como República Dominicana o Tanzania, así como casos de fraude de papeleo 
como en Ghana. 
      *Aliados cómplices: el oro refinado se introduce de contrabando en la India 
principalmente desde los Emiratos Árabes Unidos, mientras que los comerciantes 
y refinadores clave en la región de los Grandes Lagos de África con vínculos con 
la India han sido identificados como parte del comercio ilícito de oro.
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Los precios del cobre y zinc en la última semana fueron favorecidos por la caída de los inventarios en la bolsa
de valores de Shangai y las expectativas sobre las nuevas medidas de estímulo para la reactivación económica
en China.
A inicios de la semana, el precio del oro se elevó como resultado de la depreciación del dólar estadounidense y
las tensiones comerciales entre EE.UU y China, sin embargo el viernes 05, la cotización cayó a un nivel no
observado desde abril debido a que el Departamento de Trabajo de EE.UU reportó que la tasa de desempleo de
dicho país se recuperó en más de un punto porcentual, llegando a 13.3% en mayo. 

Entre el 05 de junio y el primer día útil de este año, el precio fue menor en 9% para el cobre, 3% para la
plata y 11% para el zinc, pero fue superior en 10% para el oro.

Cobre (Londres, cUS$ por libra)*

Plata (H.Harman, US$ por onza troy)* Zinc (Londres, cUS$ por libra)*

Oro (Londres, US$ por onza troy)*

PERSPECTIVAS 
INTERNACIONALES

Según Bloomberg, China ha dado señales de una gradual reactivación económica en las últimas semanas.
Entre tanto, América Latina se ha convertido en el nuevo foco del COVID-19, dando lugar a diferentes
dificultades para reactivar el sector minero en cada país. Es así que la preocupación en el mercado de metales
está cambiando de la demanda hacía la oferta.

*Serie de precio spot diario. 
Fuente: BCRP, Departamento de Trabajo de 

EE.UU, Bloomberg. Elaboración: SNMPE.
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Semana del 8 al 12 de junio de 2020 

NOTICIAS ECONÓMICAS DE LA SEMANA CON 
INFLUENCIA SOBRE EL PRECIO DEL COBRE 
Comportamiento semanal del precio del cobre. 
Hoy el precio del cobre se situó en cUS$ 262,4 la libra, un alza de 
6,1% respecto del viernes pasado. En relación al precio mínimo del 
presente año (cUS$ 209,4 el 23 de marzo), la cotización ha 
aumentado 25%. La posición neta en contratos de futuros de cobre 
por parte de especuladores e inversores en la Bolsa de Metales de 
Londres se ubicó casi en terreno positivo, siguiendo un balance de 
riesgo con perspectiva optimista para el precio del metal en el corto 
plazo. 
Los principales factores que están explicando el comportamiento 
del precio del cobre en la última semana se resumen en: 
 

 El principal fundamento es la recuperación, mayor a la anticipada, 
de la economía china. La cual  consume el 50% de la producción 
mundial de cobre y, como lo sugieren los indicadores de actividad 
manufacturera y de servicios de mayo, podría configurarse una 
recuperación en forma de “V”, es decir rápida. 

 Fuerte aumento de la liquidez global, impulsada por los amplios 
programas de flexibilización cuantitativa adoptados por los 
bancos centrales en las economías desarrolladas y, los estímulos 
fiscales aún en desarrollo, cuyos objetivos son la recuperación del 
consumo y producción. 

 Acelerada depreciación del dólar estadounidense en el último 
mes. La FED anticipa que la tasa de interés permanecería en los 
actuales niveles hasta el año 2022. 

 En China la producción de cátodos de cobre en el periodo enero-
mayo registró un alza de 7,7%, aunque menor a la esperada, 
sugiere una fuerte recuperación de demanda.  

Estados Unidos:   
La Reserva Federal (FED) proyectó un descenso del 6,5% del 
Producto Interno Bruto este año y la tasa de desempleo se ubicaría 
en 9,3% a fines de 2020. También anticipa que la tasa de interés 
se mantendrá cerca de cero hasta el año 2022. En tanto, para 2021  
espera que comience la recuperación proyectando un crecimiento 
de 5%. 
China:    
 Antaike, sobre la base de una encuesta a las 22 principales 

fundiciones de cobre en China, que representan el 80% de la 
capacidad de procesamiento de concentrados, señaló que en 
mayo la producción de cátodos de cobre se redujo 2,7% respecto 
del mes previo. Esto atribuible a programas de mantenimiento de 
instalaciones y algunas reubicaciones de plantas productivas. 
Respecto de mayo de 2019, la producción aumentó 7,7%, aunque 
por debajo de lo esperado. En tanto el cargo de tratamiento, la 
principal fuente de ingreso de la industria de fundición, se ubicó 
en mayo en un mínimo anual de US$ 52 por tonelada, debido al 
bajo abastecimiento de concentrados. 

 Los inventarios de cobre refinado en bodegas adscritas a la Bolsa 
de Futuros de Shanghái (SHFE) se redujeron 8,4% respecto de la 
semana pasada. Con ello, los stocks de cobre han retrocedido un 
65% respecto del máximo anual registrado el 12 de marzo 
pasado. Además, los inventarios de cobre disponibles en bodegas 
aduaneras han bajado 36% entre marzo y junio. A la fecha el 
nivel de inventarios de cobre en China es muy similar a los 
existentes previo a la crisis del Covid-19. La mayor demanda se 
explica por el menor precio del metal, la depreciación del dólar, 
impulso en la demanda asociada al programa de infraestructura 
comprometido por el Gobierno y el aumento de la liquidez, que 
debiera impulsar el consumo de bienes durables. Respecto a lo 
último, la próxima semana se publica la producción y ventas de 
automóviles de mayo, las expectativas apuntan a una fuerte 
recuperación de la demanda.  

LA SEMANA EN CIFRAS 
FIGURA 1: EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL COBRE (¢US$/LB.) 

 
 

 
 

  TABLA 2: COMPORTAMIENTO DE LOS FONDOS DE INVERSIÓN EN LA 
BOLSA DE METALES DE LONDRES 

 
Nota: Exposición neta de fondos de inversión al mercado del cobre corresponde 
a la evolución del número neto de contratos de futuros (compra-venta), lo que 
revela las expectativas implícitas de los inversores sobre la evolución del precio 
del cobre.  

 

 
 
 

05-jun 12-jun Var % DIF
247,3 262,4 6,1 15,1

05-jun 12-jun Var % DIF
443.955 427.206 -3,8 -16.749

05-jun 12-jun Var % DIF
7,1 6,8 -4,2 -0,3

Valor Fecha
Max 285,8 16-ene-20
Min 209,4 19-mar-20

VARIACIONES SEMANALES DE PRECIO (c/lb)

VARIACIONES DE INVENTARIOS TM

VARIACIÓN DÍAS DE CONSUMO

PRECIOS MÁXIMOS Y MÍNIMOS DEL AÑO
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