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del cobre

cambio climatico, pero los afios de baja

el mercado, pero todos ellos
fueron retrasados™.

Tras derrochar miles de mi-
llones de ddlares en el ltimo
boom de las materjas primas
en acuerdos sobrevalorados y
proyectos demasiado ambi-
cinsos, la industria minera ha
reducido drisdcamente la in-
version y se ha concentrado
en devolver dinero a los accio-
nistas, que s¢ han acostum-
brado a recibir suculentos di-
videndos del sector.

Debido a ello, 1a inversion
global en mineria y fundicion,
que tocd techo en 2012 en
220.000 millones de délares,
solo alcanz6 1a mitad de ese
nivel el afio pasado, segiin
Wood Wood Mackenzie. El
gsto en exploracion también
ha caido con fuerza desde
35.700 millones en 2012 asolo
unos 10.000 millones el afio
pasado, segiin Tribeca.

Pese al creciente precio de
Tas materias primas —cl del co-
bre casi se ha duplicado en el
ultimo afo, alcanzando re-
cientemente un récord por
encima de 10.500 ddlares la
tonelada- las mineras no

quieren onopueden autorizar
nuevos proyectos de cobre. Si
eso no cambia, Goldman pre-
véundeficitde 8,2 millonesde
toneladas para 2030. El afio
pasado, la produccién global
de cobre refinado fue de 23,5
millones de toneladas.

Cada vez resulta mas dificil
encontrar proyectos de cobre
de alta calidad en jurisdiccio-
Ies Mineras seguras.

Ivan Glasenberg, el conse-
jero delegado de la compariia
minera y operadora de mate-
rias primas Glencore, explico
recienternente a Financial Ti-
mes que el precio del cobre
tendria que subir un 50% para
cubrir la demanda prevista
porlarevolucion verde. “Hara
falta un precio del cobre de
15,000 dolares para estimular
mucha de esta inversion difi-
cil”, advirtié. “La gente no se
va a aventurar en esas partes
mas dificiles del mundo si no
Henen certidumbre”.

Perolos problemas no estin
solo en las partes mas arries-
gadas del mundo. Los cam-
bios fiscales propuestos en
Chile y Pert podrian hacer
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Cobre, en délares por tonelada
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EN PERSPECTIVA

Gasto de capital en los sectores de materias primas extrafdas, en miles de millones de délares

Otros B Oro

200

150

B Carbon

B Mineral de hierro

' Cobre

B Acero acabado

DRl EEEEEEEEEns

2009 2010

2015

2020

Fxpansdn

Glencore cree que
el precio del cobre
tendria que subir un
50% para cubrir la
demanda prevista

muy dificil que las mineras ex-
tranjeras inviertan en las dos
mayores naciones producto-
rasde cobre del mundo.

El envejecimiento de las
minasy el descenso de la cali-
dad del mineral suponen otro
reto para la industria minera.
Estas problemas son especial-
mente claros en Chile, donde
la compaiiia estatal Codelco
~la mayor minera mundial de
cobre- tiene que gastar
35.000 millones de délares de
aqui a 2030 para mantener
una produccién anual estable
de entre 1,6 y 1,7 millones de
toneladas.

Un proyecto huevo de co-
bre puede tardar hasta 10 afios
en desarrollarse, asumiendo
que todos los permisos estén
en regla. Asi que aunque la in-
dustria minera, influida por
los precios mas altos, decidie-

se sacar la cartera ahora, po-
dria ser demasiado tarde ya
para prevenir los grandes dé-
ficits de suministro mas ade-
lante esta década.

“Sihubiéramos sabido lo di-
ficil que iba a resultar encon-
trar un gran sistema de cobre
y empezar a explotarlo me-
diante energia hidroeléctrica
en el Congo”, sefala
Friedland, “puedo asegurarle
que nos habriamos rendido”.

“Ese es el problema con la
exploracién de minerales”,
afiade, “muy pocos esfuerzos
llegan adar fruto™.

Aluminio como alternativa
No todo el mundo esta con-
vencido de que el cobre vayaa
vivir un superciclo. Julian
Kettle, vicepresidente de me-
tales y mineria de Wood
Mackenzie, cree que los pre-
cios mas altos del cobre incen-
tivardn su sustitucion por el
aluminio, que tiene una con-
ductividad mds baja, pero es
mucho mas ligero.

En mayo, la firma londinen-
se Tirupati Graphite anunci6
que habia desarrollado un ma-

terial compuesto a partir de
grafeno y aluminio que segin
afirmé tenia una conductivi-
dad similar al cobre. La com-
pafiia esta trabajando con
Rolls-Royce parautilizarlo co-
mo sustituto del cobre en los
sistemas térmico, eléctrico y
de propulsién, segin una per-
sona familiarizada conlacom-
paiiia.

Durante el dltimo superci-
clo de las materias primas im-
pulsado por China, Kettle cal-
cula que el mercado del cobre
perdié un 2% de demanda, o
entre 400.000 y 500.000 to-
neladas anuales, debido 2 su
sustitucién por el aluminio
cuando los precios subieron
por encima de 6.000 ddlares
latonelada.

“Cuando los precios de Jas
materias primas suben rapida-
mente, se buscan oportunida-
des de ahorro”, sefiala. “Volve-
mos a la ley de la fisica: si no
hay suministro, no se puede
consumir. La idea de que el
precio va a subir hasta cifras
fantasiosas de forma sosteni-
ble... [ese escenario] le dice al
mercado que no puedes abas-
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tecerlo, y los consumidores
buscaran en otra parte”.

Pero Kettle reconoce que
las perspectivas para ¢l mer-
cado del cobre son relativa-
mente alcistas. Tiene que du-
plicar su tamatio en 2040 si el
mundo quiere cumplirlos ob-
jetivos fijados en el acuerdo
del clima de Paris. “Si hay una
materia prima donde se apre-
ciardn caracteristicas de un
superciclo es en el cobre. Pero
atin no se dan los factores fun-
damentales”, afiade.

De vuelta en la RDC,
Tvanhoe Mines ha empezado
a buscar otro gran yacimiento
de cobre en una parcela de te-
rreno cerca de Kamoa-Kaku-
la. Y esta vez el trabajo de los
gedlogos atrae la’atencion, y
no el escepticismo, de las
grandes mineras occidentales,
asi como de los fondos sobera-
nosy las entidadés financicras
internacionales, segiin afirma
Friedland.

*“Kamoa no supuso solo el
descubrimientode unamina”,
asegura. “Fue el descubri-
miento de una provincia mi-
neral completamerite nueva”.



