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;OUE PODEMOS
ESPERAR DEL LITIO?

REGALIAS, IMPUESTOS, INVERSION,
EXPORTACIONES Y CRECIMIENTO DEL PIB

RESUMEN

¢Cuanto ayudaran, a la economia boliviana, los actuales proyectos de litio?. Este
documento analiza el impacto econdmico de los proyectos de litio en Bolivia, utilizando
modelos micro y macroeconomicos. Los resultados indican que una produccion anual

de 50,000 toneladas de carbonato de litio podria incrementar el PIB en un 1%, lo que
representa un tercio del impacto generado por la exportacion de gas natural. Se estima
que los ingresos anuales para el Estado boliviano fluctuarian entre 200 y 400 millones

de dolares, cifra once veces inferior a la generada por el gas natural, mientras que las
exportaciones adicionales podrian alcanzar entre 715y 900 millones de délares anuales,
siete veces menos que las del gas. El beneficio econdmico vy su contribucion a la reduccidn
de la pobreza serian menores y casi marginales comparados con los del gas natural, debido
a que la mayor parte de los ingresos fiscales del litio serfan acaparados por el Gobierno
Central, segun el marco legal actual. Finalmente, de los ingresos que recibiria el Estado, el
departamento de Potosi obtendria entre 15y 26 millones de délares anuales.
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ACRONIMOS Y EQUIVALENCIAS

CAPEX Costos de capital (Capital Expenditure)

CAPM Modelo de valoracion de activos de capital (Capital Asset Pricing Model)
CIRESU Complejo Industrial de Recursos Evaporiticos del Salar de Uyuni

COMIBOL Corporacion Minera de Bolivia

CPE Constitucion Politica del Estado

EBRE Empresa Boliviana de Recursos Evaporiticos

FRUTCAS Federacion Regional Unica de Trabajadores Campesinos del Altiplano Sur
GNRE Gerencia Nacional de Recursos Evaporiticos

IDH Impuesto Directo a los Hidrocarburos

IEA International Energy Agency

IEHD Impuesto Especial a los Hidrocarburos

IRUE Impuesto a la Remision de Utilidades al Exterior

IUE Impuesto sobre las Utilidades de las Empresas

kt Miles de toneladas

M Miles ()

MM Millones ()

msnm Metros sobre el nivel del mar

Net zero Emisiones netas cero para 2050. Este escenario normativo describe una ruta para que

el sector energeético ayude a limitar el aumento de la temperatura global a un maximo
de 1.5 °C por encima de los niveles preindustriales el afio 2100 (con al menos un 50 % de

probabilidad)
NMC Niquel, manganeso y cobalto
OPEX Costos de operacion (Operating Expense)
PE Participacion del Estado
PIB Producto Interno Bruto
QUIMBABOL  Quimica Basica Boliviana
SPNF Sector Publico No Financiero
SOM Sociedad Quimica y Minera (Chile)
Surtax Alicuota adicional sobre las utilidades extraordinarias
t Toneladas
TIR Tasa Interna de Retorno
TGN Tesoro General de la Nacion
Trillones
UATF Universidad Autonoma Tomas Frias
UMSA Universidad Mayor de San Andrés
usDh Dolar de los Estados Unidos de América
USGS Servicio Geologico de Estados Unidos de América
uTo Universidad Técnica de Oruro
VAN Valor Actual Neto
VUE Valor Unitario de Exportacion
YLB Yacimientos de Litio Bolivianos
YPFB Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
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RESUMEN EJECUTIVO

El actual desafio mundial para disminuir las emisiones de CO2 implica, necesariamente, cambiar el
consumo de combustibles fosiles del parque automotor a soluciones menos contaminantes, coma por
ejemplo, el cambio a vehiculos eléctricos. Esta reconversion, que ya levanté vuelo, tiene importantes
repercusiones en el sector minero mundial, en particular, sobre la demanda de minerales asociados al
cambio en la matriz energetica. Debido a su intensivo uso en la fabricacion de baterias eléctricas, el litio
[y el carbonato de litio) se convierte en un mineral importante en la reconversién anotada previamente.

Bolivia posee este recurso en el salar de Uyuni, en el departamento de Potosi. Dado que la explotacion
y comercializacion del litio en Bolivia podria mejorar las condiciones economicas y sociales futuras
del pais, su produccién es objeta de amplio debate econdmico y politico partidario. En el plano
economico, existe la percepcion de que la explotacion de litio podria tener el mismo impacto que tuvo
la del gas natural; por ello, surgen importantes presiones para capturar el excedente de esta. Desde la
perspectiva politica partidaria, los discursos sobre la propiedad del recurso natural, la apropiaciony
el uso del excedente econémico, y su caracter geopolitico, se convierten, aligual que paso con el gas
natural, en ingredientes de la construccion de movimientos y lideres politicos. Por ello, la explotacion
de litio es parte del actual debate politico partidario.

El objetivo general de este documento es otorgar elementos de analisis que ayuden a focalizar la
discusion actual sobre la exploracion y explotacion, procesamiento y comercializacion del litio en Bolivia®.
En particular, interesa conocer el flujo de caja del proyecto y su impacto sobre las variables econémicas
y sociales, entre ellas la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), el empleo, la recaudacion
fiscal, el nivel de exportaciones, la inversion y la pobreza en el corto y mediano plazo (fijado, este Gltimo,
en 2030). Algunas reflexiones que surgen de la revision bibliografica y los resultados numéricos son:

1] Se pueden identificar al menos dos escenarios en los cuales la geopolitica podria impactar en el
mercado del litio: a) el primero relacionado con la tension que surge entre paises productoresy
consumidores de litio. La principal preocupacion de los paises consumidores es la concentracion
de la produccion de minerales Utiles para la transicion energética en pocos paises; b) un segundo
escenario se presenta al interior de los paises productores de litio, aqui surgen posibilidades
de integracién y cooperacion (Argentina, Bolivia y Chile) para alcanzar equilibrios estables en la
produccion y suministro de carbonato de litio para la fabricacion, entre otros, de baterias.

2) Laextracciény el procesamiento de ciertos minerales criticos (cobre, niquel, cobalto y litio entre
los mas importantes) estd muy concentrada geograficamente?, creando de esta forma un riesgo
para la seguridad del suministro, en particular, que la oferta de carbonato de litio acompane a la
creciente demanda por éste. Para mitigar dicho riesgo, menciona la IEA (2023a), es necesario que
los gobiernos y la industria establezcan una red diversificada de relaciones internacionales entre
productores y consumidores, y al mismo tiempo se trate de garantizar que la oferta se incremente (o
suficientemente rapido para satisfacer la creciente demanda.

3) Laevaluacion de impacto se realiza a través de dos instrumentos cuantitativos; a) El analisis del
flujo de caja del proyecto en si mismo y; b] ELimpacto sobre la economia boliviana de dicho proyecto,
utilizando para ello un modelo macroecondmico que incorpora informacion microeconomica. La
siguiente Tabla presenta el resumen del analisis de sensibilidad del flujo de caja realizado con
distintos precios de comercializacién del carbonato de litio situados en un rango de precios entre
USD 10.000y USD 40.000 por tonelada.

1 También se realizan algunas reflexiones adicionales en la primera parte del texto.

2 Gran parte de la produccion de litio est4 concentrada en Australia, Argentina, Chile y China (U.S. Geological Survey, 2023).
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Con base en los resultados obtenidos se pueden realizar los siguientes comentarios: a] A medida
que sube el precio del carbonato de litio, como cabria esperar, los indicadores financieros del
operador se incrementan; b) La recaudacion fiscal promedio anual se sitda entre USD 89 millones®y
USD 759 millones; c) El valor promedio de las exportaciones anuales oscila entre USD 413 millones
y USD 1.650 millones; d) La participacion del Estado, como porcentaje de las exportaciones totales,
oscila entre el 16,9% vy 42,4%, donde el mayor instrumento fiscal de recaudacion es el IUE.

Analisis de sensibilidad con relacion al pecio de venta - Nuevo Proyecto Litio de 50,000 t

. Precio de venta del carbonato de litio (USD/1)
Concepto Unidad

10,000 | 15,881* | 20,000 | 25,000 | 30,000 | 35,000 | 40,000

Datos del operador
VAN MM USD -274 100 362 675 983 1,291 1,599
TR % 12.4% 22.2% 27.6% 33.2% 38.0% 42.4% 46.3%
PE (valor presente 25 afos] 214 587 849 1,171 1,499 1,826 2,153
Regalia MM USD 32 S0 B4 79 95 111 127
IUE MM USD 123 309 440 599 758 917 1,075
Surtax MM USD 20 135 216 318 427 535 B44
IRUE MM USD 40 93 130 175 219 263 307
PE como % de las expartaciones % 16.9% | 29.1% | 33.4% | 36.9% | 39.3% | 41.1% | 42.4%
PE promedio anual MM USD 89 220 311 423 535 647 759
Regalia MM USD 11 17 2l 27 32 38 43
IUE MM USD 50 113 158 2ll 265 318 372
Surtax MM USD 13 61 94 135 176 217 257
IRUE MM USD 16 33 46 60 75 90 104
Totalinversion inicial MM USD 795 795 795 795 795 795 795
Total exportaciones MMUSD | 1,271 2,018 2,542 3,177 3,812 4,448 5,083
Exportacion promedio anual MM USD 413 655 825 1,031 1,238 1,444 1,650

Nota. Datos recopilados por el autor.
* Escenario base.

4) Losresultados del segundo instrumento cuantitativo son: 1) Durante el periodo de inversién, el
impacto sobre el PIB es un crecimiento adicional (respecto del escenario sin proyecto) del 0,6%;
cuando el proyecto alcanza la méxima capacidad productiva (afio 2029) el impacta sobre el PIB se situa
entre el 0,8% v 2.0% adicional; sin embargo, el escenario méas probable es un crecimiento adicional
cercano al 1%. 2] Elempleo adicional, tanto formal como informal, se incrementaria en 0,15%. 3) Los
ingresos para el estado se incrementan entre 2% y 3%; en los escenarios de precios menaos probables,
podrian situarse entre 5%y 7%. 4) Este proyecto podria colaborar a disminuir el déficit entre 0,6%

y 0,9% del PIBy potencialmente podria llegar al 2.1%. 5) El posible incremento en las exportaciones
oscila entre los USD 715 millones y USD 900 millones y potencialmente podria llegar a mas de USD 1.800
millones. 8) Finalmente la disminucién en la pobreza debido a este proyecto es marginal.

La conclusion de los resultados encontrados en esta seccion es que el mayor impacto de un posible
proyecto de exportacion de carbonato de litio futuro se da con elincremento en las exportaciones
totales. Elimpacto sobre el empleo y disminucién de la pobreza es menor debido, sobre todo, a que

el 69% de los ingresos tributarios son absorbidos por el Tesoro General de la Nacion (en la forma de

3 Cuando el precio es USD 10.000 por tonelada.
4 Cuando el precio es USD 40,000 por tonelada.
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impuestos sabre las utilidades) por ello, el efecto multiplicador sobre la economia boliviana es menor
al observado en el caso del gas natural. Es decir, mientras que en el caso del gas natural el 80% de los
ingresos del Estado era coparticipado a gobiernos regionales y subregionales; en el caso del litio el
69% de los ingresos serén administrados por el Tesoro General de la Nacion.

5] Sibien un posible proyecto de explotacién de carbonato de litio de 50.000 toneladas por afio tiene un
impactao positivo en la economia baliviana, este impacto se encuentra muy por debajo del impacto
que tuvo la explotacion y comercializacion de gas natural en el pasado®. El analisis comparativo
entre el impacto econdmico de la explotacion y de la comercializacion del litio y del gas se presenta
en la siguiente Tabla. En el periodo de mayor auge de la exportacion de gas natural (con precios 'y
volumenes elevados] la tasa de crecimiento adicional del PIB estuvo entre el 2,4% vy 3,4%. En el caso
dellitio, un proyecto de exportacion de 50.000 toneledas por afio generaria (en los escenarios més
probables] un incremento adicional de la tasa de crecimiento del PIB entre 0,8% v 1,0%; bajo un
escenario de precios optimista, este impacto podria alcanzar el 2,0%.

También en el periodo 2011 - 2015, los ingresos adicionales para el estado boliviano, debido a

la exportacion de hidrocarburos, oscilaron entre USD 2.500 millones y USD 4.500 millones. Por

otra parte, en los escenarios méas conservadores, el proyecto de litio podria generar ingresos
fiscales adicionales entre USD 300 millones y USD 400 millones. Con relacion a las expartaciones

de hidrocarburos, en el periodo 2011 - 2015 estas oscilaron entre USD 4.000 millones y USD 6.600
millones; mientras que en los escenarios conservadores de exportacion de carbonato de litio, las
exportaciones adicionales estarian entre USD 715 millones y USD 900 millones; pudiendo alcanzar (en
escenarios optimistas] valores entre USD 1.350 millones y USD 1.800 millones

Analisis comparativo entre el gas naturaly el litio

Variable

Gas Natural

Litio

Naturaleza del
proyecto

El producto se utiliza para generar energia.

El producto se utiliza para almacenar energia

Impacto sobre el PIB

En el periodo 2011 - 2015 la exportacion
de gas natural generd un crecimiento
adicional del PIB entre el 2,4% vy 3,4%.°

En los escenarios mas probables el impacto
adicional sobre el PIB se situa entre 0,8% v
1,0%. Pudiendo alcanzar el 2% en un escenario
de precios optimista.

Ingresos para el
Estado

En elperiodo 2011 - 2015 los ingresos
adicionales del sector hidrocarburos
oscilaron entre USD 2.500 y USD 4.500
millones.

En los escenarios probables, los ingresos
adicionales podrian oscilar entre USD 300 y
USD 400 millones. En los escenarios menos
probables podrian llegar a USD 721 y USD 1.015
millones.

Composicion de los
ingresos del Estado

Casi el 80% del total provenia de
impuestos a la produccion (regalias e IDH).

Mas del 90% de la participacién del Estado
praviene de los impuestos a las utilidades (IUE,
IRUE y Surtax].

Exportaciones

En el periodo 2011-2015 las
exportaciones de hidrocarburos oscilaron
entre USD 4.000 y USD 6.600 millones
anuales.

En los escenarios mas probables (1y 2) las
exportaciones adicionales de carbonato de
litio podrian estar entre USD 715y USD 900
millones. Pudiendo alcanzar (en escenarios
de precios menos probables] los USD 1.350 y
USD 1.800 millones

Nota. La informacién acerca del impacto del gas natural sobre la tasa de crecimiento del PIB es de “Los ciclos recientes en la economia
boliviana: Una interpretacion del desemperio econémico e institucional (1989-2009)", por Grebe et al., 2012, Instituto PRISMA. La informacion
restante fue recopilada por el autor.

5 Siemprey cuando el marco legaly los arreglos institucionales presentes al momento de elaborar este documento sigan vigentes en el cortoy

mediano plazo.

6 Lafuente deinformacion es Grebe et al. (2012).

;Qué podemos esperar del litio? Regalias, impuestos, inversion, exportaciones y crecimiento del PIB



También se desprenden algunas recomendaciones de este analisis, ellas son:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Es necesario aclarar el sistema tributario completo que se aplicara a la producciény
comercializacién de carbonato de litio, en particular: a) definir la base de célculo de la regalia

del 2,5%, precio y cantidad; b] establecer si esta industria debe pagar la alicuota adicional a las
utilidades extraordinarias (cologuialmente denominado “Surtax”) del 25%; c) definir si las empresas
que se dedican a la explotacion y comercializacion de carbonato de litio seran sujetos pasivos del
impuesto adicional del 12,5% establecido por la Ley 3787; d] definir el mecanismo de acreditacion
que existira entre la regalia y el adelanto del impuesto sobre las utilidades; e) definir los criterios de
coparticipacién de las regalias al interior del departamento de Potosi; f] definir si el IVA pagado por
las compras internas y la importacion de equipos sera o no devuelto a la empresa exportadora de
carbonato de litio.

Como resultado del analisis numérico realizado con el flujo de caja, se puede destacar que, a partir
de un precio de USD 25.000 por tonelada, el pago por Surtax es equivalente a un impuesto adicional
entre el 13% vy 15% sobre la utilidad del operador. Si una nueva normativa legal incluyera al litio
dentro el alcance de la alicuota adicional del 12,5% establecida por la Ley 3787, la recaudacion seria
ligeramente inferior a la hipotéticamente obtenida con el Surtax (que es de 13% vy 15%).

También es posible sustituir el Surtax o la posible alicuota adicional con un incremento de la regalia
departamental a valores superiores al 10%. Dicha regalia podria ser progresiva, en funcion a los
precios y/o de los volUmenes comercializados de carbonato de litio.

Dado que esta industria es intensiva en capital y la mayor parte de la produccién se destina al
mercado externo, el principal vinculo de esta actividad con el resto de la economia se da a través de
los mecanismos tributarios. En este sentido, para alcanzar un maximo beneficio social es deseable
que estos recursos sean administrados de forma planificada, en lo posible priorizando proyectos

de salud y educacién. Como se vio en el analisis numérico realizado en este documento, si la

mayor cantidad de estos tributos se destinan a cubrir el déficit del sector publico no financiero,

en especial, el déficit del Tesoro General del Estado, entonces el impacto sobre el empleoy la
disminucion de la pobreza seria marginal.

Dado que el carbonato de litio es un insumo importante para la fabricacion de baterias y que,

por otra parte, las plantas de procesamiento son pocas en el mundo y, por tanto, no existe un
mercado competitivo sino un oligopsonio, entonces es necesario crear mecanismos que eviten la
transferencia de precios en el pago de regalias e impuestos.

Esta industria debe convivir necesariamente con el turismo en el departamento de Potosi, en
particular, con el que esta relacionado con el salar de Uyuni. Por este motivo, se deberia tener los
siguientes cuidados:

a. Exigir que parte de la inversion de la empresa se destine a cuidar el paisaje (landscape] de la
region.

b. Evitar concesionar a cooperativas nacionales la explotacion en el salar de Uyuni, dado que la
experiencia con este sector muestra que tienden a pagar menores impuestosy en general, no
tienen cuidado con el medio ambiente.

c. Parte de los recursos que recibiran los gobiernos regional y nacional por el litio deberia
financiar proyectos que mejoren la oferta turistica del salar de Uyuni, ya sea otorgando mejores
servicios o con proyectos de infraestructura, por ejemplo, con la construccion de un aeropuerto
internacional en Uyuni.

d. Definir claramente las zonas dentro el salar donde la actividad de explotacion y obtencion de
carbonato de litio estara prohibida con el objetivo de preservar la actividad turistica de la region.
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7) Como corolario, se puede sugerir que el servicio de Impuestos Nacionales fiscalice apropiadamente
la actividad de YLB, ya que los principales instrumentos tributarios para aprovechar el litio serén los
impuestos sobre las utilidades y no la regalia del 2,5%.

El presente documento no intenta pronosticar el futuro con relacion a un posible proyecto de
exportacion de carbonato de litio. El objetivo central es otorgar elementas adicionales de anélisis que
ayuden a focalizar la discusion actual sobre la explotacion y explotacion de este recurso natural no
renovable. En sintesis, lo que se desea es llamar la atencion sobre aquellas variables econdémicasy
arreglos institucionales que podrian mejorarse y de esta manera, lograr maximizar el impacto positivo
gue este posible proyecto genere en el futuro.

INTRODUCCION

Neil de Grasse Tyson, uno de los mas difundidos astrofisicos en el mundo, afirma que cuando los seres
humanos fueron a explorar la Luna, en realidad descubrieron la Tierra (StarTalk, 2016). El ver la Tierra
desde la Luna nos mostré la importancia de nuestra relacion, como especie, con el medio ambiente. No
es casualidad, senala Tyson, que a partir de entonces, se aprobaran varias normas legales destinadas
a proteger el medio ambiente y, en los Estados Unidos de América se instituyera el Dia de la Tierra, que
pronto se convirtio en el Dia Internacional de la Tierra.

Esta renovada preocupacion por el medio ambiente y por nuestra relacion con el tomo mayor fuerza

en los ultimos veinte afnos, a partir de la publicacion de datos estadisticos que sugieren un mayor
calentamiento globaly, por tanto, la necesidad de alcanzar determinadas metas de control ambiental.
Una de estas metas es reducir el consumo de combustibles fasiles para el transparte mundial. En

este sentido, se destinaron [y aun se lo hace] importantes recursos para la reconversién del parque
automotor, de tal manera que los vehiculos utilicen, como fuente de energia, la electricidad, que puede
ser generada con bajas cantidades de combustibles fosiles. Esto derivd en la necesidad de dispositivos
de almacenamiento de electricidad para cada unidad de transporte, es decir, incremento la demanda
de baterias eléctricas. A su vez, esto gener6é una mayor demanda de minerales no tradicionales, entre
ellos, litio. Las caracteristicas fisicoquimicas de este mineral lo transformaron, rapidamente, en un
insumo esencial para la fabricacion de dichas baterias. Esto potenciod el crecimiento de la industria
minera del litio en el mundo, tanto a nivel de la oferta como del de la demanda. De acuerdo con la
International Energy Agency (IEA) (2023b), la transfaormacién de los sistemas eléctricas y el aumento

de la electrificacion generaron una creciente demanda mundial de minerales criticos en los ultimos 20
anos. El tamafo del mercado de minerales criticos utilizados en el sector energético se ha duplicado en
los ultimos cinco afos y se espera que siga creciendo.

A medida que se acelere la transicion a las energias limpias, la atencion se desplazara del
suministro de combustibles tradicionales al suministro de minerales criticos. Como la extracciony
el procesamiento de algunos de estos estd muy concentrada geograficamente’, la seguridad del
suministro estéa en riesgo por la incertidumbre sobre la capacidad de la oferta para acompafar a

la creciente demanda. Para mitigar dicho riesgo, sefnala la IEA, es necesario que los gobiernos'y

la industria establezcan una red diversificada de relaciones internacionales entre productoresy
consumidores. AL mismo tiempo, es necesario que la oferta se incremente lo suficientemente rapido
para satisfacer la creciente demanda.

7 Talcomo se planteard en la seccion de analisis del mercado mundial de carbonato de litio, la produccion se encuentra solo en Australia, China,
Chile y Argentina.
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En este contexto se inserta Bolivia, que posee este recurso demandado internacionalmente,
especialmente en el salar de Uyuni, en el departamento de Potaosi. Debido a que la explotaciony
comercializacion del litio en Bolivia podrian mejorar las condiciones econémicas y sociales futuras del
pais, su praduccion es objeto de amplio debate econémico y politico partidario. En el plano econémico,
existe la percepcion de que la explotacion de litio podria tener el mismo impacto que tuvo la del gas
natural; por ello, surgen importantes presiones para capturar el excedente de esta. Desde la perspectiva
politica partidaria, los discursos sobre la propiedad del recurso natural, la apropiacion y el uso del
excedente economico, y su caracter geopolitico, se convierten, aligual que paso con el gas natural, en
ingredientes para la construccion de movimientos y lideres politicos. Por ello, la explotacion de litio se ha
hecho parte del debate politico partidario.

El objetivo general de este documento es otorgar elementos de analisis que ayuden a focalizar la
discusion actual sobre la exploracian y explotacion, procesamiento y comercializacion del litio en Bolivia.
En particular, interesa conocer el flujo de caja del proyecto y su impacto sobre las variables econdmicas
y sociales, entre ellas la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), el empleo, la recaudacion
fiscal, el nivel de exportaciones, la inversion y la pabreza en el corto y mediano plazo (fijado, este Ultimo,
en 2030). También se discuten otros temas relevantes al inicio del texto, las técnicas de produccidn, el
impacto ambiental, el mercado mundial, etc.

De la revision bibliogréfica y el anélisis cuantitativo que se realizo se pueden inferir dos conclusiones
importantes:

1] Eluso de vehiculos eléctricos disminuye la huella de carbono a nivel de consumidor; sin embargo,
genera desafios sociales y ambientales importantes en el nivel de la explotacion del carbonato de
litio, como insumo de las baterias. Como menciona Azocar (2022), existe “una transferencia neta de
activos ecoldgicos desde los territorios-ecosistemas-poblaciones, también denominados ‘pasivos
socioambientales no pagados’... hacia las sociedades que finalmente procesan y consumen estos
bienes, generando una desigualdad ecologica o socioambiental”.

2] Sibien un posible proyecto de explotacién y comercializacion de carbonato de litio de 50.000
toneladas por afio puede tener un impacto positivo en la economia boliviana, este impacto se
encontraria por debajo del logrado por la explotacion y comercializacion del gas natural en el pasado,
al menos si el marco legaly los arreglos institucionales existentes al momento de elaborar este
documento siguen vigentes.

El documento esta ordenado como sigue. Luego de la introduccidn, se realiza una revision de las
técnicas de explotacion actuales; en la tercera seccion, se revisan algunas cifras del mercado mundial
de carbonato de litio; la cuarta seccion presenta elementos de la geopolitica de este producto; en la
quinta seccion se describen algunos de los instrumentos legales bolivianos que regulan la explotacion y
comercializacion de litio 0 el marco normativo; las secciones siguientes presentan los resultados de los
instrumentaos analiticos utilizados para medir el impacto de un proyecto de litio en el pais y, ademas, se
realiza un analisis comparativo entre este proyecto y la explotacion y comercializacion de gas natural en
el pasado; finalmente, se presenta las recomendaciones.

BREVE DISCUSION SOBRE LAS TECNICAS DE EXTRACCION
Y LOS SUBPRODUCTOS

En la presente seccion se resumen las principales técnicas de explotacion de carbonato de litio en
el mundo. Ello tendra importancia para las siguientes secciones porque los costos de operaciony
de capital asaciados a cada técnica son distintos e impactan de forma diferente en los indicadores
financieros asociados a la explotacion.
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“Ellitio es un mineral que no se caracteriza por ser escaso, es el 27° mineral mas abundante del planeta
y se encuentra adosado a otros 150 minerales” (Romero et al., 2019). La oferta actual de litio proviene
principalmente de dos fuentes: 1) espodumena®, un mineral de silicato duro que se encuentra en las
pegmatitas, y 2] cloruro de litio en depositos de salmuera; la “composicion de cada salmuera varia no
solo en cuanto a los contenidos de litio que almacena, sino también en la presencia de otros elementos
como el potasio, sodio, calcio, hierrg, boro, magnesio, cloruros, sulfatos y carbonatos, lo que le da

a cada salmuera una forma distintiva” (Carrasco, 2022). Una tercera fuente posible, el agua de mar,
actualmente se considera inviable.

Australia es el principal productor de litio en roca dura, mientras que el litio recuperado de salmuera
proviene principalmente de Chile, en particular, del salar de Atacama (Agusdinata et al., 2018), que fue la
primera explotacion a partir de salmuera en América del Sur (Azocar Duarte, 2022).

Desde una perspectiva técnica, el “litio es el metal mas liviano y con menos densidad de los elementos
solidos que componen la tabla periddica. Ademas de su alta conductividad eléctrica y térmica, posee
baja viscosidad y coeficiente de expansion termico. Al ser un mineral reactivo, no se encuentra en
forma pura, sino méas bien dentro de minerales y salares, donde debe ser extraido y convertido en algun
compuesto o derivado” (Carrasco Luna, 2022).

A continuacion, se describe el proceso de obtencion de sales de litio en Bolivia, el proceso de la planta
de carbonato de litio y la nueva tecnologia que se desea implementar, la Extraccion Directa de Litio (EDL)
(Viacava 8 Altamirano Rodriguez, 2002; Yacimientos del Litio Bolivianos, 2021).

PROCESO DE OBTENCION DE SALES DE LITIO

1) Seextraen sales del salar como LiCl, KCL, Mg, Na, NaCl, By otras perforando la costra salina a
diversas profundidades.

2] Selas deposita en una piscina previamente preparada, en su base, con una geomembrana a una
altura de 30 cm [la piscina esta en un area de 2.400 hectareas que contiene 60 piscinas). En ella
sucede la primera evaporacion; gracias a esta se separan algunos minerales salinos, como por
ejemplo el cloruro de sodio.

3] Setraslada el producto a otra piscina mediante bombeo, se espera la evaporacion y se obtiene sales
de litio.

4) Serepite este proceso hasta alcanzar una concentracién aproximada de 6% de LiCl; se agrega
cal [Cal0H),] para eliminar el magnesio y el boro (eliminacion por solventes) y, luego, extraerlos y
recuperarlos por destilacion.

5] Para producir LiCl de alta pureza, se realiza electrodidlisis de la solucion concentrada de cloruro de litio.

6] Este procedimiento tiene una duracién de entre 1,5y dos afios, dependiendo del grado de
evaporacion obtenido por energia solar. Hay que tener en cuenta que en el salar de Atacama la lluvia
es escasay la evaporacion es fuerte, mientras que el salar de Uyuni se inunda en epoca de lluvias y
esto hace mas dificil la evaporacion.

8 Laespodumena es un mineralrico en litio cuyos cristales estriados pueden alcanzar grandes dimensiones. Normalmente, es incolora o de
tonalidades verdes, blancas o rosas. La espodumena debe su nombre al término griego “spodoumenos”, que significa “reducido a cenizas”, en
alusion a la masa blanquecina en la que el mineral se transforma al ser calcinado.
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7) Elproducto final de este procedimiento se traslada a la planta industrial de carbonato de litio.

8] Segun el gobierno, se prevé producir 45.000 toneladas de sales de litio cuando la operacion de la
planta llegue al 100% de su capacidad.

PROCESO EN LA PLANTA INDUSTRIAL DE CARBONATO DE LITIO

Para obtener carbonato de litio (Li,CO,) se procede a agregar soda Solvay en un proceso llamado
carbonatacion, en el que se precipita el carbonato de litio impuro (99,5% o grado técnico) que luego, por
una inyeccion de CO, (dioxido de carbono), se convierte en bicarbonato de litio. Este proceso permite
ganar bonos verdes, ya gue contribuye a la eliminacion de CO,. Luego, por filtracion y calentamiento, se
obtiene carbonato de litio grado bateria (99,9%).

EXTRACCION DIRECTA DE LITIO

Este nuevo método para la abtencién del litio tiene aspectos novedosas, como ser: menor tiempo para

la extraccion de iones de litio de las salmueras, menor uso de agua y reposicion de la salmuera al salar;
también se utiliza menaos quimicos y, finalmente, esta tecnologia implica menores costos de operacion,
pues con ella se extrae litio directamente. Sus métodos, tal como estan descritos en la literatura, son los
siguientes:

1) Elmétodo de electrodidlisis. Los iones de litio se transportan a través de una membrana iénica
selectiva semipermeable, bajo la influencia de un potencial eléctrico. Las membranas son selectivas
para cation o anion de litio y no dejan pasar iones de otras sales. Al colocar alternativamente
multiples membranas de diferente polaridad en una fila, se permite que fluyan iones cargados
positiva o negativamente, dependiendo del tipo de membrana; de esta forma es posible concentrar
y/0 separar los iones de litio que interesan. Para el litio, en particular, el flujo de solucion
concentrada que se obtiene circula hasta que se alcanza un valor de concentracion que permite la
precipitacion deseada de la sal.

2] Absarcion por gibbsita (cloruro de litio por hidroxido laminar doble de litio y aluminio). La gibbsita es
una forma mineral del hidroxido de aluminio, que capta iones de litio en la corteza terrestre. Elion de
litio se intercala, desde soluciones acuosas, con iones de cloruro que compensan la carga positiva
delion de litio. Los iones de litio, luego de perder las cuatro moléculas de agua de hidratacion, se
ubican en sitios cristalograficos bien definidos. En concreto, este compuesto, denominado gibbsita,
atrae o0 absorbe al ion de litio en un alto porcentaje, lograndose una recuperacion del 90% de LiCl en
90 minutos, con una capacidad de extraccion maxima de 33 mg/g. La gibbsita se utiliza a gran escala
por su bajo costo, es ambientalmente seguray de facil regeneracion. Actualmente, la empresa
Livent utiliza este método en Catamarca, en el salar de Hombre Muerto, con columnas de absorcién
de cientos de toneladas de gibbsita. Las patentes de la empresa francesa Eramet sugieren que esta
tambien utilizara esta tecnica de absorcidn en la planta en Salta, Argentina, que todavia no esta en
operacion. La empresa Simbol de los Estados Unidos desarrollo un sistema de torres de absarcion,
con 25 toneladas de gibbsita cada una, para extraer cloruro de litio de aguas geotermales en Salton
Sea, California.

3) Extraccion de litio por solventes orgénicos. Para aplicar este método en operaciones a gran escala,
con miles de toneladas de salmueras, debe tenerse en cuenta el costo energético de recuperacion
del solvente y los enormes volumenes de solventes involucrados, que muchas veces no son muy
amigables con el medio ambiente. Esta tecnologia se esta probando actualmente en una planta
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piloto, en el salar de Maricunga, en Chile, y se afirma que no requiere etapas separativas previas. El
proceso caontinuo permitiria una alta velocidad de recuperacion del litio y tendria una gran capacidad
de extraccion.

4] Intercambio idnico. La siguiente familia dentro de la tecnologia EDL es la del intercambio idnico
(lon-Exchange). Los iones de litio en el agua de salmuera se absaorben en material de iones solidos
y luego se intercambian por iones positivos. Esta tecnologia es excelente porque produce una alta
concentracion de litio en la solucion y se minimiza el riesgo de contaminacion por impurezas, pero
también presenta una baja eficiencia de extraccion, altos costos de operacién por las numerosas
etapas de alternancia entre condiciones acidas y basicas que requiere, y la prababilidad no nula de
degradacién en condiciones &cidas.

En un articulo escrito por Max Werny et al. (2023), se identifica el grado de avance de EDL segun el
método y la companfia que lo trabaja (ver Figura 1). Se sefiala que el método de absorcion ya es usado
comercialmente por dos compafiias, mientras que los otros métodos aln se encuentran en etapa de
demostracion. El siguiente método con mayor probabilidad de pasar a la fase comercial, dado el nimero
de empresas que se encuentra en la etapa de demostracion, es el intercambio iénico.

Figura 1. Grado de avance de las categorias tecnolégicas
de la Extraccion Directa de Litio y la tecnologia de refinacién
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Basado unicarmente en operaciones actuales con tecnologia patentada; el mapa no es exhaustivo.

Descripcion general de desarrolladores de tecnologia de refinacion y extraccion directa de litio
seleccionados (no exhaustivo). No se han incluido las empresas que no estan trabajando en el desarrollo
de tecnologias patentadas de extraccion o refinacion de litio. Créditos: Extantia.

Nota. Esta figura muestra las compafiias desarrollando métodos de extraccion directa de litio y tecnologias de refinacién en funcion el
grado de avance (laboratorio, proyecto piloto, demonstraciony comerciall y las categoarias de tecnologia en desarrollo o desarrolladas
(absorcidn, intercambio idnico, extraccion solvente, electro membrana, electroquimica). La lista de las compafias no es exhaustiva. La
informacién proviene de Werny et al., 2023.
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EL MERCADO MUNDIAL DE LITIO

RECURSOS 0 RESERVAS DE LITIO

En esta seccion se presenta una breve discusién sobre la distincion entre “recursos” y “reservas”
minerales y, en especial, de litio. La informacion que se presenta tiene como base la U.S. Geological
Survey [2023). EL objetivo central es entender claramente la diferencia entre recurso y reserva, dado que
muchas veces ambos conceptos se utilizan de forma indistinta. Que un recurso se considere reserva
depende de que los costos de operacion y de capital asociados hagan viable su explotacion, dados
determinados precios de venta y determinadas condiciones del mercado internacional.

Los datos sabre las reservas son dindmicos y pueden reducirse a medida que se extrae el mineral y/o
cambia la viabilidad econdmica de la extraccion; o también pueden aumentar en la medida en que

se desarrollan depdsitos adicionales, cuando los ya explotados se exploran més a fondo y/o cuando
nuevas tecnologias o condiciones econdémicas mejoran su viabilidad economica; asi como depdsitas
descubiertos recientemente. Usualmente, las reservas se desarrollan hasta satisfacer las necesidades
comerciales y toparse can las limitaciones geologicas establecidas por la ley del mineraly el volumen de
este que resulta econdmico extraer.

Alo largo de los afios, los gedlogos, ingenieros de minas y otros profesionales que trabajan en el sector
minero han utilizado distintos términos para describir y clasificar los recursos minerales y tambien

los materiales energéticos. Estos términos tienen un amplio uso y aceptacién, aunque no siempre se
empleen con el mismo significado. En 1976, el Servicio Geoldgico y la Oficina de Minas de Estados Unidos
desarrollaron una clasificacion y nomenclatura estandar, que se publicé con el titulo de “Principios del
sistema de clasificacion de recursos minerales de la Oficina de Minas y el Servicio Geologico de USA”. El
uso practico de este sistema de clasificacion de recursos demaostro que era necesario hacer algunos
cambios para mejorar su viabilidad y utilidad en la planificacion; por eso, a esta publicacion le siguieron
otras adicionales y complementarias.

La planificacién publica, comercialy a largo plazo de la explotacion de minerales debe basarse en la
probabilidad de descubrir nuevos yacimientos, en el desarrollo de procesos de extraccion econémica de
los yacimientos actualmente inviables y, también, en qué recursos estan inmediatamente disponibles.
Por tanto, la cuantificacion de los recursos debe reevaluarse continuamente a la luz de los nuevos
conocimientos geoldgicas, el progreso de la ciencia y la tecnologla, y los cambios de las candiciones
economicas y politicas.

Para satisfacer mejor las necesidades de planificacion, los recursos conocidos deben clasificarse
desde dos puntaos de vista: 1) caracteristicas puramente geologicas o fisicas y quimicas (como ley,
calidad, tonelaje, espesor y profundidad) del material en el lugar y 2] anélisis de rentabilidad basado en
los costos de extraccion y comercializacion del material en una economia determinada en un momento
determinado. El primer punto parte de informacion cientifica objetiva sobre el recurso y constituye una
base relativamente constante sobre la cual se sostiene el calculo econdmico.

El sistema de clasificacién revisado, disefiado para todos los materiales minerales por la U.S. Geological
Survey, se muestra en la Figura 2. Una descripcion detallada de los conceptos utilizados en esta
clasificacion se encuentra en los anexos de este documento; en esta seccion solo interesa conocer
que los recursos identificados pueden ser: “demostrados” (“medidos” o “indicativos”] e “inferidos”. Este
ultimo grupo responde a un estudio tedrico sobre la continuidad del recurso.
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Figura 2. Clasificacion de recursos y reservas de materiales minerales
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Nota. Aqui se muestra que la principal distincién entre recurso y reserva es su viabilidad econémica y financiera. Un recurso se convierte en
reserva si su explotacion otorga un beneficio econdémico, aunque sea marginal; en cambio, cuando la ecuacién econémica no cierra para el
operador, el recurso no puede ser clasificado como reserva. La informacion proviene de la U.S. Geological Survey (2023).

La Tabla 1 presenta la evolucion de los recursos de litio en el mundo en el periodo 2015-2022. Se observa
que, hasta 2018, Argentina tenia la mayor cantidad de recursos, el 24%; le seguian Bolivia, con el 15%,
Chile con el 14% y Australia con el 12%. A partir de 2019, Bolivia encabeza la lista con el 26%; le siguen
Argentina, con el 21%, Chile con el 11% y Estados Unidos de América can el 9%. Este orden se mantuvo
en 2022, pero es bueno destacar que los recursos de Estados Unidos se incrementaron y llegaron a ser
el 12%. También hay que destacar que en este periodo la tasa de crecimiento promedio anual de los
recursos fue del 13,1%. Esto permitié que pasen de 41 a 97,3 millones de toneladas.
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Tabla 1. Recursos de litio en el mundo (MM t)

Pais | Unidad | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2018 | 2020 | 2021 | 2022e
Bolivia MM t 9,0 9,0 9,0 9,0 21,0 21,0 21,0 21,0
Argentina MM t 6,5 9,0 9,8 14,8 17,0 19,3 18,0 20,0
E?jg;’s MM t 6,7 6,9 6,8 6,8 6,8 7,9 9,1 12,0
Chile MM t 7,5 7,5 84 8,5 9,0 9,6 9,8 11,0
Australia MM t 1,7 2,0 5,0 7,7 6,3 6,4 7,3 7,9
China MM t 51 7,0 7,0 45 45 51 5,1 6,8
Alemania MM t - - - 0,2 2,5 2.7 2,7 32
Congo MM t 1,0 1,0 1,0 1,0 3.0 3,0 3,0 3.0
Canadéa MM t 1,0 2,0 1,9 2,0 17 2,9 2,9 2,9
México MM t 0,2 0,2 0,2 1,7 17 1,7 1,7 17
Chequia MM t - . 0,8 17 13 13 13 13
Serbia MM t 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,2 12 1,2
Rusia MM t 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Per( MM t - - - 0,1 0,1 0,9 0,9 0,9
Mali MM t - - 0,2 0,4 1,0 0,7 0,7 0,8
Brasil MM t 0,2 0,2 0,2 0,2 0,4 0,5 0,5 0,7
Zimbawe MM t - 0.1 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,7
Espafia MM t - - 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Portugal MM t - - 0,1 0,1 0,3 0,3 0,3 0,3
Namibia MM t - - - 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2
Ghana MM t - - - - 0,1 0,1 0,2
Finlandia MM t - - . 0,0 0,1 0,1 0.1 0.1
Austria MM t 0.1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 01 0,1
Kazajastan MM t - - - 0,0 01 0,1 0,1 01
Total MM t 41,0 47,0 53,3 61,8 79,6 86,5 88,6 97,3

Nota. Adaptado de U.S. Geological Survey (2023). Los datos varian respecto a las fuentes nacionales, dado que la U.S. Geological Survey las

redondea.

Muy importante es la Tabla 2, que contrasta la informacion de recursos con la de reservas. Como se
aprecia en ella, la cantidad de reservas es menor que la de recursos. De hecho, las reservas representan
el 26,8% de los recursos. Segun esta nueva métrica, Chile es el pais con mas litio y le siguen Australia,
Argentinay China. En cuanto a Bolivia, no se tiene informacién sobre la relacion entre sus reservas y sus
recursos; se necesita, entonces, una valoracion econémica de los segundos para dimensionar el tamafo
de las primeras.
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Tabla 2. Recursos y reservas de litio 2022 (MM t)

Pais Unidad Recursos Reservas
Argentina MM t 20,0 2,7
Australia MM t 79 6,2
Bolivia MM t 21,0 N/D
Brasil MM t 0,7 0,3
Canada MM t 2.9 0.9
Chile MM t 11,0 9,3
China MM t 6.8 2,0
Estados Unidos MM t 12,0 1,0
Otros MM t 14,0 3,3
Portugal MM t 0,3 0,1
Zimbawe MM t 0,7 0,3
Total MM t 97,3 26,1

Nota. Adaptado de U.S. Geological Survey (2023). Los datos varian respecto de las fuentes nacionales, dado esta fuente las redondea.

PRODUCCION

Existe unaidea central que subyace al debate actual sobre el litio en el mundo. Segun esta, la demanda
de este mineral (asi como de otros minerales denominados de transicién energética) se deriva de la
inclinacion mundial hacia un mayor cuidado del medio ambiente (Evans et al., 2023; CEPAL, 2023] y del
compromiso de muchos paises (sobre todo desarrollados) de disminuir sus emisiones de CO,. En este
sentido, es claro que las definiciones y acciones que tomen los hacedores de politica econémicay
ambiental en el mundo condicionan (y condicionarén) el desempefio del mercado mundial del litio y sus
productos derivados.

Histaricamente, la mayor parte de la mineria de litio se ha concentrado en depdsitos de salmuera en
Chile y en las minas de espodumeno en “roca dura” de Australia, con China dominando el proceso

de refinacion posterior. Sin embargo, en los ultimos afios, China ha aumentado progresivamente su
capacidad minera, aunque es menos competitiva debido a las dificiles condiciones geologicas de los
depdsitos (mineral de roca dura de lepidolita, salinas con alto contenido de magnesio). En 2022, hubo

un aumento notable delinteres en los yacimientos de lepidolita, particularmente en la provincia de
Jiangxi, que cuenta con una importante base de recursos. Empresas como CATL, Gotion y BYD anunciaron
inversiones para ampliar las instalaciones de extraccion y conversion de lepidolita. Sin embargo, aun
quedan obstaculos importantes para que se de un crecimiento significativo de estos yacimientos.
Tienen costos més altos en comparacion con otras fuentes de litio y producen una cantidad sustancial
de desechosy escoria de refinacion. También resulta complicado producir litio apto para baterias a partir
de lepidolita (International Energy Agency, 2023al.

Por otra parte, esta previsto que en el corto plazo entren en funcionamiento proyectos mineros en
Canaday Argentina. Asimismo, se estan produciendo avances notables en Brasil, donde recientemente
comenzo a producir la mina Grota do Cirilos, y en varios paises europeos y africanos. De forma paralela,
se estan llevando a cabo proyectos para diversificar las capacidades de procesamiento downstream
para transformar el carbonato de litio en hidroxido de litio.

La Tabla 3 presenta la evolucién de la produccién de litio durante el periodo 2015-2022 (US. Geological
Survey, 2023). En principio se observa que el afio 2022 cuatro paises controlaban el 92% de la produccién
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mundial registrada. Ellos eran Australia (47,2%), Chile (30,2%), China (14,7%) y Argentina (4,8%). La Figura
3 muestra la tasa de crecimiento promedio anual de la produccion de litio en el periodo 2015-2022. No
cabe duda de que China tuvo un ambicioso y efectivo plan de expansion que se refleja en un crecimiento
anual de 37,9%; le siguen Australia (23,3%), Chile (20,6%) y Argentina (8,1%).

Tabla 3. Produccion de litio (t)

Pais Unidad | 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 e
Australia t 14.100 | 14.000 | 40.000 | 58.800 | 45.000 | 39.700 | 55.300 | 61.000
Chile t 10.500 14.300 14.200 17.000 19.300 21.500 28.300 39.000
China t 2.000 2.300 6.800 7.100 10.800 13.300 14.000 19.000
Argentina t 3.600 5.800 5.700 6.400 6.300 5.900 5.970 6.200
Estados Unidos t N/D N/D N/D N/D N/D N/D N/D N/D
Brasil t 200 200 200 300 2.400 1.420 1.700 2.200
Zimbawe t 900 1.000 800 1.600 1.200 417 710 800
Portugal t 200 400 800 800 900 348 900 600
Canada t - - - 2.400 200 - - 500
Namibia t - - - 500 - - - -
Otros™ t - - - - - - - -
Total@ t 31.500 38.000 68.500 94.900 86.100 82.585 |106.880 |129.300
Nota.

1) Incluye Austria, Congo (Kinshasal, Chequia, Finlandia, Alemania, Ghana, Mali, México, Namibia, Serbia y Espana.

2) Excluye la produccion de Estados Unidos de América.

3) Los datos varian respecto de las fuentes nacionales, dado que la U.S. Geological Survey los redondea.

4) Debido a la confidencialidad de la informacion, la U.S. Geological Survey no reporta estos datos. El Institute for Energy Research (IER)
menciona que la cifra esta cerca las 5.000 toneladas métricas anuales.

Adaptado de U.S. Geological Survey, 2023.

Figura 3. Tasa de crecimiento promedio anual de la produccién 2015-2022

Argentina 8,1%

China

37,9%

Chile 20,6%

Australia 23,3%

Nota. La informacion proviene de la U.S. Geological Survey, 2023.

DEMANDA

En solo una década, la industria del litio experimentd una transformacién drastica, halada por la
demanda de baterias. El mercado del litio atraviesa actualmente un periodo de rapida expansion. Tras
incrementarse la demanda en 2021, en comparacion con 2017, el consumo de litio tuvo un crecimiento
adicional del 30% en 2022. Si se compara el 2017 con 2022, se aprecia que el mercado de litio se
multiplicé por un factor de 6,7.
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Los niveles de produccion también estan aumentando a un ritma significativo, con una tasa de
crecimiento anual que oscila entre el 25% vy el 35% (International Energy Agency, 2023al.

La demanda de litio del afio 2022 fue de 130,2 kilotoneladas (kt), de los cuales 63,7 kt corresponde a la
demanda de los vehiculos eléctricos (53,6% del total), 3,4 kt (2,6%) a baterias de almacenamiento en
redesy 57 kt (43,8%) a otros usos (ver Tabla 4). Como se menciond previamente, la demanda por litio es
una demanda generada por el mercado de baterias, sobre todo, en el sector automotriz. Por este motivo,
a continuacion se analizara el desempeno de este mercado en 2022.°

Tabla 4. Demanda de baterias de litio (miles de t)

Concepto 2022
Vehiculos eléctricos 69,7
Baterias de almacenamiento en red 3,4
Total energias limpias 73,2
Otros usos 57,0
Demanda total 130,2
% de participacién de las energias limpias 56,2%

Nota. La informacion viene la U.S. Geological Survey, 2023.

En 2022, la demanda de baterias de iones de litio en el sector automotriz aumenté en
aproximadamente 65%, hasta alcanzar los 550 GWh, frente a los 330 GWh de 2021 (International
Energy Agency, 2023a). Esto se debe principalmente al crecimiento de las ventas de autos eléctricos,
con un aumento en nuevas unidades del 55% en 2022 respecto al afio anterior. En China, la demanda
de baterias para vehiculos crecio, el mismo afa, en mas de 70%, a medida que las ventas de
automoviles eléctricos se incrementaba rapidamente. La demanda de baterias en los Estados Unidos
de America creci¢ en 80%, a pesar de que las ventas de automoviles eléctricos solo aumentaron en
alrededor del 55% con relacion a 2021. Este aparente desfase se debio a que el tamafio promedio de
la bateria de automéviles eléctricos chinos fue un 40% mayor que el promedio global, principalmente
debido a la proporcian relativamente mayor de SUV [vehiculos todoterreno) en el pais en comparacion
con otros mercados importantes.

Sin embargo, la creciente demanda por baterias de iones de litio en 2022 no se limito a los vehiculos
eléctricos. El mercado de almacenamiento de energia en baterias también experimento un crecimiento
notable: el tamafo de este mercado casi se duplico, llegando a 80 GWh, lo que marca uno de los mayores
aumentos anuales observados en este sector. Esta creciente demanda ha llevado a los fabricantes

de automoviles a seguir los pasos de la tendencia iniciada por el Powerwall de Tesla y a entrar en

el mercado de almacenamiento de energia en baterias. En 2022, General Motors y Toyota lanzaron
productos de almacenamiento de energia.

Ademas delincremento en la venta de vehiculos eléctricos, el aumento del tamario de las baterias
también es un factor que impulsa el crecimiento de la demanda. El tamafo medio de la bateria de

los automoviles eléctricos de pasajeros ha seguido una tendencia creciente casi ininterrumpida
durante muchas afios en casi todos los mercados importantes. Si bien hay méas madelos de vehiculos

9 Gran parte de esta discusion se encuentra en el informe Critical Minerals Market Review de la Agencia Internacional de Energia (International
Energy Agency, 2023a).
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eléctricos disponibles en el mercado, hay evidencia visible de que la tendencia a favarecer vehiculos
grandes, observada en los mercados de automoviles convencionales, se esta replicando en el mercado
de vehiculos eléctricos, ya que los fabricantes de automaoviles buscan mayores ganancias y los
consumidores optan por autos a menudo méas grandes de lo que necesitan. Si esta tendencia persiste,
impondra una presion adicional sobre las cadenas de suministro de baterias e incrementara ain mas la
demanda por minerales criticos necesarios para fabricar baterias.

La quimica de las baterias mostro algunos avances importantes desde 2019. Por un lado, las sustancias
guimicas niquel, manganeso y cobalto (NMCJ, con alto contenido de cobalto (o bajo contenido de niquel),
como NMC 333 (también conocido como NMC 111), se estan eliminando progresivamente en favor de NMC
721, NMC 811 (alto contenido de niguel/bajos en cobalta) y por otros compuestos quimicos con incluso
menor contenido de cobalto.

Por otro lado, la quimica del fosfato de hierro y litio (LFP), asequible y segura, pero con menor densidad
energética, aumento constantemente sus cuotas de mercado gracias al fuerte apoyo de los fabricantes
de automéviles locales y globales (Tesla) en China, pais que lidera el renovado interés en estas baterias,
el que también se verifica en los fabricantes de automoviles de Occidente. Los planes de Volkswagen
para producir modelos basicos en Europa con baterias LFP y la decision de Ford de construir una planta
de fabricacion de estas baterias en Estados Unidos incrementaran significativamente la capacidad de
produccion de este producto quimico en los proximos afos.

El desarrollo de sustancias quimicas tiene estrechas vinculos con los minerales criticas: si bien reducir
el contenido de cobalto ha sido un esfuerzo de decadas para las empresas que buscan reducir costos 'y
mitigar los riesgos sociales de la fabricacion de baterias, el aumento de las baterias de LFP se relaciona
con el hecho de que, en lugar de tres o mas (NMC), con esta variante se utiliza solo un mineral critico
clave, el litio.

Respecto a los dnodos, el grafito sigue siendo la opcion dominante. La cuota de mercado del grafito y del
silicio, que mejora su capacidad en funcién de la cantidad que se incorpora, experimenté un aumento
constante desde 2018, alcanzando alrededor del 30% en 2022. Sin embargo, con las ventajas en
densidad de energia y economias de escala que actualmente tienen las baterias de iones de litio, queda
por ver con queé rapidez y en qué medida las baterias de iones de sodio podran reemplazarlas.

PRECIOS

De acuerdo con la informacion de la International Energy Agency (2023a), el comportamiento de los
precios internacionales del carbonato de litio presenta una elevada volatilidad (ver Figura 4). En 2021, los
precios se situaron entre los USD 10.000 y USD 20.000 por tonelada; el afio 2022 el rango estuvo entre USD
40.000y casi USD 70.000 por tonelada; finalmente, hasta mediados de 2023, disminuyeron al orden de los
USD 40.000 por tonelada. Es importante mencionar que en el periodo 2016 y 2020, los precios oscilaron
entre USD 10.000 y USD 20.000 por tonelada.
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Figura 4. Precios de los minerales y metales utilizados en la transicion energética
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Nota. La informacion proviene de la International Energy Agency (2023a).

En esta misma linea, la International Energy Agency (2022) sefiala que los precios de los minerales de
transicién tienden a ser voléatiles, mas que los de los hidrocarburos tradicionales, debido al desajuste
entre la evolucion de la demanda y el desarrollo de nuevos proyectos, asi como también a la opacidad
de las cadenas de suministro. A finales de la década de 2010, los precios de los minerales con mercados
relativamente més pequefos —como el litio y el cobalto- registraron un aumento significativo en poco
tiempo, a medida que el mercado de vehiculos eléctricos comenzo a crecer. Aungque desde entonces

los precios han caido, ya que los altos valores previos desencadenaron una serie de expansiones de

la oferta (Natural Resource Governance, 2021), el pico ha sido una llamada de atencién sobre posibles
desajustes en la ofertay el equilibrio del mercado. Esto da razones adicionales a los respansables de las
politicas para que atiendan este asunto, que es critico para el futuro de la energia limpia.

Muchos minerales vitales para las tecnologias mencionadas, particularmente el niquely el litio,
experimentaron aumentas de precios en 2021 y principios de 2022, con una fuerte volatilidad y picos
significativos. Con excepcion del precio del litio, la mayoria de los otros comenzaron a moderarse en

la segunda mitad de 2022 (International Energy Agency, 2023b]. Las expectativas de reapertura de
China tras la pandemia sostuvieron un breve repunte a finales de 2022, pero los precios reanudaron
sus caldas en los primeros meses de 2023, incluso en el caso del litio, debido a un consumo débil,
nuevos planes de suministro y preocupaciones sobre una posible recesion. La reapertura de China aun
no se ha traducido en una reactivacién de las actividades industriales, ya que la recuperacion ha sido
impulsada principalmente por el sector de servicios. Mas alla de China, en muchas economias los indices
de compras del sector manufacturero han presentado un desempenio inferior al del sector de servicios,
lo que ha llevado a una menor demanda de metales industriales. Ademas, la reduccion de los subsidios
a los vehiculos eléctricos y los recortes de los costos de los automoviles convencionales en China
ejercieron una presion adicional sobre los precios.

No obstante, los precios actuales de la mayoria de los materiales se mantienen muy por encima de los
promedios histéricos. Los precios a corto plazo podrian verse afectados por los riesgos de una recesion
econdmicay un aumento planificado de la oferta. Sin embargo, es probable que los precios a mediano
plazo de muchos minerales de transicion energética permanezcan por encima de los niveles historicos a
medida que la economia se recupere. Los retrasos en los cronogramas o los sobrecostos siguen siendo
una posibilidad para muchos de los proyectos anunciados, mientras que un apoyo politico sostenido a la
energia limpia incrementara la demanda.

Los acontecimientos del lado de la oferta pueden presionar sobre los precios a corto plazo, como se
observo a principios de 2023, con interrupciones en el suministro minero en Chile y Perd, fuertes lluvias
en Indonesiay Brasil, y la suspension de la produccion de aluminio debido a la escasez de energia
hidroeléctrica en China. Una tendencia notable en los Ultimos meses ha sido la caida mas pronunciada
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delindice de precios en China en comparacion con el de otras regiones. Entre enero y abril de 2023,

los precios del carbonato de litio en China se desplomaron mas del 60%, mientras que los de Europa
cayeron solo un 20%. Esto estuvo relacionado principalmente con la caida de existencias en toda la
cadena de suministro de baterias, lo que redujo la demanda aparente de litio, mientras que la demanda
subyacente se mantenia solida. A partir de mayo de 2023, los precios internos del litio en China estan
mostrando signos de mejoria con un creciente optimismo sobre una recuperacion de la demanda a
corto plazo (International Energy Agency, 2023a).

Como la produccion global esta concentrada en pocos paises, se espera que los precios de muchos
minerales para la transicion energética se incrementen en el futuro debido a un aumento de las
restricciones o disrupciones del comercio internacional. Una de estas restricciones es la reaccion tardia
de la oferta a los precios elevados. Se debe al hecho de que los procesos de explaracion y explotacion
minera toman varios afos de trabajo. Esta lentitud ejerce presion sobre los precios (Evans et al., 2023).

Boer et al. (2023) estiman las elasticidades'’ de los precios de demanda y oferta del cabre, el niquel, el
cobaltoy el litio. Los autores encuentran que un incremento en la demanda genera precios mas altos

y este shock permanece por varios afios. Por otra parte, la oferta es inelastica en el corto plazo; por

tanto, elincremento de esta solo proviene de politicas de reciclaje y mayor uso de la capacidad minera
existente. En cambio, en el largo plazo, la oferta se hace mas elastica debido a que se ponen en operacion
mas minas y se realizan mejoras tecnologicas. La elasticidad del litio es mayor que la de otros minerales.

Los precios que se observan en Sudamerica estan muy por debajo de las tendencias mundiales.!

En la informacién presentada en la Figura 5 se observa que, de todos los precios regionales, los
sudamericanos son los més bajos (Mike, s. f.] Durante el periodo 2018-2023, los precios de Norteamérica
fueron 2,3 veces mayores a los precios de la parte meridional del continente; los de noreste del Asia
fueron tres veces mayores y los de Europa 2,1 veces mas altos. Las precios de 2023 en la region fueron,
en promedio, de USD 15.881 por tonelada. Este promedio contrasta notoriamente con el de Norteamérica
(USD 28.090) y el del noreste de Asia (USD 44.877).12

Figura 5. Precios del carbonato de litio por regién (USD/Kg)
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Nota. La informacion proviene Mike (s. f.)

10 Laelasticidad es unindicador que mide la respuesta de la demanda u oferta antes variaciones en el precio. Se dice, por ejemplo, que la demanda

tiene una baja elasticidad cuando variaciones en el precio de compra no implican un cambio importante en la cantidad demandada, como es el
caso de la gasolina.

11 Eldetalle de esta informacion se encuentra en los anexos de este documento.

12 Mike explica cémo estima estos precios en el siguiente link : https://businessanalytiq.com/#data.
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Enla Tabla 5 se comparan los precios regionales con los valores unitarios de exportacion (VUE] de
Argentinay Chile, durante el mismo periodo. De esta informacion se pueden extraer los siguientes
comentarios:

1) Hastaelafio 2021, los VUE de Argentina y Chile estdn més cercanos a los precios regionales de
Sudameérica.

2] Enlosafnos 2022y 2023 se aprecia un desacople entre los VUE de Argentina y Chile: en general, se
observa que los VUE de Chile son un 50% mayares a los de Argentinat®.

3) Tanto los VUE como los precios regionales presentan disminuciones en 2023 sin embargo, hay
notorias diferencias: mientras que el VUE de Chile y el precio del noreste de Asia caen en 23% vy 38%,
respectivamente, el resto de los valores lo hacen entre 1% y 9%*.

4] Lavolatilidad observada sugiere la hipdtesis de que en algunas de las zonas prevalecen los
contratos spot (o de corto plazo); mientras que en otras, las de menor volatilidad, existen contratos

de medianoy largo plazo.

5] Suele pasar que los VUE son mayores a los precios contractuales debido a que incorporan costos
adicionales (fletes, seguros, etc.)

6) Elpromedio'® de Sudameéricay los VUE de Argentinay Chile son menores a los promedios observados
en otros mercados.

Tabla 5. Valores unitarios de exportacion y precios regionales (USD/1)

Ano Argentina VUE Chile VUE Norte América | Noreste de Asia Europa Sud América
2018 8.740 13.229 17.797 21.239 15.920 7.598
2018 6.091 9.959 16.018 14.594 12.868 6.316
2020 4.413 B.476 12.494 10.188 9.529 4.688
2021 6.744 6.603 13.811 19.273 11.053 5.708
2022 22.352 40.750 28.857 72.828 39.007 16.361
2023 20.369 31.297 28.090 44.877 38.646 15.881
Promedio 11.451 18.052 19.511 30.500 21.171 9.425

Nota. La informacién de Argentina proviene de Instituto Nacional de Estadistica y Censos - Republica Argentina (s.f.) La informacién de Chile
del afio 2018 proviene de Banco Central de Chile (2019), la del afno 2019 de Banco Central de Chile (2020), la del afio 2020 de Banco Central de
Chile (2023), la del ano 2021 de Banco Central de Chile, (2022] y la de los afos 2022 y 2023 de Banco Central de Chile (2023). La informacion
regional [Norteamérica, noreste de Asia, Europa y Sudamérica) proviene de Mike, s.f.

ANALISIS DE PROSPECTIVA

Dado que es posible que el proyecto de explotacion y comercializacion de carbonato de litio en Bolivia
se haga efectivo en el mediano plazo, interesa conocer cudles serén las condiciones del mercado

13 Con excepcion del afio 2021.

14 Respecto de 2022.

15 VUE de Argentina -8,9%, Norteamérica -2,7%, Europa -0,9% y Sudamérica -2,9%.
16 Del periodo 2018-2023.
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internacional en el futuro. Por este mativo, en esta seccion se presentan las proyecciones de precios 'y
de oferta y demanda de este producto en el corto y mediano plazo.

La Figura 6 presenta la demanda total de litio proyectada hasta el afo 2050, en tres escenarios:

1) con las actuales politicas de Estado; 2) suponiendo que los Estados cumplen los compromisas
medioambientales adquiridas, y 3] en el escenario net-zero (International Energy Agency, 2023a).

Se observa que, de seguir las politicas actuales, la demanda mundial podria incrementarse de 130 kt,
en 2022, a 603 kt en 2050, es decir en 4,6 veces. Si los paises asumen y ejecutan unos compromisos
medioambientales solidos, la demanda en 2050 podria oscilar entre 1,2 y 1,3 millones de toneladas, es
decir, ser de nueve a diez veces mayor que en 2022.1¢

Figura 6. Demanda proyectada de litio 2025-2050 (kt)
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Nota. La informacion proviene de International Energy Agency (2023a).

Por otra parte, la Figura 7 presenta la demanda de litio para su uso en energias limpias (sobre todo, en
baterias de automoviles eléctricos'®) hasta 2050. Como se aprecia en ella, los valores son muy parecidos
a la demanda total de litio (ver Figura 6). Esto sugiere que el crecimiento de la demanda total de este
mineral esta impulsado por su uso en el almacenamiento de electricidad. La tasa de crecimiento de

la demanda oscila entre 7% (bajo las politicas actuales] y 10,4% (si se cumplen los compromisos
ambientales), mientras que el crecimiento de la demanda total esté entre 5,6% v 8,6%.

17 Net-zero: Emisiones netas cero en 2050 para limitar el aumento de la temperatura globala 1,5 °C por encima de los niveles
preindustriales hasta 2100 (con al menos un 50% de probabilidad).
18 En los anexos se detallan las tablas de datos de las figuras presentadas.

19 Lademanda para el uso en vehiculos eléctricos representa entre el 94% y el 95% del total demandado para energias limpias (anexos).
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Figura 7. Demanda proyectada de litio para energias limpias 2025-2050 (kt)
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Nota. La informacion proviene de International Energy Agency (2023al.

Con base en los prayectos existentes, la IEA (2023b] anticipa que en 2030 aun persistira la concentracion
de la produccion de los minerales de la transicion energética en pocos paises, especialmente en cuanto
a las operaciones de refinacion y procesamiento. Actualmente, muchos proyectos del midstream estan
siendo desarrollados en las regiones de mayor produccién. China posee la mitad de las plantas quimicas
de litio planificadas, una situacién que no se espera que cambie hasta 2030.

La IEA menciona que la inversion en la diversificacion de la oferta, las politicas que promuevan la
innovacion, la sustitucién de minerales y el reciclaje pueden moderar esta tendencia por el lado de
la demanda y disminuir de esta manera las presiones saobre el mercado. También menciona que hay
una alta probabilidad de que en el mediano plazo los precios permanezcan elevados, debido a la
recuperacion economica mundial y la aceleracion del desarrollo de energias limpias.

Boer et al. (2023]) sefialan que si la demanda par cobre, niguel, cobalto y litio se incrementa en el futuro,
en correspondencia con el compromiso de emision net-zero, los precios de estos minerales podrian
alcanzar niveles muy elevados, la transicién energética se ralentizaria, los productores de metales se
beneficiarian y surgiria una presion inflacionaria global.

Con relacion a la situacion de América Latina y el Caribe, la IEA (2023b) menciona que la creciente
demanda de tecnologias de energia limpia ofrece un margen significativo para que la region expanda la
produccion y exportacion de minerales, aprovechando que posee un sector minero bien establecido e
importantes reservas. Al hacerlo, Ameérica Latina podria ayudar a la economia global a evitar los cuellos
de botella en el suministro, que podrian amenazar las transiciones a las energias limpias. La region ya
produce grandes cantidades de litio, que es esencial para casi todos los tipos de vehiculos eléctricos y
baterias de almacenamiento actuales, y de cobre, que alimenta la expansion de energias renovables y
redes eléctricas. La region podria expandirse hacia una variedad de otros materiales como el niquel —un
componente clave en baterias y electrolizadores- y las tierras raras —-que se requieren para los motores
de vehiculos eléctricas y las turbinas edlicas—-. Hay tres claves para ello: aumentar la produccion

e incorporar los recursos no explotados; mejorar las practicas para un suministro responsable y
sastenible, y pasar de la praduccion de minerales a la de productos procesados.

Aungue las perspectivas a largo plazo son prometedoras, a corto plazo los nuevos proyectos de

suministro causan algunas dudas. La reciente caida de los precios del litio podria plantear desafios a las
mineras junior y a los proyectos gue se encuentran en etapa inicial. Algunos proyectos enfrentan lentos
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procesaos de construccion y puesta en marcha. Elimpacto de los bajos precios no sera uniforme en las
rutas de produccion. Es probable que las refinerias de litio no integradas en China enfrenten dificultades
con los niveles de precios actuales, mientras que las operaciones mineras de roca dura existentes en
Australia y las salinas de América del Sur puedan conservar su competitividad en el mercado.

LA GEOPOLITICA DEL LITIO

Se pueden identificar al menos dos casos en los cuales la geopolitica podria impactar en el mercado
dellitio, ya sea en el corto o0 en el mediano plazo. La primera tension podria surgir, como es usual,

entre paises productores y consumidores de litio. Actualmente, la principal preocupacion de los paises
consumidores es la concentracion de la produccién de minerales Utiles para la transicion energética
(entre los que se encuentra el litio) en pocos paises (International Energy Agency, 2023a'y 2023b). Esto
se ve con el litio. Mas del 90% de la produccién de 2022 estuvo concentrada en cuatro paises. Una
segunda cuestion geopolitica puede darse en torno a las relaciones entre los paises productores de litio,
sobre todo los América del Sur (Argentina, Bolivia?® y Chile). En esta linea, se plantean posibilidades de
integracién y cooperacion para alcanzar equilibrios estables en cuanto a la produccion y el suministro.

Los paises consumidores estan atentos al comportamiento de los paises productores porque estos
ultimos, dado que son pocos, podrian controlar los precios. En este sentido, se aprecia un genuino
interés por diversificar la produccién, fomentando la inversion en otros paises, y por mejorar la
tecnologia para generar sustitutos del litio, asi como ejecutar politicas agresivas de reciclaje. También
por establecer vinculos con paises productores, sobre todo de litio procesado, en concreto con China,
que juega un papel sustantivo en la provision mundial.

Ellitio y sus productos derivados ayudan a mejorar la huella ambiental de los paises consumidores,
dado que su explotacion fomenta, entre otras cosas, la sustitucion de automoviles que funcionan con
combustibles fésiles por unidades que utilizan electricidad de fuentes que son bajas en carbono. Sin
embargo, la situacién en los paises productores es muy distinta: la explotacion de litio viene asociada
aluso de agua dulce, se generan problemas de asimetria entre poblaciones que viven de las regalias
del litio y las que no lo hacen y, en el caso boliviano, se prevé un potencial dafio al turismo, si es que
la explotacién de litio no se realiza de forma ordenada y planificada®. Segin Nyangchak (2022), el litio
es un ejemplo de “extractivismo verde”. Su crecimiento obedece a politicas de mitigacion ambiental y
viene asociado con la generacion de empleo verde; sin embargo, esta apreciacion oculta los costos
ambientales y sociales que puede llegar a tener.

Eluso de vehiculos eléctricos disminuye la huella de carbono a nivel del consumo; al mismo tiempo,
genera importantes desafios sociales y ambientales en la etapa de explotacion del carbonato de litio,
a nivel de la produccién del insumo. Como lo menciona Azécar (2022), existe “una transferencia neta de
activas ecoldgicos desde estos territorios-ecosistemas-poblaciones, también denominadaos ‘pasivos
socioambientales no pagados’... hacia las sociedades que finalmente procesan y consumen estos
bienes, generando una desigualdad ecologica o socioambiental”.

Conrelacion al segundo caso geopolitico, el de los paises productores de litio en América del Sur, la
perspectiva es positiva. En principio, hay una ventana de oportunidad para lograr un trabajo cooperativo

20 Que siproduce carbonato de litio, pese a que no tiene un nivel de produccion interesante.

21 Porejemplo, silas cooperativas mineras entraran al salar de Uyuni se presentaria un problema denominado “de los comunes”, porque cada
cooperativa explotaria el mineral sin tener en cuenta las externalidades negativas asociadas, ya sea sobre el paisaje o sobre la disponibilidad
de agua.
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a través de estrategias de integracion entre Argentina, Balivia y Chile, a fin de que estos paises no
compitan entre si por atraer inversion disminuyendo impuestos u ofreciendo altos incentivos, algo que
en el pasado ocurrié en el sector hidrocarburos. Si bien cada pais escoge una estrategia distinta para la
administracién de los recursos, privada, mixta o estatal (CEPAL, 2023), el comercio internacional podria
verse favorecido por acuerdos de integracion claramente definidos que permitan afrontar problemas
comunes (uso del aguay relacion con las poblaciones aledafas a los salares) con politicas publicas
conjuntasy, también, encarar un desarrollo conjunto de ID (investigacion y desarrollo), para un mejor
aprovechamiento del recurso (Kazimierski et al., 2019).

MARCO NORMATIVO

En la presente seccion se detalla la normativa legal boliviana relacionada con la explotaciony
comercializacion del litio y sus derivados. Coma es usual, la presentacién comienza con los articulos de
la Constitucion Politica del Estado, aprobada en 2009, y luego se afiaden las leyes sectoriales aplicables:

Articulo 348. I. Son recursos naturales los minerales en todos sus estados, los hidrocarburos, el
agua, el aire, el suelo y el subsuelo, los bosques, la biodiversidad, el espectro electromagnético
y todos aquellos elementos y fuerzas fisicas susceptibles de aprovechamiento. Il. Los recursos

naturales son de caréacter estrategico y de interés publico para el desarrollo del pais.

Articulo 351. I. EL Estado, asumira el controly la direccion sobre la exploracion, explotacion,
industrializacion, transporte y comercializacion de los recursos naturales estratégicos a

través de entidades publicas, cooperativas o comunitarias, las que podréan a su vez contratar

a empresas privadas y constituir empresas mixtas. Il. El Estado podra suscribir contratos de
asociacion con personas juridicas, bolivianas o extranjeras, para el aprovechamiento de los
recursos naturales. Debiendo asegurarse la reinversion de las utilidades econdmicas en el pais.
lll. La gestion y administracion de los recursos naturales se realizara garantizando el controly

la participacion social en el disefio de las politicas sectoriales. En la gestion y administracion
podran establecerse entidades mixtas, con representacién estataly de la sociedad, y se
precautelara el bienestar colectivo. IV. Las empresas privadas, bolivianas o extranjeras, pagaran
impuestos y regalias cuando intervengan en la explotacion de los recursos naturales, y los
cobros a que den lugar no seran reembolsables. Las regalias por el aprovechamiento de los
recursos naturales son un derecho y una compensacion por su explotacion, y se regularan por la
Constituciony la ley.

Articulo 369. I. El Estado sera responsable de las riquezas mineralogicas que se encuentren en el
suelo y subsuelo cualquiera sea su origen y su aplicacion seré regulada por la ley. Se reconoce
como actores productivos a la industria minera estatal, industria minera privada y sociedades
cooperativas. Il. Los recursos naturales no metélicos existentes en los salares, salmueras,
evaporiticos, azufres y otros, son de caracter estratégico para el pais. lll. Sera responsabilidad
del Estado la direccion de la politica minera y metalurgica, asi como el fomento, promociony
control de la actividad minera. IV. El Estado ejercera controly fiscalizacion en toda la cadena
productiva mineray sobre las actividades que desarrollen los titulares de derechos mineros,
contratos mineros o derechos preconstituidos.

La Constitucion plantea desafios importantes para el desarrollo de un prayecto de inversion en litio,
como ser:

1) Se considera el litio como un mineral estratégico, por tanto, esté implicito que su producciényy

comercializacion tendra una fuerte regulacion por parte del Estado, lo que podria dilatar los tiempos
de ejecucion del proyecto e incrementar sus costos.
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2] ElEstado asume el control de toda la cadena de produccion. Si bien lo puede hacer de manera
conjunta con el sector privado, su participacion podria elevar los costos financieros del proyecto,
ya que, al momento de escribir este documento, la calificacion de riesgo de Bolivia esta deteriorada.
Esto significa que el costo de una deuda en la que intervenga el Estado ser4 alto.

3] LaConstitucion establece que toda asociacién del Estado con el sector privado debe asegurar
la reinversion de utilidades. Esto conduce a la ineficiencia en el manejo de dicha inversion. En
condiciones normales, los costos de capital deben responder de forma 6ptima a las necesidades del
proyecto y no a un mandato establecido en la legislacion.

A continuacion se transcriben los articulos pertinentes de la Ley de Mineria 535, aprobada el 28 de mayo
de 2014:

ARTICULO 22. (PLANES DE TRABAJO, CONTROL Y FISCALIZACION). I. Los Planes de Trabajo e Inversion
para los actores productivos mineros estatales y privados o Planes de Trabajo y Desarrollo

para las cooperativas mineras, requeridos en la presente Ley, se elaborarany presentaran
tomando en cuenta la ubicacién, caracteristicas geologicas, mineras, metallrgicas, de
acuerdo a lo que corresponda al actor productivo minero, segun lo establecido en el Articulo
128y en elinciso d) del Paragrafo Il del Articulo 140 de la presente Ley. Estaran acompafados
de un presupuesto y cronograma de actividades iniciales propuestas. Il. Los planes podran
serintegrales o desagregados por actividades o proyectos, de implementacion periodica

y progresiva, en fases o etapas, los mismos podran modificarse o actualizarse, segun sus
avances. lll. Las modificaciones o actualizaciones significativas deberan ser comunicadas a la
AJAM, con la debida justificacién téecnica y financiera. IV. Los Planes de Trabajo y Presupuesto
Financiero de las actividades de praspeccion y exploracion seran estimaciones que podran
ajustarse periodicamente. Los ajustes significativos seran comunicados a la AJAM. V. A los fines
de verificacion del cumplimiento de sus obligaciones, los titulares de derechos bajo contratos
administrativos mineros presentaran anualmente a la AJAM un informe documentado acerca
del avance de sus actividades y trabajos desarrollados en la gestion de acuerdo con sus planes
vigentes. VI. EL Ministerio de Mineria y Metalurgia, responsable del sector minero nacional a
traves del Viceministerio de Politica Minera, Regulacion y Fiscalizacion, en coordinacion con la
AJAM, controlara y fiscalizara el cumplimiento de las actividades mineras en base a los Planes
de Trabajo e Inversion y Planes de Trabajo y Desarrollo, e informes previstos en el Paragrafo V del
presente Articulo, de acuerdo al procedimiento establecido en los Paragrafos siguientes y en
norma especifica complementaria emitida por el Ministerio de Mineria y Metalurgia.

ARTICULO 26. (MINERALES Y AREAS RESERVADAS PARA EL ESTADO). IV. Se declara al litio y al Potasio
como elementos estratégicos, cuyo desarrollo se realizara por Yacimientos de litio Bolivianos
(YLB).

ARTICULO 35. (EMPRESAS MIXTAS). Los actores productivos mineros privados reconocidos para el
ejercicio de actividades mineras de acuerdo a la presente Ley, podran proponer o participar en
la constitucion y conformacion de sociedades de economia mixta, empresas estatales mixtasy
empresas mixtas, con actores productivos mineros estatales de acuerdo a las normas gue sean
aplicables para cada caso.

ARTICULO 131. [CONTRATOS MINEROS). Ill. Se establece el contrato de asociacion minera para
realizar actividades en todo o en parte de la cadena productiva minera, como instrumento
juridico mediante el cual las empresas mineras estatales se asocian con personas juridicas,
bolivianas o extranjeras.
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ARTICULO 148. (PARTICIPACION ESTATAL EN LAS UTILIDADES). I. En los contratos de asociacion
estatal que se suscriban a partir de la publicacion de la presente Ley, las participaciones se
acordaran entre partes y en ningun caso la participacion de la empresa estatal sera inferior al
55% de las utilidades, cuyo momento y forma de pago seran establecidas en el contrato.

ARTICULO 223. (REGALIA MINERAJ. La Regalia Minera (RM), por el aprovechamiento de los recursos
minerales y metales no renovables, es un derecho y una compensacion por su explotacion y se
regulan por la Constitucion Politica del Estado y la presente Ley.

ARTICULO 226. (BASE DE CALCULO). I. La base de célculo de la Regalia Minera (RM), es el valor
bruto de venta, que resulta de multiplicar el peso del contenido fino del mineral o metal por su
cotizacidn oficial.

ARTICULO 227. (ALICUOTAS). Il. Para el resto de minerales y metales no consignados en las
anteriores escalas, se establece una alicuota de RM del 2,5%.

Los comentarios que emergen de la lectura de estos articulos son los siguientes:

1) ElEstado debe aprobar los planes de trabajo e inversién de las empresas. Esto impone costos
adicionales bajo la forma de tiempos de aprobacion, justificacion de inversiones y metas de
produccion. No siempre las necesidades del proyecto estan alineadas con los requisitos del Estado.

2] Laexplotacion de litio debe realizarse a través de contratos de asociacion estatal. A la vez, estos
contratos obligan a que el 55% de las utilidades sea a favor de la contraparte estatal. Una vez més,
esto disminuye la rentabilidad de la operacion.

3] Laregalia por la explotacion de litio es igual al 2,5%, pero no esté claro si este porcentaje debe
aplicarse al valor del recursa extraido (materia prima bruta) o al valor del carbonato de litio (producto
procesado).

La Ley 3787 de noviembre de 2007 aprobo un complemento al sistema tributario aplicado al sector
minero, pues crea un impuesto adicional del 12,5% sobre las utilidades cuando el precio internacional
sobrepasa un determinado umbral, establecido en tablas por dicha ley.

Por otra parte, a traves de la Ley 928 de abril de 2017 se crea la Empresa Publica Nacional Estratégica de
Yacimientos del Litio Bolivianos. En sus articulos sustantivos, esta sefiala:

Articulo Unico:

. Secreala Empresa Publica Nacional Estratégica de Yacimientos de Litio Bolivianos (YLB],
bajo tuicion del Ministerio de Energias, en sustitucion de la Gerencia Nacional de Recursas
Evaporiticos.

Il. Yacimientos de Litio Bolivianos (YLB) es responsable de realizar las actividades de toda de
la cadena productiva: prospeccion, exploracion, explotacion, beneficio o concentracion,
instalacion, implementacion, puesta en marcha, operacion y administracion de recursos
evaporiticos, complejos de quimica inorganica, industrializacion y comercializacion.

Ill. Yacimientos de Litio Bolivianos (YLB), desarrollara los procesos de quimica basica de sus
recursos evaporiticos con una participacion cien por ciento (100%) estatal para la produccion
y comercializacion de: Cloruro de litio, Sulfato de litio, Hidroxido de litio y Carbonato de litio;
Cloruro de Potasio, Nitrato de Potasio, Sulfato de Potasio, sales derivadas e intermediasy
otros productos de la cadena evaporitica. Procesos posteriores de semi-industrializacion,
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industrializacion y procesamiento de residuos, se podran realizar mediante contratos de
asociacion con empresas privadas nacionales o extranjeras, manteniendo la participacion
mayoritaria del Estado.

IV. Se reconoce el derecho a la explotacion, produccion y comercializacion tradicional de sal comun
(Cloruro de Sodio] los salares de Bolivia que actualmente realizan las organizaciones econémicas
locales y cooperativas, respetando derechos pre-constituidos y adquiridos reconocidos.

V. Latotalidad del financiamiento obtenido del BCB por la COMIBOL, para la Gerencia Nacional de
Recursos Evapariticas, seré subrogado por Yacimientos de litio Bolivianos (YLB).

Cabe notar que ante la ausencia de una ley del litio, que aun se encuentra en proyecto, la explotacion del
litio se halla bajo la regulacion de la Ley de Mineria. Sin embargo, YLB esta bajo el mando del Ministerio de
Energia e Hidrocarburos y no del Ministerio de Mineria, lo que podria generar un problema de gobernanza.

ANALISIS DE IMPACTO

Como ya se anoto, uno de los objetivos de este documento es ofrecer elementos que ayuden a evaluar el
impacto economica de un proyecto de explotacion y comercializacién de carbonato de litio. El proyecto
gue se evalla es uno nuevo con capacidad de produccion de 50.000 toneladas de carbonata de litio
anuales. No se considera la produccion de YLB ni otros emprendimientos menores. Se utilizan dos
instrumentas cuantitativos: i) el andlisis del flujo de caja del proyecto en si mismo y i) el célculo del
impacto sobre la economia boliviana del proyecto mediante un modelo macroeconémico que incorpara
informacién microeconomica. Ambos instrumentos y sus resultados son presentados a continuacion.

FLUJO DE CAJA

En la primera parte de esta seccion se explican los supuestos centrales de la construccion del flujo de
caja del proyecto de explotacion y comercializacion de carbonato de litio que actualmente se discute
en Bolivia. En la segunda parte se detallan los principales resultados econémico-financieros del flujo de
caja construido, asi como la sensibilidad de los indicadares clave ante cambios en el nivel del precio de
comercializacion del carbonato de litio.

Supuestos
Los supuestos utilizados en la construccion del flujo de caja para una posible inversion de gran escala
en el pais son:

1) Tasa de descuento: Se utiliza el método Capital Asset Pricing Model (CAPM), que es un método de
estimacion del costo de capital para un determinado proyecto. La tasa de riesgo es la mediana del
ROE de la empresa chilena SQM en los ultimos diez afios: 16,15% (Guru Focus, 2023); a tasa libre de
riesgo es elrendimiento de los bonos a diez afios del tesoro de Estados Unidos en noviembre de
2023: 3,09% (Fiscal Data, 2024); el parametro beta es 1,29 (Damodaran, 2024); por tanto, la tasa de
descuento es de 19,9%%. No se incorpora la tasa de riesgo pais, que al momento de escribir este
documento se encuentra en 20,9% (Alvarez, 2023). Hacer esta incorporacion implicaria una tasa de
descuento de 40,8%, lo que inviabilizaria muchos emprendimientos de explotacion.

2] Pese aque los precios mundiales del litio estan por encima de los precios histaricos, los observados
en Sudameérica son los mas bajos de todas las regiones (ver Figura 5). Por eso se utilizard como

22 EnCEPAL (2023) se utiliza una tasa de descuento del 8%, que en nuestro parecer es muy baja, dado que el valor del capital en Bolivia tiende a
subir por el costo de oportunidad respecto a invertir en otros paises y por el riesgo del sector minero.
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precio de venta del proyecto el promedio de precios del afio 2023 de Sudameérica, es decir, USD
15.881 por tonelada y se asumira constante a lo largo de la vida del proyecto. Luego, en el analisis
de sensibilidad, se evaluara como cambiar los indicadores de rentabilidad cuando se produzcan
cambios en este precio.®

3] Seasume que el factor de inversién es USD 990 por cada tonelada producida®, lo que incluye
la inversion en capital de trabajoy en exploracion. Por otra parte, existe una inversion de
mantenimiento anual de USD 13,4 millones®.

4] Conrelacion a los costos de operacion (OPEX), la Tabla 6 presenta la informacion de referencia que
se utiliza en este documento. Debido a su cercania con Bolivia, para fines del modelo se representa
los OPEX con el factor USD 4.834 por tonelada, que es el promedio de los OPEX de SOM-Chile y Olaroz-
Argentina. Es interesante notar que el costo actualizado del proyecto de 1990 en Bolivia no se aleja
demasiado de los valores actualmente observados (Torres Obleas, 1990).%

Tabla 6. Costos de operacion (OPEX) en la etapa de produccion del proyecto

Nombre Produccion OPEX (MM USD] Factor (USD/1)
StandardLithium Ltd. 30,000 78 2,599
S8P Brine cost (sin regalia) 4,297
Proyecto Lithco Bolivia 1990 3,385
SOM - Chile 1,093,700 5091 4,655
Olaroz - Argentina 5014

Nota. La informacidn de Standard Lithium es de Standard Lithium (2021). La informacién de SS8P Global Market Intelligence es de Lithium
Sector: Production Costs Outlook (2019). La informacidn del proyecto Lithco Bolivia es el costo de 1990 actualizado por el indice de precios
al consumidor de los Estados Unidos, con informacion de Torres Obleas (1990). La informacion de SOM-Chile proviene de SOM (2022). La
informacién de Olaroz-Argentina es de Allkem [2023).

5] Elfactor de planta es 90%.

B8] La capacidad instalada es 50.000 toneladas. Este valor surge porque, de acuerdo con estimaciones
de la IEA [2022), el incremento de la demanda de litio para energias limpias, en 2025, sera de 55.530
toneladas mas que la produccion del afio 2022-. La busqueda de financiamiento de un nuevo
proyecto de litio necesariamente tendra en cuenta esta informacion. El supuesto implicito es que la
produccion boliviana cubrird el 99% de la demanda adicional. Evidentemente, sila demanda futura
fuese mayor, serfa necesario un nuevo analisis de flujo de caja para volumenes adicionales.

7) Elsistema tributario para el operador es el siguiente: Impuesto a las Utilidades de Empresas (IUE):
25%; Impuesto a la Remisién de Utilidades al Exterior (IRUE): 12.5%; Alicuota Adicional a las Utilidades
Extraordinarias (Surtax): 25% y una regalia sobre el valor de produccion de 2,5% (Ley 843, del 20 de
mayo de 1986). Pese a que la Ley 3787, de 24 de noviembre de 2007, establece una alicuota adicional
sobre las utilidades del 12,5% cuando los precios de los minerales superen un determinado umbral,
no hace una referencia explicita al litio; en este sentido, se asume que el Surtax sigue vigente para

23 Se aprecia también que el precio utilizado no se aleja del promedio 2018-2023 de los VUE de Argentina y Chile.

24 Elfactor “inversién/capacidad instalada” utilizado en este documento es USD 15.895 por tonelada, que se estima a partir de la informacion de
CEPAL (2023).

25 Dato estimado a partir de CEPAL (2023).
26 Elfactor utilizado en este documento es superior al de USD 3.579 por tonelada utilizado por CEPAL (2023).
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este mineraly que, por otra parte, la industria del litio no es alcanzada por la mencionada alicuota
adicional.”’

8] Seasume que el proyecto tiene tres afios de inversidn (a partir del afio 2024) y 25 afios de produccién
(a partir del afo 2027).28

9) Toda la produccién de litio se destina al mercado externo; por ello, el total de ingresos es igual al
valor de las exportaciones.

Resultados

La Tabla 7 presenta los indicadores méas importantes del anélisis de flujo de caja realizado con los
supuestos previamente descritos. Se aprecia que el Valor Actual Neto (VAN)? del proyecto es positivo,
dado que la Tasa Interna de Retarno (TIR]* del mismo es ligeramente superior (22,2% vs 19,9%) a la tasa
de descuento. Sin embargo, se debe tener en cuenta que dicha tasa de descuento no incorpora la tasa
de riesgo pais, que se encuentra en torno al 20%. Por otra parte, un proyecto con una capacidad de
50.000 toneladas requiere una inversion de USD 795 millones, como aparece en la Tabla 7. El valor de las
exportaciones (descontado) es de USD 2.018 millones, con un valor promedio anual de USD 655 millones.

Tabla 7. Resultados del andlisis de flujo de caja

Concepto Unidad Valor

Datos del operador

VAN MM USD 100
TIR % 22.2%
PE (valor presente 25 afios) 587
Regalia MM USD 50
IUE MM USD 309
Surtax MM USD 135
IRUE MM USD 93
PE como % de las exportaciones % 29.1%
PE promedioo anual* MM USD 219.6
Regalia MM USD 17.0
IUE MM USD 113.4
Surtax MM USD 60.7
IRUE MM USD 33.4
Totalinversién inicial MM USD 795
Total exportaciones MM USD 2,018
Exportacion promedioo anual MM USD 655

Nota. Datos elaborados por los autores. PE es “participacion del Estado”.
* La suma de los promedios puede variar respecto al promedio total.

27 Almomento de escribir este documento, los autores no encuentran suficiente evidencia que respalde que las empresas que se dedican a la
explotacién y comercializacion de litio estén exentas del pago del Surtax. Por eso se estima el posible pago por Surtax, en el entendido que
si el Estado boliviano decidiera sustituir este pago por la alicuota adicional de 12,5% de la ley 3787, un posible referente para determinar los
pardmetros de aplicacién de esta puede ser esta hipdtesis del pago del Surtax.

28 En CEPAL (2023) se analiza un proyecto por 40 afios, con 5 afios de inversion. En este documento se asumen 25 afios, dado que con el elevado
factor de descuento, los valores a partir del afio 25 son muy bajos y no impactan seriamente en los indicadores economico financiero.

29 ElValor Actual Neto (VAN] es un indicador econémico-financiero que se construye a partir de la suma, en valor presente, de los ingresos y los
egresos de efectivo de un determinado proyecto. Cuando este indicador es negativo, entonces los egresos son mayores a los ingresos, o que
implica que el proyecto no es rentable o que existen mejores alternativas de inversion.

30 LaTasa Interna de Retorno (TIR] es un indicador econémico-financiero que refleja a rentabilidad inherente a un determinado proyecto de
inversion. En algun sentido, mide la tasa de ganancia por cada unidad monetaria de inversion.
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La Tabla 7 también muestra la Participacién del Estado (PE] en el proyecto. La PE es la suma de la
recaudacion de todos los instrumentos fiscales que tiene el Estado boliviano para capturar parte de la
renta que genera la explotacion y comercializacion de litio o, en este caso, de carbonato de litio. Una de
sus caracteristicas centrales es que esté fuertemente anclada al desempefio de los impuestos sabre las
utilidades®. La Figura 8 muestra que el 53% de la PE proviene del IUE, 23% del Surtax, 16% del IRUE y 8%
de la regalia establecida en la Ley de Mineria. Cuando el proyecto alcance el mediano plazo, la PE oscilara
entre USD 200 millones y USD 250 millones por afio, tal como se observa en la Figura 8, con un promedio
anual de USD 219,6 millones. El total de la PE (en valor descontado de 25 afios de operacion del proyecto)
es USD 587 millones, que representa el 29,1% del valor total comercializado.

Figura 8. Composicion de la participacion del Estado en un nuevo proyecto de litio (MM USD y

porcentajes)
Regalia; 50

IRUE; 93

Surtax; 135 IUE; 309

Nota. Datos elaborados por los autores.

Figura 9. Participacion del Estado en un nuevo proyecto de litio (MM USD)
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Nota. Datos elaborados por los autores.

31 Unresultado que también lo encuentra la CEPAL (2023).
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La Tabla 8 presenta el resumen del analisis de sensibilidad realizado con distintos precios de
comercializacion del litio. Un anélisis de sensibilidad consiste en observar cémo se modifican los
resultados ante cambios en determinados supuestos, en este caso, en el precio del carbonato de litio.
Este analisis considera un rango de precios de USD 10.000 - USD 40.000 por tonelada.

Sobre la base en los resultados obtenidos, se puede realizar los siguientes comentarios:

1) Como cabria esperar, a medida que sube el precio, los indicadares financieros del operador se
incrementan. De hecho, si el precio alcanza los USD 35.000 por tonelada, la TIR ya cubre el riesgo pais
que tiene Bolivia hoy en dia.

2) Eneste mismo nivel de precios (USD 35.000 por toneladal, el VAN del operador se incrementa en
12,9 veces respecta al escenario base, la recaudacion por regalias se incrementa 2,2 veces; la
recaudacion por IUE, 2,9; la recaudacion por Surtax, 3,9y la recaudacion por IRUE, 2,8 veces. Esto
implica que la participacion total del Estado se incrementa 3,1 veces.

3] Larecaudacion promedio anual de la PE se sitUa entre USD 89 millones, cuando el precio es USD
10.000 por tonelada, y USD 759 millones, cuando el precio es de USD 40.000 por tonelada. Elingreso
que recibiria el departamento de Potosi por la regalia estaria entre USD 11 y USD 43 millones.

4)  Elvalor promedio de las exportaciones anuales oscila entre USD 413 millones y USD 1.650 millones.

5) Como porcentaje de las exportaciones totales, la PE oscila entre el 16,9y el 42,4%. El mayor
instrumento de recaudacion es el IUE.

Tabla 8. Analisis de sensibilidad respecto al precio de venta en un nuevo proyecto de litio de
50.000t

Precio de venta del carbonato de litio (USD/1)
Concepto Unidad

10,000 | 15,881* | 20,000 | 25,000 | 30,000 | 35,000 | 40,000

Datos del operador
VAN MM USD -274 100 362 675 983 1,291 1,599
TR % 12.4% 22.2% 27.6% 33.2% 38.0% 42.4% 46.3%
PE (valor presente 25 afos]) 214 587 849 1,171 1,499 1,826 2,153
Regalia MM USD 32 50 B4 79 95 111 127
IUE MM USD 123 309 440 599 758 917 1,075
Surtax MM USD 20 135 216 318 427 535 B44
IRUE MM USD 40 93 130 175 219 263 307
PE como % de las expartaciones % 16.9% | 29.1% | 33.4% | 36.9% | 39.3% | 41.1% | 42.4%
PE promedio anual MM USD 89 220 311 423 535 647 759
Regalia MM USD 11 17 2l 27 32 38 43
IUE MM USD 50 113 158 21l 265 318 372
Surtax MM USD 13 61 94 135 176 217 257
IRUE MM USD 16 33 46 60 75 90 104
Totalinversidn inicial MM USD 795 795 795 795 795 795 795
Total exportaciones MMUSD | 1,271 2,018 2,542 3,177 3,812 4,448 5,083
Exportacion promedio anual MM USD 413 655 825 1,031 1,238 1,444 1,650

Nota. Datos elaborados por los autores.
*Escenario base.
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Como corolario, se puede destacar que a partir de un precio de USD 25.000 por tonelada, el pago por
Surtax es equivalente a un impuesto adicional de entre 13% y 15% sobre la utilidad del operador. En
este sentido, si una nueva normativa legal incluyera al litio dentro el alcance de la alicuota adicional
del 12,5% establecida por la Ley 3787, los resultados en términas de recaudacion serian ligeramente
inferiores a los obtenidos hipotéticamente con el Surtax (12,5% de la Ley vs 13% y 15% del Surtax].*

MODELO MACRO-MICRO

La evaluacion macroeconomica del proyecto futuro de exportacion de carbonato de litio detallado en

la seccion previa se realizara con un modelo del tipo macro-micro®. Los modelos de este tipo utilizan la
informacion de las cuentas nacionales (PIB, exportaciones, importaciones, etc.) y la de las encuestas

de hogares. En este caso se emplet la encuesta de hogares realizada por el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE) el afio 2021 y los datos macroeconomicos publicados por el Banco Central de Bolivia, el
Ministerio de Economiay Finanzas y el Instituto Nacional de Estadisticas.

Las principales caracteristicas del modelo utilizado fueron desarrolladas por los autores, a menos que se
indique lo contrario:*

1) Laeconomia se divide en nueve sectores econémicos: a) agricola no industrial; b) agricola industrial;
c) minero; d) hidrocarburos; e] manufacturas; f) construccion; gJ comercio y h] gobierno.

2] Losdatos de empleo (numero de trabajadores, salarios, sector formal, sector informal, etc.) se
obtuvieron de las encuestas de hogares en el periodo 2015-2021.

3] Lainformacién del stock de capital inicial se obtuvo de Cupé Clemente et al. (s.f.] y, luego, esta
fue actualizada con los datos de inversion publica, inversion extranjera directa y de la cartera de
créditos del sistema financiero nacional.

4) Los datos fiscales se obtuvieron de la Memoria de la Economia Boliviana del afio 2021. Para la
proyeccién de estos se asumio: a) que elingreso por IDH y regalias depende del nivel de exportacion
de hidrocarburas; b) que el ingreso por regalias mineras también depende de las exportaciones
de este sector; c) que el gasto del gobierno y la inversion publica esté en funcion del crecimiento
promedio pasado; d) que los impuestos generales en el mercado doméstico dependen de la tasa de
crecimiento del PIB, y e] que los impuesto a la importacion dependen, como es abvio, del valor de las
importaciones.

5] Unode los supuestos méas importantes del modelo es el financiamiento del déficit del Sector Publico
No-Financiero (SPNF] a través de un mayor endeudamiento, tanto interno como externo. En este
sentido, se asume que el gasto del gobierna se incrementa a una tasa del 6,9% anual, la observada
en el pasado, y que la inversién publica crece al 1% anual®, lo que se financia con mayor deuda
(Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, 2022).

8] También se asume algo relacionado con el punto anterior: que los ingresos adicionales por la

|

32 También podria estudiarse la posibilidad de incrementar la regalia departamental al 10% (o més) de forma progresiva. Dicha progresividad podria
estar en funcion a la produccion y/o de los precios de comercializacion del carbonato de litio.

33 Algunos ejemplos se encuentran en Labandeira et al. (2009), Fofana et al. (2009) y Heutel & Fullerton, 2010.

34 Detalles adicionales sobre los supuestos se encontraran en los anexos de este documento.

35 Pues se observo en el pasado que el ajuste de los gastos totales del Estado se dio por disminuciones en la inversién publica.
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explotacion de litio son utilizados para disminuir el déficit del SPNF y, de esta manera, sostener el
ritmo del gasto y la inversion del Estado.

7) Como informacion base, se utilizé la Matriz Insumo Producto del afio 2014, publicada por el INE.
Algunos coeficientes fueron modificados con el fin de calibrar y ajustar el modelo a las nuevas
condiciones productivas del pais.

8] Lainformaciony resultados del flujo de caja descritos en la seccién previa se afiadieron al modelo
macro-micro. Esta informacion solo incluye el proyecto que se desea licitar y no asf la actual
produccion de YLB.

9) Elperiodo de andlisis del modelo macro es 2015-2030; por otra parte, se asume que la inversion para
el nuevo proyecto de litio comienza el afio 2024 y los primeros volumenes se producen en 2027.

10] Aligual que en la seccion previa, los escenarios se basan en distintos niveles del precio de venta
del carbonato de litio. Se asume el escenario base con un precio de USD 15.881 por tonelada; luego
le siguen tres escenarios méas con precios de USD 20.000, USD 30.000 y USD 40.000 por tonelada.

Es necesario remarcar que el escenario base se considera el mas probable, dados los precios del
carbonato de litio observados en la regién en los Ultimos afios (ver Figura 5).

Tomando en cuenta los supuestos senalados previamente y utilizando el modelo macro-micro, se obtuvo
elimpacto de un proyecto de litio sobre la tasa de crecimiento del PIB, la generacion de empleo, los
ingresos tributarios para el Estado, el impacto sobre el deficit del sector publico no financiero, el nivel

de exportaciones y el nivel de pabreza de la economia boliviana®. Se midio el cambio en las variables
analizadas respecto al valor de estas en una situacion sin el prayecto de exportacion de carbonato de litio.

La Tabla 9 presenta el incremento del PIB en cada uno de los escenarios de precios. En ella se puede ver
que, durante el periodo de inversion, el impacto sobre el PIB es un crecimiento adicional, respecto a la
situacion sin proyecto, de 0,6% anual. Naturalmente, cuando la inversion disminuye, también se suaviza
elimpacto.

Cuando el proyecto alcanza su méxima capacidad productiva, en 2028, el impacto sobre la tasa de
crecimiento del PIB se situa entre el 0,8% y el 2% adicional. Sin embargo, es necesario remarcar que,
con la informacion disponible hasta el momento, el escenario mas probable es el base, que implica un
crecimiento adicional cercano al 1% en 2029.

Tabla 9. Incremento de la tasa de crecimiento del PIB

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 % 0,6% -0,6% 0,0% 0,5% 0,5% 0,8%
2. Escenario USD/t 20,000 % 0,6% -0,6% 0,0% 0,7% 0,6% 1,0%
3. Escenario USD/t 30,000 % 0,6% -0,6% 0,0% 1,1% 0,9% 1,5%
4. Escenario USD/t 40,000 % 0,6% -0,6% 0,0% 1,5% 1,1% 2,0%

Nota. Datos elaborados por los autores.

36 La pobreza se mide contrastando el ingreso de los trabajadores con la linea de la pobreza publicada en cada encuesta de hogares realizada por
el INE.
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La Tabla 10 presenta elincremento en el empleo formal debido al proyecto del litio. Considerando los
escenarios mas probables (1 y 2) dicho incrementa se situa alrededor del 0,15% en 2029. Este aumento
se refiere a los empleos indirectos que se crean en la economia boliviana, dado que los empleos
directos (es decir la cantidad de trabajadores en la planta) es marginal y podria situarse entre 500 y 600
trabajadores, una cifra pequena, porque esta industria es intensiva en capital. La Tabla 11 presenta
elimpacto sobre el empleo informal (trabajadores cuentapropistas) por la accion de un mayor ingreso

y mas impuestos sobre la demanda agregada. Los resultados son similares a los relativos al empleo
formal, es decir, en el escenario més probable, un incremento de 0,15% hacia 2029.

Tabla 10. Incremento del empleo formal

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 MM personas | 0,04% | 0,00% | 0,00% |0,05% |0,08% |0,13%
2. Escenario USD/t 20,000 MM personas | 0,04% 0,00% 0,00% 0,06% 0,09% 0,16%
3. Escenario USD/t 30,000 MM personas | 0,04% 0,00% 0,00% 0,08% 0,13% 0,23%
4. Escenario USD/t 40,000 MM personas | 0,04% 0,00% 0,00% 0,11% 0,17% 0,30%

Nota. Datos elaborados por los autores.

Tabla 11. Incremento del empleo informal

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 % 0,04% 0,00% 0,00% 0,04% 0,07% 0,12%
2. Escenario USD/t 20,000 % 0,04% 0,00% 0,00% 0,06% 0,09% 0,16%
3. Escenario USD/t 30,000 % 0,04% 0,00% 0,00% 0,08% 0,14% 0,23%
4. Escenario USD/t 40,000 % 0,04% 0,00% 0,00% 0,11% 0,18% 0,31%

Nota. Datos elaborados por los autores.

La Tabla 12 presenta el incremento en los ingresos fiscales debido al posible proyecto de explotacion

de litio en Bolivia. Dichos ingresos incluyen la regalia del 2,5%, el Impuesto sobre las Utilidades, el
Impuesto a la Remisién de Utilidades al Exterior y la Alicuota Adicional a las Utilidades Extraordinarias,
cologuialmente denominado “Surtax”. Como ya se menciond, se asume que este sigue vigente y es
equivalente a la alicuota adicional del 12,5% sobre las utilidades que establece la Ley 3787 (aunque esta
no contempla el litio).

Se observa que, en los escenarios méas probables (1 y 2), los ingresos para el Estado en 2029 se
incrementan entre 2% y 3% en el mediano plazo. En los escenarios de precios menos probables, podrian
situarse entre 5%y 7%. Gran parte de estos ingresos (méas del 90%) provienen de los impuestas sobre las
utilidades. Por tanto, dependeran del desempefio del servicio de Impuestos Nacionales el maximizar la
participacion estatal en el proyecto.
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Tabla 12. Incremento en los ingresos del Estado (%)

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 % 0,2% 0,1% 0,1% 0,4% 1,0% 2,2%
2. Escenario USD/t 20,000 % 0,2% 0,1% 0,1% 0,6% 1,4% 3,2%
3. Escenario USD/t 30,000 % 0,2% 0,1% 0,1% 1,0% 2,4% 5,1%
4. Escenario USD/t 40,000 % 0,2% 0,1% 0,1% 1,5% 3,5% 7,2%

Nota. Datos elaborados por los autores.

Como ya se anoto, uno de los supuestos méas impartantes dentro las condiciones de cierre del modelo es
gue el financiamiento del gasto y la inversion publica se realiza con mayor endeudamiento, tanto interno
como externo. En el modelo se asume que los ingresos adicionales por la explotacion de litio se utilizan
para disminuir la presién sobre la deuda publica. De acuerdo con los supuestos y resultados del modelo,
el déficit del SPNF en 2030 podria sobrepasar el 15% del PIB. En la Tabla 13 se muestra que, dentro los
escenarios mas probables, este proyecto podria colaborar a disminuir el déficit entre 0,6% y 0,9% del

PIB a mediano plazo; potencialmente, podria llegar al 2,1%. Si bien estos resultados son positivos,

sin embargo, no son suficientes para eliminar completamente el déficit que, dados los supuestos del
modelo, se anticipa en el corto y el mediano plazo.

Tabla 13. Disminucidén del déficit del SPNF (% del PIB)

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,3% 0,6%
2. Escenario USD/t 20,000 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,4% 0,9%
3. Escenario USD/t 30,000 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,7% 1,5%
4. Escenario USD/t 40,000 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,5% 1,1% 2,1%

Nota. Datos elaborados por los autores.
La Tabla 14 presenta el incremento proyectado de las expartaciones. En los escenarios mas probables,

dicho incremento oscila entre los USD 715 millones (5,5% de las expartaciones de 2029) y USD 900
millones (12,8% de las exportaciones de 2029). Y podria llegar a mas de USD 1.800 millones®.

Tabla 14. Incremento de las exportaciones

Escenario Unidad 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Escenario base USD/t 15,881 MM USD - - - 199 397 715
2. Escenario USD/t 20,000 MM USD - - - 250 500 900
3. Escenario USD/t 30,000 MM USD - - - 375 750 1.350
4. Escenario USD/t 40,000 MM USD - - - 500 1.000 1.800

Nota. Datos elaborados por los autores.

37 Los resultados encontrados difieren de los de algunas publicaciones estatales porque en este documento se supone un nivel de produccién de
50.000 toneladas y no de 100.000 toneladas por afno, como en aquellas.
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Los aumentos en las exportaciones son compatibles con los observados en Argentinay Chile (ver
Tabla 15). Solamente las exportaciones de Chile en 2022 y 2023 sobrepasan los mil millones de
dolares americanos y esto se debe a que el volumen exportado fue de 198.610 y 138.005 toneladas,
respectivamente.

Tabla 15. Exportaciones de carbonato de litio de Argentina y Chile

Afo Argentina Chile
Volumen exportado (t) | Valor exportacion (MM USD) | Volumen exportado* (t) Valor exportacion (MM USD)
2015 13.799 B4 49.611 245
2016 23.152 156 65.163 474
2017 26.457 199 65.276 686
2018 29.168 255 71.831 950
2019 27.333 166 81.960 816
2020 26.444 117 97.697 633
2021 27.471 185 134.061 885
2022 29.764 665 198.610 8.094
2023 39.525 805 138.005 4.319

Nota. La informacién sobre Argentina proviene del Instituto Nacional de Estadistica y Censos - Republica Argentina (s.f.]. La informacion
sobre Chile en 2015y 2016 proviene de Banco Central de Chile (2017). La del afio 2017, de Banco Central de Chile (2018), la del 2018 de
Banco Central de Chile (2019), la de 2019 de Banco Central de Chile (2020), la de 2020 de Banco Central de Chile (2023), la de 2021 de Banco
Central de Chile (2022] y la de 2022 y 2023 de Banco Central de Chile [2023). La informacion regional (Norteamérica, noreste de Asia, Europay
Sudamérica) proviene de Mike (s.f.)  *El dato de 2023 para Chile es hasta el tercer trimestre.

Finalmente, la Tabla 15 presenta la disminucién de la pobreza causada por el proyecto. Se observa que

elimpacto es marginal. Este resultado se desprende del supuesto de que el aumento de los ingresos del
Estado se utiliza para disminuir el déficit fiscal y mantener el nivel de gasto e inversion publicos.

A diferencia de lo que ocurrio con el gas natural, cuyos ingresos si tuvieron un impacto multiplicador
importante, pues los ingresos fiscales fueron coparticipados por las regiones y varias instituciones, gran
parte de los ingresos por la exportacion de carbonato de litio pertenecerian al gabierno central a través
del Tesoro General del Estado.

Tabla 16. Disminucion de la pobreza

Escenario Unidad 2024
1. Escenario base USD/t 15,881 % -0.004%
2. Escenario USD/t 20,000 % -0.004%
3. Escenario USD/t 30,000 % -0.004%
4. Escenario USD/t 40,000 % -0.004%

Nota. Datos elaborados por los autores.

La conclusion de esta seccion es que el mayor impacto de un posible proyecto de exportacion de
carbonato de litio futuro se daria sobre el incremento en las exportaciones totales. El impacto sobre
elempleoy la disminucién de la pobreza es menor, debido, sobre todo, a que el 69% de los ingresos
tributarios serian absorbidos por el Tesoro General de la Nacion (en la forma de impuestos sobre las
utilidades). Por ello, el efecto multiplicador sobre la economia boliviana seria menor al observado en el
caso del gas natural. Es decir, mientras que en este caso el 80% de los ingresos se coparticipd con los
gobiernos regionales y subregionales, en el proyecto de litio el 69%% de los ingresos seria administrado
por el Tesoro General del Estado.

38 EL92% de los ingresos totales del Estado proviene de los impuestos sobre las utilidades. Dado que el 25% de dichos ingresos, de acuerdo con la
ley, se coparticipan, entonces queda un remanente de 75% para el Tesoro General de la Nacion. Y el 75% del 92% es igual a 69%.
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ANALISIS COMPARATIVO CON LA EXPORTACION DE GAS NATURAL

La posibilidad de que Bolivia tenga un proyecto de explotacion y procesamiento de litio genera
expectativas positivas sobre el impacto de este sobre la economia, tomando en cuenta lo sucedido con las
exportaciones de gas natural en el pasado. Hasta 2015, estas significaron mas de la mitad del crecimiento
boliviano (Grebe et al., 2012) y ademas tuvieron un efecto multiplicador importante, como ya se mencioné.

Para conocer la magnitud del aporte del litio, en esta seccion se realiza una comparacion de los
impactos que encontramos con los que efectivamente tuvo el gas.

La Tabla 17 presenta este analisis comparativo en los aspectos mas relevantes de cada industria.
Como se sabe, el gas natural genera energia®, mientras que el litio y sus derivados son Utiles para
almacenarla; por ello, la naturaleza de ambos mercados es distinta.

En el periodo de mayor auge, con precios y volimenes elevados, la tasa de crecimiento adicional del PIB
por la exportacion de gas natural estuvo entre el 2,4% y el 3,4% anuales. En el caso del litio, un proyecto
de exportacion de 50.000 toneladas por afio generaria, en los escenarios mas probables, un incremento
adicional de la tasa de crecimiento del PIB de entre 0,8% y 1,0% en el mediano plazo. En un escenario de
precios optimista, el impacto podria alcanzar al 2,0%.

Tabla 17. Analisis comparativo entre el gas natural y el litio

Variable Gas natural Litio

Naturaleza del |Elproducto se utiliza para generar El producto se utiliza para almacenar energia.

proyecto energia.
Impacto sobre | En el periodo 2011-2015 la exportacion | En los escenarios méas probables, el impacto adicional
latasade de gas natural generd un crecimiento anual sobre el PIB se sitla entre 0,8% y 1% a mediano
crecimiento del |anualadicionaldelPIB de entre 2,4%y |plazo. Se padria alcanzar el 2% en un escenario de
PIB 3,4%. precios optimista.
En el periodo 2011-2015, los ingresos En los escenarios probables, los ingresos adicionales
Ingresos para el | adicionales del sector hidrocarburos podrian oscilar entre USD 300y USD 400 millones
Estado oscilaron entre USD 2.500 y USD 4.500 anuales. En los escenarios menos probables, podrian
millones. llegar a USD 721 - USD 1.015 millones.

Composicion de | Casi el 80% del total provenia de
losingresos del |impuestos a la produccion (regalias e
Estado IDH).

Méas del 90% de la participacion del Estado provendria
de los impuestos a las utilidades (IUE, IRUE y Surtax].

En los escenarios mas probables (1y 2), las
exportaciones adicionales de carbonato de litio
podrian estar entre USD 715 y USD 900 millones
anuales. Se podria alcanzar, en escenarios de precios
menos probables, USD 1.350 - USD1.800 millones.

En el periodo 2011-2015, las
exportaciones de hidrocarburos
oscilaron entre USD 4.000 y USD 6.600
millones anuales.

Exportaciones

Nota. La informacion acerca del impacto del gas natural sobre la tasa de crecimiento del PIB es de Grebe et al. (2012). La informacion
restante fue recopilada y construida por los autores.

En el periodo 2011-2015, los ingresos adicionales para el Estado boliviano por la exportacion de
hidrocarburos oscilaron entre USD 2.500 y USD 4.500 millones anuales. Por otra parte, en los escenarios
mas conservadores, el proyecto de litio podria generar anualmente ingresos fiscales adicionales de

39 Elgas natural exportado al Brasil se utilizé en gran proporcion para la generacién de electricidad.

40 Obviamente, un proyecto de 100.000 toneladas generaria el doble en los resultados que se obtienen en este documento.
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entre USD 300 millones y USD 400 millones. En el caso del gas natural, mas del 80% de los tributos provino
de los impuestos a la produccion (regalias e IDH], mientras que, en el litio, mas del 90% provendria de los
impuestos sobre las utilidades.

Conrelacion a las exportaciones, las de hidrocarburos en el periodo 2011-2015 oscilaron entre USD
4,000y USD 6.600 millones anuales; mientras que en los escenarios conservadores de exportacion de
carbonato de litio, las expartaciones adicionales estarian entre USD 715y USD 900 millones por afioy, en
escenarios optimistas, podrian alcanzar valores de entre USD 1.350 y USD 1.800 millones anuales.

RECOMENDACIONES

Algunas recomendaciones que se desprenden del presente analisis son las siguientes:

1] Esnecesario aclarar el sistema tributario completo que se aplicara a la producciény
comercializacion de carbonato de litio, en particular:

a. Definir la base de calculo de la regalia del 2,5%, precio y cantidad. Usualmente la regalia se aplica
sabre el recurso natural extraido del subsuelo y no procesado. En el caso del litio, es necesario
definir si el porcentaje de la regalia se aplicara sobre el valor de la materia prima extraida o sobre
el valor del carbonato de litio procesado. En este documento se ha asumido que dicha regalia se
aplicara sobre el valor de comercializacion del carbonato de litio.

b. Establecer si estaindustria debe pagar la alicuota adicional a las utilidades extraordinarias
(cologuialmente denominado “Surtax”) del 25%.

c. Definir silas empresas que se dedican a la explotacion y comercializacion de carbonato de litio
seran sujetos pasivos del impuesto adicional del 12,5% establecido por la Ley 3787.

d. Definir el mecanismo de acreditacion que existird entre la regalia y el adelanto del impuesto sobre
las utilidades.

e. Definir los criterios de coparticipacion de las regalias al interior del departamento de Potosi.

f.  Definir si el IVA pagado por las compras internas y la importacion de equipos sera o no devuelto a
la empresa exportadora de carbonato de litio.

Como resultado del analisis numérico realizado con el flujo de caja, se puede destacar que, a partir
de un precio de USD 25.000 por tonelada, el pago por Surtax es equivalente a un impuesto adicional
de 13%-15% sobre la utilidad del operador. Si una nueva normativa legal incluyera al litio dentro

el alcance de la alicuota adicional del 12,5% establecida por la Ley 3787, la recaudacion seria
ligeramente inferior a la hipotéticamente obtenida con el Surtax (que es de 13% vy 15%]). Sin embargo,
los calculos de este documento, que se basan en el Surtax, son una buena aproximacion al otro caso
también.

Par otra parte, también es posible sustituir el Surtax o la posible alicuota adicional con un
incremento de la regalia departamental a valores superiores al 10%. Dicha regalia podria ser
progresiva, en funcién a los precios y/o de los volimenes comercializados de carbonato de litio.

2] Dado que esta industria es intensiva en capital y la mayor parte de la produccion se destina al
mercado externo, el principal vinculo de esta actividad con el resto de la economia se da a través de
los mecanismas tributarios. Por ello, para alcanzar un méximo beneficio social es deseable que estos
recursos sean administrados de forma planificada, en lo posible priorizando proyectos de saludy
educacion. Como se vio en el analisis numérico realizado en este documento, si la mayor cantidad de
estos tributos se destinan a cubrir el déficit del sector publico no financiero, en especial, el déficit
del Tesoro General del Estado, entonces el impacto sobre el empleo y la disminucién de la pobreza
serfa marginal.
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3) Dado que el carbonato de litio es un insumo importante para la fabricacion de bateriasy que,
por otra parte, las plantas de procesamiento son pocas en el mundo y, por tanto, no existe un
mercado competitivo sino un oligopsonio™, entonces es necesario crear mecanismos que eviten la
transferencia de precios en el pago de regalias e impuestos. Una transferencia de precios se presenta
cuando una empresa productora vende materia prima a precios muy bajos a una empresa procesadora
porgue ambas pertenecen a un mismo holding. En este caso, la empresa productora tiende a fijar el
precio mas bajo posible, para que el holding en su conjunto obtenga mayores utilidades.

4) Estaindustria debe convivir necesariamente con el turismo en el departamento de Potosi, en
particular, con el que esta relacionado con el salar de Uyuni. Por este motivo, se deberia tener los
siguientes cuidados:

a. Exigir que parte de la inversion de la empresa se destine a cuidar el paisaje (landscape) de la
region.

b. Evitar concesionar a cooperativas nacionales la explotacion en el salar de Uyuni, dado que la
experiencia con este sector muestra que tienden a pagar menores impuestosy en general, no
tienen cuidado con el medio ambiente.

c. Parte de los recursos que recibiran los gobiernos regional y nacional por el litio deberia
financiar proyectos que mejoren la oferta turistica del salar de Uyuni, ya sea otorgando mejores
servicios o con proyectos de infraestructura, por ejemplo, con la construccion de un aeropuerto
internacional en Uyuni.

d. Definir claramente las zonas dentro el salar donde la actividad de explotacion y obtencion de
carbaonato de litio estara prohibida con el objetivo de preservar la actividad turistica de la region.

5] Como corolario, se puede sugerir que el servicio de Impuestas Nacionales fiscalice apropiadamente
la actividad de YLB, ya que los principales instrumentos tributarios para aprovechar el litio serén los
impuestos sobre las utilidades y no la regalia del 2,5%.

REFLEXIONES FINALES

Algunas reflexiones que surgen de la revision bibliografica y los resultados numéricos de este
documento son:

1] Se pueden identificar al menos dos escenarios en los cuales la geopolitica podria impactar en el
mercado del litio, ya sea en el corto o en el mediano plazo:

a. Elprimer escenario esta relacionado con la tension que surge entre paises productoresy
consumidores de litio. En este caso, la principal preocupacion de los paises consumidores es la
concentracion de la produccién de minerales Utiles para la transicion energética (entre los que
se encuentra el litio) en pocos paises. Por ejemplo, més del 90% de la produccién del litio en el
afo 2022 estuvo concentrada en cuatro paises.

b. Unsegundo escenario se presenta al interior de los paises productores de litio, sobre todo,
aquellos en América del Sur (Argentina, Bolivia y Chile). En este escenario, surgen posibilidades
de integracion y cooperacion para alcanzar equilibrios estables en la produccion y suministro de
carbanato de litio para la fabricacion, entre otros, de baterias.

41 Eloligopsonio es una situacién de mercado donde existe un mercado con un nimero muy pequefo de demandantes frente a una gran cantidad
de oferentes. Por tanto, los demandantes tienen el poder de fijar precios (Ochoa, 2022).
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2]

3)

La extracciony el procesamiento de ciertos minerales criticos (cobre, niguel, cobalto y litio entre
los mas importantes) estd muy concentrada geograficamente®, creando de esta forma un riesgo
para la seguridad del suministro, es decir, que la oferta de carbonato de litio acompane a la

creciente demanda por éste. Para mitigar dicho riesgo, menciona la IEA [2023a), es necesario que
los gobiernos y la industria establezcan una red diversificada de relaciones internacionales entre

productores y consumidores, y al mismo tiempo se trate de garantizar que la oferta se incremente (o

suficientemente rapido para satisfacer la creciente demanda.

La evaluacion de impacto se realiza a través de dos instrumentos cuantitativas; i) El anélisis del

flujo de caja del proyecto en si mismo v; ii] ELimpacto sobre la economia boliviana de dicho proyecto,

utilizando para ello un modelo macroeconémico que incorpora informacién microeconémica. La
siguiente Tabla presenta el resumen del analisis de sensibilidad del flujo de caja realizado con
distintos precios de comercializacion del carbonato de litio situados en un rango de precios entre
USD 10.000 y USD 40.000 por tonelada. Con base en los resultados obtenidos se pueden realizar los
siguientes comentarios:

A medida que sube el precio del carbonato de litio, como cabria esperar, los indicadores
financieros del operador se incrementan. Be hecho, si el precio alcanza los USD 35.000 por
tonelada, la TIR cubre el riesgo pais que tiene Bolivia hoy en dia; respecto del escenario base el
VAN del operador se incrementa en 12.9 veces; la recaudacion por regalia se incrementa en 2.2
veces, larecaudacion por IUE en 2.9, la recaudacion por Surtax en 3.9y la recaudacion por IRUE
en 2.8; lo que implica que la participacién del Estado (PE) en la utilidad de la operacion, total se
incrementa en 3.1 veces.

La recaudacién promedio anual del total de la PE se situa entre USD 89 millones** y USD 759
millones™. Esta varianza implica que los proyectos que sean financiados con estos recursos
deben planificarse cuidadosamente, dado que una caida en los precios de comercializacion
podria afectar dicho financiamiento.

+ Elvalor promedio de las exportaciones anuales oscila entre USD 413 millones y USD 1.650
millones. Aun en los escenarios mas optimistas, estas cifras se encuentran por debajo de
aquellas que alcanzo la exportacion de gas natural.

-« LaPE, como porcentaje de las exportaciones totales, oscila entre el 16,9% vy 42,4%, donde el
mayor instrumento fiscal de recaudacion es el IUE.

Analisis de sensibilidad con relacion al pecio de venta - Nuevo Proyecto Litio de 50,000 t

Precio de venta del carbonato de litio (USD/1)
Concepto Unidad
10,000 | 15,881* | 20,000 | 25,000 | 30,000 | 35,000 | 40,000
Datos del operador
VAN MM USD =274 100 362 675 983 1,291 1,599
TIR % 12.4% 22.2% 27.6% 33.2% 38.0% 42.4% 46.3%
PE (valor presente 25 afios) 214 587 849 1,171 1,499 1,826 2,153
Regalia MM USD 32 50 B4 79 95 111 127
IUE MM USD 123 309 440 599 758 917 1,075
Surtax MM USD 20 135 216 318 427 535 B44
—
42 Gran parte de la produccion de litio est4 concentrada en Australia, Argentina, Chile y China (U.S. Geological Survey, 2023).
43 Cuando el precio es USD 10.000 por tonelada.
44 Cuando el precio es USD 40.000 por tonelada.
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IRUE MM USD 40 93 130 175 219 263 307
PE como % de las exportaciones % 16.9% | 29.1% | 33.4% | 36.9% | 39.3% | 41.1% | 42.4%
PE promedio anual MM USD 89 220 311 423 535 647 759
Regalia MM USD 11 17 2l 27 32 38 43
IUE MM USD S0 113 158 2ll 265 318 372
Surtax MM USD 13 61 94 135 176 217 257
IRUE MM USD 16 33 46 60 75 90 104
Totalinversion inicial MM USD 795 795 795 795 795 795 795
Total exportaciones MMUSD | 1,271 2,018 2,542 3,177 3,812 4,448 5,083
Exportacion promedio anual MM USD 413 655 825 1,031 1,238 1,444 1,650

Nota. Datos elaborados por los autores.
*Escenario base. Nota. Datos recopilados por el autor.
Escenario base.

4) Los resultados del segunda instrumento cuantitativo son: 1) Durante el periodo de inversion, el
impacto sobre el PIB es un crecimiento adicional (respecto del escenario sin proyecto) del 0.6%;
cuando el proyecto alcanza la méxima capacidad productiva (afio 2029) el impacto sobre el PIB se
sitUa entre el 0.8% y 2.0% adicional; sin embargo, el escenario mas prabable es un crecimiento
adicional cercano al 1%. 2) El empleo adicional, tanto formal como informal, se incrementaria en
0.15%. 3) Los ingresos para el estado se incrementan entre 2%y 3%; en los escenarios de precios
menos probables, podrian situarse entre 5%y 7%. 4] Este proyecto podria colaborar a disminuir el
deéficit entre 0.6% y 0.9% del PIB y potencialmente podria llegar al 2.1%.

5] 5] Elposible incremento en las exportaciones oscila entre los USD 715 y USD 900 millonesy
potencialmente podria llegar a més de USD 1.800 millones. 6) Finalmente la disminucién en la pobreza
debido a este proyecto es marginal.

La conclusion de los resultados encaontrados en esta seccion es que el mayor impacto de un posible
proyecto de exportacion de carbonato de litio futuro se da con elincremento en las exportaciones
totales. Elimpacto sobre el empleo y disminucion de la pobreza es menor debido, sobre todo, a que

el 63% de los ingresos tributarios son absorbidos por el Tesoro General de la Nacion (en la forma de
impuestos sobre las utilidades] par ello, el efecto multiplicador sobre la economia baliviana es menor

al observado en el caso del gas natural. Es decir, mientras que en el caso del gas natural el 80% de los
ingresos del Estado era coparticipado a gobiernos regionales y subregionales; en el caso del litio el 6%
de los ingresos seran administradas por el Tesoro General de la Nacidn.

Si bien un posible proyecto de explotacion de carbonato de litio de 50,000 toneladas por afio tiene un
impacto positivo en la economia boliviana, este impacto se encuentra muy por debajo del impacto que
tuvo la explotacion y comercializacion de gas natural en el pasado®.

El analisis comparativa entre el impacto econémico de la explotacién y de la comercializacion del litio y
del gas se presenta en la siguiente Tabla. En principio es Util sefialar que el gas natural es un producto
que sirve para generar energia; mientras que el litio y sus derivados son Utiles en la fabricacion de
baterias para almacenar energia; por ello, la naturaleza de ambos mercados es distinta. En el periodo de
mayor auge de la exportacion de gas natural (con precios y volimenes elevados] la tasa de crecimiento
adicional del PIB estuvo entre el 2.4% - 3.4%. En el caso del litio, un proyecto de exportacion de 50.000

45 Siempre y cuando el marco legaly los arreglos institucionales presentes al momento de elaborar este documento sigan vigentes en el cortoy
mediano plazo.
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toneladas por afio generaria (en los escenarios mas probables] un incremento adicional de la tasa de
crecimiento del PIB entre 0,8% y 1,0%; bajo un escenario de precios optimista, este impacto podria
alcanzar el 2,0%.

También en el periodo 2011 - 2015, los ingresos adicionales para el estado boliviano, debido a la
exportacion de hidrocarburos, oscilaron entre USD 2.500 millones y USD 4.500 millones. Por otra parte, en
los escenarios mas conservadores, el proyecto de litio podria generar ingresos fiscales adicionales entre
USD 300 millones y USD 400 millones. Mas aun, en el caso del gas natural, mas del 80% de los tributos
provenia de los impuestos a la produccion (regalias e IDH); mientras que en el caso del litio, mas del 90%
provendria de los impuestos sabre las utilidades.

Con relacion a las exportaciones de hidrocarburos, en el periodo 2011 - 2015 estas oscilaron entre USD
4.000 millones y USD 6.600 millones; mientras que en los escenarios conservadores de exportacion de
carbonata de litio, las exportaciones adicionales estarian entre USD 715 millones y USD 900 millones;
pudiendo alcanzar (en escenarios optimistas] valores entre USD 1.350 millones y USD 1.800 millones

Analisis comparativo entre el gas natural y el litio

Variable Gas Natural Litio

El producto se utiliza para

Naturaleza del proyecto .
generar energia.

El producto se utiliza para almacenar energia

Enelperiodo 2011 - 20151a
exportacion de gas natural

En los escenarios mas probables el impacto
adicional sobre el PIB se sitUa entre 0,8% y 1,0%.

Impacto sobre el PIB

genero un crecimiento adicional
delPIBentreel2,4%y 3,4%.

Pudiendo alcanzar el 2% en un escenario de precios
optimista.

Ingresos para el Estado

En el periodo 2011 - 2015 los
ingresos adicionales del sector
hidrocarburos oscilaron entre
USD 2.500 y USD 4.500 millones.

En los escenarios probables, los ingresos
adicionales podrian oscilar entre USD 300 y USD
400 millones. En los escenarios menos prabables
podrian llegar a USD 721 y USD 1.015 millones.

Composicion de los
ingresos del Estado

Casi el 80% del total provenia
de impuestos a la produccion
(regalias e IDH).

Méas del 90% de la participacion del Estado proviene
de los impuestos a las utilidades (IUE, IRUE y Surtax).

Exportaciones

En el periodo 2011-2015 las
exportaciones de hidrocarburos
oscilaron entre USD 4.000 y USD
6.600 millones anuales.

En los escenarios mas probables (1 y 2) las
exportaciones adicionales de carbonato de litio
podrian estar entre USD 715y USD 800 millones.
Pudiendo alcanzar (en escenarios de precios menos
probables) los USD 1,350 y USD 1.800 millones

Nota. La informacién acerca del impacto del gas natural sobre la tasa de crecimiento del PIB es de “Los ciclos recientes en la economia
boliviana: Una interpretacion del desemperio econémico e institucional (1989-2009)", por Grebe et al., 2012, Instituto PRISMA. La informacion
restante fue recopilada por el autor.

El presente documento no intenta pronosticar el futuro con relacion a un posible proyecto de
exportacion de carbonato de litio. El objetivo central es otorgar elementos adicionales de analisis que
ayuden a focalizar la discusion actual sobre la explotacion y explotacion de este recurso natural no
renovable. En sintesis, lo que se desea es llamar la atencion sobre aquellas variables econémicasy
arreglos institucionales que podrian mejorarse y de esta manera, lograr maximizar el impacto positivo
gue este posible proyecto genere en el futuro.

46 Lafuente de informacion es Grebe et al. (2012).
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ANEXO0S

1. Definiciones de recursos y reservas (US. Geological Survey, 2023)

Recurso. Es una concentracion de material solido, liquido 0 gaseoso de origen natural en o sobre la
corteza terrestre que se presenta de tal manera y cantidad, que la extraccion econdmica de un producto
de la concentracion es actual o potencialmente factible.

Recurso original. La cantidad de un recurso antes de la produccion.

Recursos identificados. Recursos cuya ubicacion, ley, calidad y cantidad se conocen o se estiman a
partir de evidencia geoldgica especifica. Los recursos identificados incluyen componentes econémicos,
marginalmente econdémicos y subeconomicos. Para reflejar diversos grados de certeza geologica, estas
divisiones econémicas pueden subdividirse en recursos medidos, indicados e inferidos.

Demostrados. Término para la suma de los recursos medidos mas los indicados.

Medidos. La cantidad se calcula a partir de las dimensiones reveladas en afloramientos, zanjas, trabajos
o perforaciones. El grado y/o la calidad se calculan a partir de los resultados de un muestreo detallado.
Los sitios para inspeccion, muestreo y mediciones estan espaciados y el caracter geoldgico esté tan
bien definido que el tamafio, la forma, la profundidad y el contenido mineral del recurso estan bien
establecidos.

Indicados. La cantidad, la ley y/o la calidad se calculan a partir de informacién similar a la utilizada
para los recursos medidos, pero los sitios para la inspeccion, el muestreo y las mediciones estan méas
alejados o estan menos espaciados. El grado de seguridad, aunque inferior al de los recursos medidos,
es lo suficientemente alto como para suponer continuidad entre los puntos de observacion.

Inferidos. Las estimaciones se basan en una continuidad supuesta mas alla de los recursos medidos
y/o0 indicados, para los cuales existe evidencia geoldgica. Los recursos inferidos pueden o no estar
respaldados por muestras o mediciones.

Reserva base. Es la parte de un recurso identificado que cumple con criterios fisicos y quimicos minimos
especificos relacionados con las practicas mineras y de produccién actuales, incluidos aguellos de ley,
calidad, espesory profundidad. La reserva base es el recurso demostrado in situ (medido mas indicado)
a partir del cual se estiman las reservas. Puede abarcar aquella parte de los recursos que tienen un
potencial razonable para estar econémicamente disponibles dentro de horizontes de planificacion mas
alla de aquellos que suponen tecnologia probada y economia actual. La reserva base incluye aquellos
recursos que actualmente son econémicos (reservas), marginalmente econémicos (reservas marginales)
y algunos de los que actualmente son subecondmicos (recursos subecondmicos).

Reserva base inferida. Es la parte existente de un recurso identificado a partir de la cual se estiman las
reservas inferidas. Las estimaciones cuantitativas se basan, en gran medida, en el conocimiento del
caracter geoldégico de un deposito y del que puede no haber muestras ni mediciones. Las estimaciones
se basan en una supuesta continuidad méas alla de la base de la reserva, de la cual existe evidencia
geoldgica.

Reserva. Es aquella parte de la reserva base que econdémicamente podria extraerse o producirse
al momento de su determinacion. EL término “reservas” no significa necesariamente que existan
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instalaciones de extraccion y que estén operativas. Las reservas incluyen unicamente materiales
recuperables; por lo tanto, términos como “reservas extraibles” y “reservas recuperables” son
redundantes y no forman parte de este sistema de clasificacion.

Reserva marginal. Es aquella parte de la reserva base que, al momento de su determinacion, esta en el
limite de ser econémicamente praducible. Su caracteristica esencial es la incertidumbre econémica.
Se incluyen recursos que serian producibles, dados los cambios postulados en factores econémicos o
tecnoldgicos.

Econdmica. Este término implica que la extraccion o produccién rentable ha sido establecida,
demostrada analiticamente o asumida con certeza razonable, bajo supuestos de inversion definidos.

Recurso subeconomico. Es la parte de los recursos identificados que no cumple con los criterios
econdmicos de reservas y reservas marginales.

Recursos no descubiertos. Recursos cuya existencia solo se postulay que comprenden depositos
separados de los recursos identificados. Se pueden postular recursos no descubiertos en depositos de
tal grado vy ubicacién fisica que los hagan econémicos, marginalmente econémicos o0 subeconomicos.
Para reflejar diversos grados de certeza geolagica, los recursos no descubiertos se pueden dividir en dos
partes:

Recurso hipotético. Es un recurso no descubierto que es similar a cuerpos minerales conocidos y del
que se puede esperar, razonablemente, exista en el mismo distrito o regioén productora bajo condiciones
geoldgicas analogas. Si la exploracion confirma su existencia y revela suficiente informacion sobre su
calidad, ley y cantidad, es reclasificado comao recurso identificado.

Recurso especulativo. Es un recurso no descubierto que puede ocurrir ya sea en depositos conocidos
con ambientes geoldgicas favorables donde no se han hecho descubrimientos minerales, o en tipos
de depositos aun no reconocidos por su potencial economico. Si la exploracion confirma su existencia
y revela suficiente informacion sobre su cantidad, ley y calidad, sera reclasificado coma recurso
identificado.

Recurso o reserva restringida. Es la parte de cualquier categoria de recurso o reserva cuya extraccion
esté restringida por leyes o reglamentos. Par ejemplo, las reservas restringidas cumplen todos los
requisitos de las reservas, excepto que su extraccion esta restringida por leyes o regulaciones.

Otros hechos. Los materiales que sean de ley demasiado baja 0 que por otras razones no se consideren
potencialmente economicos, en el mismo sentido que el recurso definido, podran ser reconocidos 'y
estimada su magnitud, pero no se clasifican coma recursos. El limite es obviamente incierto, pero los
limites pueden especificarse en terminos de grado, calidad, espesor, profundidad, porcentaje extraible u
otras variables de viahilidad economica.

Produccion acumulada. Es la cantidad de produccion acumulada pasada no es, por definicion, parte

delrecurso. Sin embargo, es impartante canocer lo que se ha producido para comprender l0S recursos
actuales, tanto en términos de la cantidad de produccion pasada como de la cantidad de recursos

48 ;Qué podemos esperar del litio? Regalias, impuestos, inversién, exportaciones y crecimiento del PIB



residuales o que permanecen en el lugar. El material residual que queda en el suelo durante la extraccion
actual o futura debe registrarse en la categoria de recurso apropiado a su potencial de recuperacion

gcondmica.
RECURSOS IDENTIFICADOS RECURSOS NO DESCUBIERTOS
Produccién
acumulada Demostrados Rango de probabilidad
Inferidos
Medidos Indicativos Hipotéticos Especulativo
_ Reservas
Econdmica Reservas ) .
inferidas
: Reservas
Marginalmente . .
. Reservas marginales marginales
economica ) )
inferidas
- Recursos
- Recursos subeconomicos .
Subecondmica subeconomicos
demostrados ) )
inferidos

Otros hechos

Incluyen materiales no convencion

alesy de grado bajo

RECURSOS IDENTIFICADOS

RECURSO0S NO DESCUBIERTOS

Marginalmente
econémica

Subecondmica

Reservas Base

Produccion
acumulada Demostrados Rango de probabilidad
Inferidos
Medidos Indicativos Hipotéticos Especulativo
Econémica

Reservas Base

Inferidas

Otros hechos

Incluyen materiales no convencionalesy de grado bajo

2. Precios del carbonato de litio por region (Mike, s. f.)

Regidn Norte América | Noreste de Asia Europa Sud América
ene-18 13,57 24,22 16,35 6,94
feb-18 13,99 24,61 16,52 7,11
mar-18 14,38 24,83 16,72 7,27
abr-18 14,73 24,14 16,68 7,39
may-18 15,10 23,29 16,58 7,48
jun-18 15,52 22,49 16,42 7,45
jul-18 17,49 20,54 16,05 7,63
ago-18 19,14 18,87 15,58 7,78
sep-18 21,11 19,23 15,44 8,05
oct-18 23,38 17,76 15,14 7,98
nov-18 22,31 17,73 14,92 8,07
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Region Norte América | Noreste de Asia Europa Sud América
dic-18 22,84 17,16 14,64 8,04
ene-19 23,00 17,00 14,50 8,00
feb-19 22,16 16,91 14,32 7,82
mar-19 20,74 16,61 14,09 7,52
abr-19 18,52 16,17 13,68 7,03
may-19 16,25 15,79 13,39 6,56
jun-19 14,51 15,25 13,17 6,16
jul-19 14,00 14,50 12,76 5,94
ago-19 13,49 13,76 12,39 571
sep-19 12,92 12,78 11,86 5,43
oct-19 12,38 12,68 11,73 5,32
nov-19 12,21 12,17 11,44 521
dic-19 12,04 11,51 11,09 5,09
ene-20 12,28 11,50 10,89 5,08
feb-20 12,73 11,41 10,53 5,03
mar-20 12,94 11,28 10,49 4,99
abr-20 12,83 10,68 10,00 4,78
may-20 12,49 10,27 9,66 4,59
jun-20 12,41 9,79 9,47 4,50
jul-20 12,00 9,31 9,22 4,35
ago-20 11,86 9,38 9,14 4,38
sep-20 12,24 9,45 8,91 4,47
oct-20 12,43 9,48 8,77 4,53
nov-20 12,74 9,61 8,65 4,68
dic-20 12,98 10,10 8,62 4,88
ene-21 14,29 11,39 8,62 5,19
feb-21 15,32 12,36 8,49 5,38
mar-21 15,01 13,61 8,36 5,36
abr-21 14,19 14,47 8,64 5,18
may-21 13,37 15,06 9,16 5,01
jun-21 13,40 15,55 9,60 5,03
jul-21 13,02 15,75 9,93 4,96
ago-21 12,74 17,88 10,80 5,22
sep-21 12,65 22,83 12,26 5,86
oct-21 13,04 26,56 13,73 6,32
nov-21 13,88 29,03 15,44 6,85
dic-21 14,82 36,79 17,61 8,13
ene-22 17,18 52,82 23,02 10,84
feb-22 19,94 84,42 29,50 12,59
mar-22 23,69 79,00 36,92 15,28
abr-22 24,96 79,40 38,90 15,73
may-22 25,76 74,71 38,35 15,58
jun-22 27,08 74,15 38,96 15,79
jul-22 29,74 74,12 39,79 16,60
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Region Norte América | Noreste de Asia Europa Sud América
ago-22 32,97 73,53 40,34 17,34
sep-22 36,00 72,34 41,46 17,99
oct-22 36,64 73,87 43,19 18,77
nov-22 36,37 77,38 47,33 19,71
dic-22 35,95 78,20 50,32 20,11
ene-23 35,28 75,58 52,57 20,30
feb-23 30,04 68,29 50,56 20,29
mar-23 29,38 53,76 47,25 18,33
abr-23 27,83 40,25 41,77 16,48
may-23 25,88 37,46 36,36 15,06
jun-23 26,25 41,76 35,27 15,51
jul-23 29,32 42,94 35,33 15,28
ago-23 27,88 38,40 33,11 14,28
sep-23 25,61 33,63 31,92 13,20
oct-23 25,77 31,50 31,41 13,03
nov-23 25,75 30,08 29,56 12,93

Fuente: https://businessanalytiq.com/procurementanalytics/index/lithium-carbonate-price-index/

3. Proyeccion de la demanda por carbonato de litio (International Energy Agency, 2023a)

Concepto 2022
Vehiculos eléctricos 69,7
Baterias de almacenamiento enred 3,4
Total energias limpias 73,2
Otros usos 57,0
Demanda total 130,2
% de participacién de las energias limpias 56,2%

Bajo politicas de estado actuales
2025 2030 2035 2040 2045 2050
123,0 228,0 325,4 433,2 490,9 465,8

5.7 11,8 20,3 26,9 27,6 24,6
128,7 239,8 345,7 460,1 518,5 430,4
70,0 79,0 87,0 95,0 104,0 113,0

198,7 318,8 432,7 555,1 622,5 603,4
64,8% 75,2% 79,9% 82,9% 83,3% 81,3%

Se cumplen compromisos
2025 2030 2035 2040 2045 2050
145,3 349,5 671,3 807,1| 1.0057| 1.038,5

7.7 18,5 30,5 44,9 47,8 49,7
152,9 368,0 701,7 9519 1.053,4 1.089,2
74,0 83,0 92,0 101,0 111,0 120,0

226,9 451,0 793, 7| 1.052,9| 1.1644 1.209,2
67,4% 81,6% 88,4% 90,4% 90,5% 90,1%
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Alcanzar net zero
2025 2030 2035 2040 2045 2050
242,7 591,6 985,4 1.105,6 1.173,0 1.104,0

11,4 36,9 58,3 81,9 85,0 74,5
254,1 628,4| 1.0438| 1.1874 1.257,9 1.178,5
82,0 93,0 103,0 113,0 124,0 135,0

336,1 721,4 1.146,8 | 1.300,4| 1.381,9 1.313,5
75,6% 87,1% 91,0% 91,3% 91,0% 89,7%

4. Supuesto del modelo macro- micro (Instituto Nacional de Estadistica, 2022; Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas, 2022; US. Energy Information Administration, 2024)

Las variables exdgenas son:

1. Elgastodel gobierno

2. Lainversién publica

3. Laestructura de la inversion publica es la observada el afio 2022
4. Eltipo de cambio se mantiene fijo en los niveles del afo 2023

5. Elprecio del petroleo WTI para el afio 2024 es 77,99 délares americanos por barrily, para el periodo
2025-2030 es de 74,96 dolares americanos por barril.

6. Lanecesidad de financiamiento del sector publico no-financiero (SPNF) se cubre 80% con crédito
internoy 20% con credito externo.

7. Losindicadores de pobrezay desigualdad se construyen a partir de la base de datos de empleo, es
decir, con personas mayares de 15 anos.

8. Para la estimacion del empleo, solo se toman en cuenta las personas con edad igual 0 mayor a 15
anos.

9. Nosetomaen cuenta a las personas que no tenian trabajo y no deseaban tenerlo.
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