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El argumento a favor de los materiales
disruptivos

El mundo esta adoptando rapidamente las tecnologias digitales y limpias como los vehiculos eléctricos, las pilas de
combustible de hidrégeno, los aerogeneradores, los motores de traccion robotica y paneles solares fotovoltaicos, por
nombrar solo algunas. Estas tecnologias pueden ayudar a desacelerar el cambio climéatico, mejorar la productividad o
Pedro Palandrani conectar a millones de personas en todo el mundo. Pero detrds de estas complejas tecnologias se encuentran muchas
materias primas esenciales como los metales, minerales y materiales. Sin ellos, estas tecnologias no existirian, al menos
en sus formas actuales.

Tematica
Los materiales de tierras raras como el niquel, el litio, el cobre, el grafeno y el grafito, el cobalto, el manganeso, el paladio

: y el platino, el zinc y la fibra de carbono son algunos ejemplos de los ingredientes bésicos criticos, pero a menudo no
n m - mencionados, que impulsan el avance de las tecnologias disruptivas. Pero debido a que su extraccion es un proceso
fisico y tiene limitaciones naturales, las cadenas de suministro de materiales disruptivos pueden enfrentarse a desafios
gue son poco comunes en las industrias de alta tecnologia. El suministro puede limitarse o retrasarse, los requisitos de
capital son elevados y las caracteristicas geograficas y las regulaciones locales pueden limitar la disponibilidad.

En este articulo analizamos el surgimiento de varias tecnologias avanzadas que seguramente generen una demanda
explosiva de materiales disruptivos.

GRAFICO DE LA RELACION DE LAS TIERRAS RARAS CON LA
TECNOLOGIA

Fuente: Global X ETFs.
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Los precios de los materiales tienden a estar muy correlacionados con las condiciones macroeconémicas mundiales. La
mayoria de los ciclos, o las fluctuaciones en la oferta y la demanda de materiales, tienden a ser de naturaleza mas corta,
con una duracién de meses a pocos afios a medida que las condiciones econémicas evolucionan, y la oferta y la
demanda se reequilibran. Pero los superciclos son diferentes. Se caracterizan por periodos estructurales de décadas de
fluctuaciones de precios por encima de la tendencia. Histéricamente, la demanda de rapido crecimiento combinada con
un suministro persistente e insuficiente crean las condiciones para los superciclos. Por ejemplo, la rapida industrializacion

Los materiales disruptivos podrian ingresar en un superciclo
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de los paises de los BRIC (Brasil, Rusia, India y China) de mediados de la década de 1990 cre6 un superciclo de
materias primas que duré mas de 20 afios.*

En nuestra opinién, la aparicion simultanea de varias tecnologias revolucionarias podria crear una condicién similar para
un superciclo en materiales especificos. Por ejemplo, la transicién de los vehiculos con motor de combustion interna a los
vehiculos eléctricos apunta a ser un impulsor significativo de la demanda de materiales como litio, grafito, cobre, niquel,
cobalto y manganeso. Un vehiculo eléctrico requiere seis veces mas de estos materiales que un motor de combustion
interna tradicional.?

MATERIALES DISRUPTIVOS UTILIZADOS EN LOS VEHICULOS ELECTRICOS VS.

VEHICULOS DE MOTOR DE COMBUSTION INTERNA (KG/VEHICULO)
Fuente: AIE, mayo de 2021.
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Otras tecnologias limpias como los aerogeneradores (o turbinas edlicas) y motores eléctricos requieren minerales de
tierras raras para fabricar imanes permanentes como el neodimio, praseodimio, terbio y disprosio.® La produccion
mundial de materiales de tierras raras alcanz6 unas 240.000 toneladas en 2020, lo que supone un aumento del 9 % con
respecto a 2019.* China represento el 58 % de la produccion total, seguido de EE. UU., con un 16 %.°

El cobre sigue ganando importancia porque es un conductor fiable de electricidad y calor, y es resistente a la corrosion.
La generacion de energia solar requiere unos 5 kg de cobre por kilovatio, aproximadamente el doble que la generacion
de energia convencional.® Dado que el cobre es mucho méas barato que los metales preciosos con una conductividad
eléctrica similar, con frecuencia es el metal elegido para la generacion, transmision y distribucion de electricidad.
También es un componente clave de los sistemas de energia renovable y la transmisién de datos en la industria de las
telecomunicaciones, incluidos los servicios de Internet y el cableado.

Asimismo, se preveé un crecimiento del uso del grafeno en mercados finales como la automocion y el transporte, el sector
aeroespacial, la electrénica y la construccion. El grafeno, que a menudo se describe como un material maravilloso, es el
material conocido mas fino, pero también el més fuerte, pues es 100 veces mas fuerte que el acero mas fuerte. ’ El
grafeno tiene una infinidad de usos, entre los que se incluyen la informatica cuantica, sensores, transistores y otros
componentes electronicos.

La fibra de carbono proporciona mayor fortaleza, rigidez, resistencia al calor y durabilidad que otros materiales impresos
en 3D como los termoplasticos.? En la actualidad, aproximadamente el 30 % de toda la fibra de carbono se utiliza en la
industria aeroespacial debido a su extraordinaria relacion fuerza-peso.®

El platino se ha convertido en un material vital para la industria electronica, especialmente para los discos duros. El

platino también es fundamental para las pilas de combustible de hidrégeno: se utiliza como catalizador que separa el
hidrégeno en protones y electrones, que luego generan una corriente eléctrica.'®
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CRECIMIENTO ESTIMADO PARA 2040 DE LOS MATERIALES
DISRUPTIVOS (MULTIPLOS DE CRECIMIENTO EN
COMPARACION CON 2020)

Fuente: AIE, mayo de 2021.
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Las politicas de cambio climético pueden catalizar la demanda de materiales disruptivos

Como se ha sefialado en varios ejemplos anteriores, muchos de los impulsores clave de la demanda de materiales
disruptivos estan relacionados con el cambio climatico y las tecnologias limpias. Las fuentes de energia renovable siguen
ganando terreno frente a las fuentes basadas en combustibles fosiles a medida que se vuelven mas asequibles.
Esperamos que la adopcién de estas tecnologias continlie, impulsada por la electrificacion, las economias de escalay la
accion climatica. Los escenarios de cambio climatico de la Agencia Internacional de la Energia (AIE) permiten vislumbrar
una posible demanda de materiales disruptivos.

= El Escenario de Politicas Declaradas (Stated Policies Scenario, STEPS) de la AIE adopta un enfoque
conservador para la implementacion y el logro de los objetivos existentes en materia de cambio climatico. No
tiene en cuenta ninguna medida significativa mas alla de lo que los responsables politicos han puesto en
marcha en la actualidad. En este escenario, la AIE estima que la demanda global de materiales disruptivos
se duplique para 2040 con respecto a los niveles de 2020.%*

= El Escenario de Desarrollo Sostenible (Sustainable Development Scenario, SDS) de la AIE asume que todos
los compromisos actuales de cero emisiones netas se logran en su totalidad. EI SDS asume que las
economias desarrolladas alcanzaran las cero emisiones netas para 2050, China alrededor de 2060 y todos los
demas paises para 2070.'? En este escenario, la demanda total de materiales disruptivos aumenta un
300 % en las proximas dos décadas.'® La demanda de litio, el componente fundamental de las baterias de
iones de litio, aumenta casi un 90 %.'* La demanda de cobre y materiales de tierras raras aumenta en mas del
40 %y del 60-70 % para el niquel y el cobalto.*®

= El escenario de “Cero neto” para 2050 de la AIE es el mejor escenario para el cambio climatico. En este

escenario, el mundo llega a cero emisiones netas en las proximas tres décadas, una hazafia que haria
gue la demanda de materiales disruptivos creciera seis veces mas que los niveles actuales.*®
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DEMANDA DE MATERIALES DISRUPTIVOS RELACIONADOS CON LA TECNOLOGIA
LIMPIA POR ESCENARIO DE POLITICA

Fuente: AIE, mayo de 2021, unidades medidas en toneladas.
*E§timaciones.
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Cuantificacion de la oportunidad: Sustituciui uc 1us cumustible fésiles por
materiales disruptivos

En la actualidad, el tema de los materiales disruptivos se encuentra en sus etapas iniciales en medio de los factores de
demanda estructuralmente cambiantes para ciertas materias primas. Varias empresas de los sectores de energia 'y
materiales estan buscando mejorar su exposicion al espacio mediante la compra de minas, tierras, capacidades de
procesamiento y empresas establecidas dedicadas a los materiales disruptivos. Por ejemplo, BP, uno de los mayores
productores de petréleo y gas del mundo, se ha interesado mucho en el tema. La empresa espera convertirse en una
empresa de cero emisiones netas para 2050 o antes mediante el aprovechamiento de las energias renovables, los
biocombustibles y el hidrégeno.

Una empresa minera tradicional como IGO Limited esta en proceso de desinvertir sus participaciones de minas de oro e
invertir en proyectos de materiales disruptivos. Su empresa conjunta de litio valuada en 1400 millones de USD con Tianqi
Lithium es uno de estos proyectos.*’

Otro ejemplo es Lithium Americas, que tiene el mayor yacimiento conocido de litio de los EE. UU., el cual esta previsto
que comience a trabajar en las primeras minas en 2022.'® La compaiiia pretende ser la primera en producir productos de
litio neutrales en carbono.

Otras empresas estan aumentando su capacidad de expansién. Por ejemplo, Freeport-McMoRan, una empresa que
tiene una cuota de mercado estimada del 34 % del mercado del cobre, prevé aumentar los volimenes en un 15 % en
2022.1920 Otras empresas de mineria de cobre estan siguiendo el ejemplo. Antofagasta PLC prevé incrementar en 60.000
toneladas por afio, en promedio, la produccion anual de cobre durante los proximos 15 afios, a partir de 2022.%*

Al mismo tiempo, generar una oferta adicional de materiales disruptivos es dificil, costoso y lleva tiempo. Las
combinaciones de esos factores agravan la necesidad de aumentar rapidamente la demanda. Dependiendo del método
de extraccion, la extraccion de litio puede llevar entre 3 y 5 afios 0 mas de estudios, permisos, obtencion del capital y
gasto de capital antes de que se produzca el litio. Otros materiales disruptivos como el cobalto solo se encuentran en
regiones especificas. La Republica Democratica del Congo es la mayor fuente de cobalto y representa el 70 % de la
produccién mundial.?

A medida que las empresas avanzan hacia materiales disruptivos, esperamos que los perfiles de ingresos cambien
significativamente. Seglin una estimacion, los ingresos provenientes de materiales disruptivos podrian multiplicarse por
cinco para 2040 y alcanzar mas de 250.000 millones de USD, mientras que los ingresos por mineria de carbén podrian
disminuir un 59 %.%
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INGRESOS DE LA MINERIA (MILES DE MILLONES)
Fuente: AIE, mayo de 2021.
*Estimaciones.
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Conclusién

Creemos que el tema de los materiales disruptivos es un tema ignorado que implica un cambio radical hacia la
digitalizacion y la energia limpia. A medida que la tecnologia siga desempefiando un papel cada vez mas importante en
todos los aspectos de nuestras vidas, es probable que los ingredientes fundamentales del hardware tecnolégico sean
cada vez mas fundamentales. Sin embargo, dadas las limitaciones fisicas de la mineria, la produccion y la mejora de
materiales, creemos que la demanda podria sobrepasar estructuralmente a la oferta, lo que daria como resultado un
superciclo especifico y un aumento de los precios. A los inversionistas con exposicion en tecnologias limpias, vehiculos
eléctricos y/o hardware tecnoldgico les conviene ser prudentes a la hora de considerar exposiciones en sectores
primarios o0 ascendentes de materiales disruptivos, asi como en los esfuerzos por obtener una exposicion mas amplia en
el ecosistema de temas que pueden beneficiarse del crecimiento de varias tecnologias emergentes.
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