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Resumen Ejecutivo

Durante los proximos anos, se espera que la demanda de litio siga creciendo impulsada
por las tendencias mundiales de demanda inducidas por la transicion energéetica, las
energias renovables y la movilidad eléctrica, en donde el litio es un insumo clave para las
baterias de vehiculos eléctricos, principal demanda de esta industria. El mercado
mundial del litio en 2024 sigue superavitario, resultado de un exceso de oferta por la
maduracion de algunos grandes proyectos de litio en Australia y Zimbabue, un volumen
de venta de vehiculos eléctricos menor al esperado, y la desaceleracion econodmica de
China, principal consumidor de litio. Estas circunstancias han mantenido el precio en
torno a los USD 12.000 la tonelada (Tn) en 2024, un 82% por debajo del récord historico
alcanzado en 2022. De cualquier manera, las tendencias estructurales y de mas largo
plazo, siguen haciendo del mercado del litio un mercado atractivo (COCHILCO 2024;
Poveda Bonilla, 2024).

Argentina se viene consolidando como un actor protagoénico en la produccion mundial
de litio, al mismo tiempo que el litio toma creciente importancia en el sector minero
nacional. Segun el Servicio Geologico de Estados Unidos (USGS, por sus siglas en inglés)
el pais se posiciond como el quinto mayor productor de litio del mundo en 2024, y sus
exportaciones de litio representaron casi el 10% del total de las exportaciones del sector
minero metalifero nacional. En la proxima década, segin distintos organismos
especializados (S&P, 2025; COCHILCO, 2023), Argentina podria llegar a convertirse en el
segundo mayor productor de litio del mundo. Estas previsiones se fundamentan, entre
otras razones, en la existencia de cuantiosos recursos y reservas de litio en el pais
(20,0% y 13,3% del total mundial respectivamente), un elevado presupuesto de
exploracion (11,4% del presupuesto global de litio), un conjunto de (6) proyectos de litio
en operacion y (15) en diferentes etapas avanzadas®, con costos competitivos en relacion
a sus competidores (menores a los USD 10.000 por tonelada), y un Régimen de Incentivo
a las Grandes Inversiones (RIGI) que asegurard una mayor estabilidad normativa,
beneficios fiscales, aduaneros y cambiarios, y un entorno regulatorio predecible.

El litio se puede extraer desde distintos tipos de recursos, entre los que se encuentran
salmueras o minerales como espodumeno, petalitas, lepidolita, entre otros, lo que
condiciona, en parte, como se exporta el litio. Argentina se inserta con una produccion
de litio basada mayoritariamente en carbonato producido en base a extraccion de
salmuera, uno de los compuestos de litio mas demandados y de mayor precio
internacional. Este tipo de insercion es similar a la de otros importantes productores de
litio como Chile, pero diferente a la de otros como Australia y Zimbabue, cuya
produccion y exportacion de litio es mayoritariamente a base de espodumeno y petalita
(con un meétodo productivo similar a la mineria metalifera a gran escala tradicional), un

! Datos obtenidos de Aduana.

“Se contabilizan los proyectos en etapa de Construccién (5), Factibilidad (4), Prefactibilidad (3) y Evaluacién
Econémica Preliminar (3). Ademas, se cuenta con otros 41 proyectos en etapas mas preliminares;
Exploracion Avanzada (26), Exploracion Inicial (9) y Prospeccion (6).
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producto de menor valor agregado, y por tanto de inferior precio internacional. En este
sentido, sin perjuicio de que el pais podria seguir escalando en la cadena de valor del
litio hacia adelante (“aguas abajo”)’, su insercion en la industria del litio, en términos
relativos a otros productores, es de un alto valor agregado. Con la excepcion de China,
que tiene presencia tanto en la produccion de litio como en la elaboracion de baterias,
celdas y vehiculos eléctricos.

El desarrollo exitoso de los proyectos de litio hoy presentes en Argentina depende un
conjunto de condiciones; entre las mas importantes esta el sostenimiento de
condiciones atractivas de inversion, estabilidad macroecondmica y predecibilidad del
entorno econdémico. A su vez, el Estado tiene el desafio de convertir el desarrollo de esta
industria en mas beneficios para el pais, en términos de inversién, ingresos fiscales,
exportaciones y generacion de empleo, para contribuir favorablemente hacia una
trayectoria de crecimiento y desarrollo.

® También, dependiendo de las condiciones de mercado, puede pensarse en eslabonamientos “aguas arriba”.
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1. Introduccién

El esfuerzo global por reducir las emisiones de carbono y alcanzar los objetivos de
emisiones cero para 2050 esta impulsando crecientemente la demanda de litio, y de
otros minerales criticos esenciales para muchas tecnologias energéticas limpias de
rapido crecimiento. El litio como principal componente de las baterias de iones de litio
recargables a partir de su forma en carbonato e hidroxido de litio, promete reducir la
emisiones de carbono a medida que los vehiculos eléctricos (automoviles en particular,
pero también medios de transporte publico) ganen cada vez mas espacio en el mercado
automotriz, de la mano de las politicas de subsidio que ya muchos gobiernos estan
impulsando. Mientras, la seguridad del suministro de litio se ha convertido en una
prioridad para las empresas tecnologicas de Asia, Europa y Norteamérica, en un
contexto geopolitico marcado por una elevada incertidumbre, producto del
agravamiento de tensiones comerciales, conflictos geopoliticos internacionales,
disrupciones en las cadenas de suministro evidenciadas por crisis sanitarias recientes y
cambios en las politicas economicas de las potencias globales.

Los precios del litio han caido casi un 90% desde el pico historico alcanzado a principios
de 2023, debido a ventas de vehiculos eléctricos menores a las esperadas producto de la
desaceleracion econdmica de China, principal mercado de automoviles eléctricos. Y
también, una mayor oferta de litio por la entrada de nuevos proyectos en produccion
(COCHILCO, 2024). De hecho, durante lo que queda de esta década, el balance del
mercado del litio seguira siendo superavitario. Atn asi, se estima que la demanda global
de litio siga aumentando y se multiplique por 3,3 veces al 2025, y por 10 veces al 2050
(S&P, 2025; IEA, 2025). En este contexto, los paises productores de litio, principalmente
las economias emergentes, tienen por delante el desafio de convertir los recursos
econdmicos que provee este mineral, en crecimiento y desarrollo econémico.

Aproximadamente la mitad de los recursos mundiales de litio se localizan en el
“triangulo del litio” conformado por los paises de Argentina, Chile y Bolivia. Mientras
que, un poco menos de la mitad de las reservas de litio las explican solo Chile y
Argentina (USGS, 2025). En términos de produccién, el mercado mundial del litio
continta siendo liderado por Australia, seguido mas atras por Chile, China y Zimbabue.
Este tltimo, mas que triplicod su produccion de litio durante el periodo (2021-2024).
Argentina se ubica como el quinto productor mundial de litio con 6 proyectos en
produccion y mas de 41 proyectos en etapas avanzadas.

En 2024, las exportaciones argentinas de litio alcanzaron los USD 645 millones, y se
espera que en 2035 las mismas superen los USD 11.000 millones, apoyado por la
implementacion en 2024 del RIGI, que garantiza para las inversiones nacionales e
internacionales en sectores estratégicos una mayor estabilidad normativa, beneficios
fiscales, aduaneros y cambiarios, y un entorno regulatorio predecible. En este sentido,
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las perspectivas hacia el futuro son auspiciantes no solo a nivel internacional, sino
también a nivel local.

El siguiente documento se estructura, luego de esta introduccion, en dos partes. En la
primera parte, se presentan algunas de las principales tendencias del mercado mundial
del litio durante la tltima década, el estado actual de los recursos y reservas mundiales
de litio, los niveles de exploracion, las condiciones de mercado (oferta, demanda y
precio) y los flujos comerciales a nivel mundial. En la segunda parte, se presenta la
situacion actual de la industria del litio en Argentina; la cartera de proyectos, el
presupuesto exploratorio y las exportaciones; y la estimacion de las exportaciones de
litio hacia el 2035. Por dltimo, el documento finaliza con una serie de conclusiones.

2. Mercado Internacional

Se estima que a partir de la siguiente década el balance mundial del mercado de litio
comience a ser deficitario, impulsado por la aceleracion de la transicion energética y los
compromisos internacionales para alcanzar las emisiones neta cero para 2050. En este
contexto, seguir avanzando en las labores de exploracion y los recursos y reservas
mundiales de litio se vuelve clave para satisfacer la creciente demanda mundial por este
mineral, estimada para las proximas décadas.

2.1 Recursos y reservas mundiales de litio

Segun el Servicio Geologico de Estados Unidos (USGS, por sus siglas en inglés), los
recursos mundiales de litio a partir de fuentes de salmueras, roca dura y arcilla, se
aproximaron a los 115 millones de toneladas (de contenido de litio*) en 2024. De acuerdo
a Balaram et al. (2024), un 64,0% de los recursos mundiales de litio son del tipo
salmueras (por ejemplo, salares), seguido por los depdsitos magmaticos (por ejemplo,
pegmatitas, etc.) con un 26,0% y los depositos sedimentarios que explican el 9% (por
ejemplo, la arcilla).

El tipo de fuente desde la cual se extrae el litio condiciona los métodos y la velocidad de
extraccion, asi como también, los volumenes y costos de inversion. El litio que se extrae
desde depdsitos minerales de roca dura se obtiene con una mineria similar a la que
utilizan para la producciéon de cobre’. En cambio, la extraccion de litio desde la
salmuera, al menos mediante el proceso convencional, se lleva adelante mediante la
evaporacion de la salmuera y el agregado de carbonato de sodio (también llamada soda
ash). A diferencia de la tecnologia aplicada al litio depositado en roca dura, la técnica de
evaporacion presenta menores costos operativos y un uso conveniente de energia

* El contenido de litio de una tonelada de carbonato de litio equivalente es de aproximadamente el 18,8%.
® Cobre | Panorama global de los mercados de cobre. El rol clave de América del Sur y el potencial de la
mineria cuprifera Argentina. Secretaria de Mineria de la Nacion.
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renovable, aunque menores leyes de litio, un mayor tiempo de producciéon y mayores
costos de capital, entre otros puntos (COCHILCO, 2024).

La mayor cantidad de recursos de litio se localizan en América del Sur; principalmente
en Argentina (share 20,0%), Bolivia (share 20,0%) y Chile (share 10,0%). Los recursos de
litio de estos paises son mayoritariamente del tipo salmueras. En América del Norte, en
los paises de EE.UU. y Canada, también se localizan importantes recursos de este
mineral. Asi como también en Australia, en la region de Oceania, y Rusia y China en la
region de Europa y Asia. También en otros paises africanos se registran importantes
recursos de litio. Los recursos de litio que albergan estos paises y regiones son
principalmente del tipo roca dura.

Recursos de litio, principales paises (2024)
En toneladas métricas de contenido de litio

45.000 o 23.{:0{3&{:0

Fuente: elaboracién propia con base en USGS.

Las reservas mundiales de litio se calcularon en 30 millones de toneladas (contenido de
litio) en 2024. Las reservas se distinguen de los recursos, por un mayor grado de certeza
de que su extraccion es econdmica y tecnologicamente viable®. Esto explica, en parte,
que algunos paises no tengan el mismo protagonismo a nivel de recursos y de reservas
(USGS, 2025). Chile es el pais con las mayores reservas mundiales de litio (share 31,0%),
seguido por Australia (share 23,3%) y Argentina (share 13,3%). Otros paises como China
(share 10%) y EE.UU. (share 6%) también explican una parte importante de las reservas

¢ Our world in data (2025).
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mundiales de litio. A pesar de que Bolivia figura entre los paises con mayores recursos
mundiales de litio, no mantiene el mismo protagonismo a nivel de las reservas.

Reservas de litio, principales paises (2024)
En porcentajes

@® Chile @ Australia @ Argentina @ China @ EEUU Canada Otros paises

Fuente: elaboracion propia con base en USGS.

2.2 Exploraciéon mundial en mineria de litio

La urgencia por asegurar el suministro de litio esta promoviendo alianzas estratégicas
entre empresas tecnologicas y de exploracion, de manera de asegurar un suministro
confiable y diversificado de litio, para los proveedores de baterias y vehiculos eléctricos.

La exploracion mundial en litio fue liderada en 2024 por Canada (USD 299,2 millones;
share 26,9%), Australia (USD 298,5 millones; share 26,9%) y EE.UU. (USD 131,0 millones;
share 11,8%), y no por los paises que explican los mayores recursos y reservas mundiales
de litio. De todas maneras, Argentina se posiciona como el cuarto pais en el mundo que
destina mas recursos hoy a la exploracion de litio (USD 127 millones; share 11,4%),
seguido en el quinto lugar por Brasil (USD 72,8 millones; share 6,6%) y Chile (USD 26,3%
millones; share 2,4%).
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Principales paises en exploracion de litio 2024

Paises Presupuesto Participacion Nuamero de
exploratorio en presupuesto empresas
Millones USD global
Canada 299,2 26,9% 135
Australia 298,5 26,9% 137
EEUU 131 11,8% 60
Argentina 127 11,4% 28
Brasil 72,8 6,6% 18
Chile 26,3 2,4% 1
Alemania 25,9 2,3% 2
Reino Unido 18,8 1,7% 1
Ghana 15 1,4% 1
Namibia 10,9 1,0% 6

Fuente: elaboracién propia con base en S&EP.
2.3 Demanda mundial de litio

Segin su composicion quimica, el litio puede categorizarse en carbonato, cloruro e
hidroxido de litio, y otros compuestos como el butil-litio, bromuro y metal de litio. El
carbonato e hidroxido de litio pueden ser categorizados en grado técnico y grado
bateria segiin su nivel de pureza, siendo este ultimo el compuesto principal en el uso de
las baterias de ion-litio. En la actualidad, aproximadamente un 61,0% de la demanda
mundial de litio se explica por el carbonato de litio, seguido por un 36% por el hidroxido
de litio y el restante 4% por otros usos. Dada ciertas propiedades fisicas mas favorables
del hidroxido de litio, como mejores capacidades para su uso en bateria, durabilidad y
seguridad, se espera que hacia el futuro la demanda por compuestos de carbonato e
hidroxido de litio tienda a equipararse (COCHILCO, 2023).

La demanda de litio en 2024 superd los 1,02 millones de toneladas métricas de
carbonato de litio equivalente (LCE, por sus siglas en inglés), y se espera que en 2025
alcance los 1,2 millones de LCE, representando un incremento interanual del 20,4%. En
2024, el 87,4% de la demanda total de litio correspondio a baterias de ion de litio. Dentro
de este segmento, los vehiculos eléctricos enchufables (PEV, por sus siglas en inglés)
destinados al transporte de pasajeros representaron el 59,0%. La demanda total de litio
se completa con los usos de tipo industrial del litio, entre los que destaca su uso para la
produccion de vidrio y ceramica, lubricantes y grasa, y catalizadores, entre otros.
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Segun estimaciones de S&P, la demanda de litio para 2035 podria alcanzar los 3,3
millones de LCE, lo que triplica el nivel de demanda de 2024, y representa un
crecimiento de mas del 230% respecto a este mismo afo. Para el 2035, la demanda por
baterias de iones de litio explicara una parte ain mayor de la demanda de litio (95,4%),
mientras que el resto seguiria siendo explicado por los usos de tipo industrial.

Demanda de litio segin distintos usos 2024-2035
En toneladas métricas de carbonato de litio equivalente

4.000.000 Otras baterias

Bicletas y motocicletas
eléctricas

Almacenamiento de energia

I B cElectrénica
[

3.000.000

Vehiculos eléctricos enchufables
(PEV) - comercial -

2.000.000

Vehiculos eléctricos hibridos
(MHVE; HEV) y con hidrégeno

. [ Vvehiculos eléctricos enchufables
(PEV) - pasajeros -

1.000.000 Otros usos industriales

[ |
B catalizadores
B Grasas ylubricantes
]
<
I
o
~

Vidrio y ceramicas

Fuente: elaboracién propia con base en S&P.

La venta de vehiculos eléctricos (PEV)’ en 2024 alcanzd6 los 16,1 millones de unidades, y
se espera que en 2025 supere los 19 millones, lo que representaria un incremento
interanual del 25%. En 2024, China sigue consolidandose como el principal mercado de
venta de vehiculos eléctricos con 10,9 millones de unidades vendidas, practicamente
septuplicando la venta de vehiculos eléctricos de Estados Unidos. Solo tres afnos antes,
la venta de vehiculos eléctricos de China quintuplicaba la de EEUU.

A su vez, las ventas de autos eléctricos en China representaron el 21,0% del total de los
autos vendidos en 2024, cuando solo unos cuatro afios antes no explicaba mas del 4,8%.
Los paises de la Union Europea, Reino Unido, Japon y Corea del Sur también ocupan
puestos de importancia entre los principales mercados de vehiculos eléctricos.

" Incluye a los vehiculos totalmente eléctricos (BEV, Battery Electric Vehicles) que funcionan solo con
bateria y no tienen motor de combustion, y a los vehiculos hibridos enchufables (PHEV, Plug-in Hybrid
Electric Vehicles), que combinan un motor eléctrico y un motor de gasolina, y pueden ser recargados
enchufandolos a la red eléctrica.

10
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Se estima que para 2035 la venta de vehiculos eléctricos (PEV) alcance las 48,8 millones
de unidades, con China explicando el 48,0%, la Uni6én Europea® el 21,6% y EE.UU. un
14,8%. Aunque estas estimaciones implican una ralentizacion del crecimiento de las
ventas de vehiculos eléctricos en relacion a la Gltima década, de todas maneras triplican
los volumenes de ventas actuales. Se calcula que durante el periodo (2017-2024) China,
la UE y Reino Unido son las economias que mostraran mayor dinamismo en la venta de
vehiculos eléctricos, con una tasa de crecimiento anual compuesta del 20%.
Paralelamente, para este mismo ano 2050, la tasa de penetracion de los vehiculos
eléctricos sobre la venta total de vehiculos llegaria al 54,8% en los principales mercados.

Ventas globales de vehiculos eléctricos para pasajeros (PEV) por principales
paises 2017-2035
En millones de unidades

50 T 100%

40 +
—+ 75%

Millones de unidades

~ 0] ()] o — o~ o < n O ~ o (=) o — o~ [42] <t o
— — — [ (o] (o] (o] (] (] N [a] [a] ™ [a2) 2] 2] a2 (s a2
[e=] (e o [=) o o (=] Qo (=] (=] o o (=] Q (=] Qo (=] o (=]
N (3] (3] ™~ N (3] 3] N o~ N N (3] 3] N o~ N N (3] 3]
Tasa de penetracion (Eje derecho) Otros paises EEUU Corea del Sur Japon

Reino Unido [ Noruega [l Unién Europea [l China
Fuente: elaboracién propia con base en S&EP.

En la region de América Latina y el Caribe (ALC) la electromovilidad esta creciendo muy
rapido aunque desde un piso muy bajo, de la mano de las politicas de desarrollo
energético que estan impulsando la mayoria de sus paises. Segin informa la
Organizacion Latinoamericana de Energia (OLADE), en el primer semestre de 2024 se
registraron 249.079 vehiculos eléctricos livianos en ALC, un aumento de 14 veces
respecto a 2020 (17.541 unidades), lo que representa una media de 3,8 vehiculos
eléctricos por cada 10.000 habitantes, muy lejos de los paises lideres en este segmento®.

8 El término Unién Europea engloba a sus 27 paises miembros.
% China 241,4 ¢/10 mil hab., Europa 183,0 ¢/10 mil hab., y EE.UU. 72,4 ¢/10 mil hab.

11
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En este primer semestre de 2024, los paises con mayor presencia de vehiculos eléctricos
livianos en circulacion fueron Brasil (152.493), México (36.887), Costa Rica (17.903),
Colombia (14.407) y Chile (6.184). En cambio, los paises que lideran en cantidad de
vehiculos eléctricos por cada 10.000 habitantes son Costa Rica 34,3; Uruguay 17,4; Brasil
7,0; Panama 3,4 y Chile 3,2. Mientras que, Argentina se encuentra muy rezagada en
términos relativos, por detras del quinceavo lugar en la region.

Evolucion del parque vehicular Numero de vehiculos electrificados
electrificado 2020-2024 ler. sem ler. sem. 2024.
En unidades de circulacion En vehiculos cada 10.000 hab.
249079 Costarica
250.000 Otros Uruguay
Chile Brasil
200.000 P .
154.966 Colombia anama
150.000 Costa Chile
Rica México
100.000 70797 B México Colombia
50.000 39.452 & Bresil Guyana
. 17.541 Paraguay
2020 2021 2022 2023 2024 0 10 20 30 40
Fuente: elaboracion propia con base en Fuente: elaboracion propia con base en
OLADE, OLADE,

A diferencia del lugar que ocupa ALC en el parque de vehiculos eléctricos livianos en el
mundo, su participacion en la flota de buses eléctricos es destacable a nivel mundial. De
hecho, Chile es el pais en donde mas buses eléctricos circulan en el mundo después de
China. En términos de unidades por millon de habitantes, Chile es lider en la region con
94,2, seguido por Colombia con 30,5 y Uruguay por 13,1. También en este segmento,
Argentina se posiciona por detras de estos lideres, con 2,1 unidades por millon de
habitantes, aunque por arriba de Brasil.

Principales paises de A.L con mayor namero de buses 2023

En unidades por millon de habitantes
Chile ‘|34,2
Colombia
Uruguay
Ecuador
México
Argentina
Brasil
Venezuela
Paraguay
Pert

0 25 50 75 100

Fuente: elaboracion propia con base en OLADE.
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Para 2030, China y otros paises lideres en electromovilidad continuaran consolidandose
como mercados maduros, mientras que regiones emergentes como América Latina y el
Caribe experimentaran un mayor ritmo de crecimiento (OLADE, 2025). Segtn advierte
OLADE (2025), un estudio del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) indica que, para
el afio 2030, en la region de ALC se venderan 1,2 millones de vehiculos eléctricos
anualmente y el stock alcanzaria aproximadamente las 5 millones de unidades. Estos
volimenes podrian llegar a representar el 4% de las ventas anuales de los vehiculos
eléctricos en el mundo para el afio bajo anélisis.

2.4 China: perspectivas econdmicas del principal consumidor de litio

Durante el 2024 se atraveso una desaceleracion del crecimiento econémico global con
un impacto directo sobre la industria de los vehiculos eléctricos, afectando
negativamente las proyecciones de ventas en este mercado para 2024 y 2025. El afio
2024 consolido el proceso de ralentizacion de ventas de autos eléctricos, después de
los primeros indicios de retraccion en algunos paises europeos y en Estados Unidos
en 2023". La situacion ha sido especialmente relevante en China, el mayor mercado
de vehiculos eléctricos del mundo, donde la ralentizacién del consumo de vehiculos
eléctricos amplifico los efectos negativos de un mercado del litio superavitario, sobre
el precio de este mineral.

De acuerdo a datos de National Bureau of Statistics of China, en los ltimos anos, la
tasa de crecimiento anual del producto interno bruto (PIB) chino estuvo por debajo
del 5,0% y se estima que el PIB en 2025 se sitie cerca de ese mismo numero (4,5%). La
desaceleracion del PIB se explica por una contraccion en la inversion fija (equipos y
maquinarias), una caida sostenida en los niveles de productividad y un retroceso en la
inversion extranjera directa (IED), que experiment6 una contraccion cercana al 30%
en 2024, la mas baja en los dltimos treinta afios. En la actual coyuntura econémica, la
prolongada crisis en el sector inmobiliario, que representa una porcion significativa
del PIB, es uno de los asuntos que ha concitado la mayor atencion a nivel sectorial.

Las proyecciones para China de un crecimiento en el PBI cercano al 5,0% se sustentan
en que si bien el pais se recuper6 rapidamente de la pandemia Covid-19 en
comparacion con otras economias, la intensificacion de las tensiones comerciales con
Estados Unidos y sus aliados han generado un entorno externo desafiante’. En este
contexto, el objetivo de crecimiento del gobierno se esta adaptando a la reduccién de
la demanda externa y a un giro continuo hacia la autosuficiencia.

10 Fastmarkets.
1 Fastmarkets.
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Tasa de crecimiento del PIB de China 2023 - 2026
En porcentajes
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Fuente: elaboracion propia con base en National Bureau of Statistics of China.

Sin embargo, esta ralentizacion en el PIB no ha impedido que China contintie siendo el
principal actor global en términos de demanda de litio, y que la produccion
manufacturera siga creciendo, impulsada por sectores estratégicos como el de
vehiculos eléctricos, baterias y las exportaciones industriales. A pesar de una caida
registrada a mediados de 2022, la recuperacion de la produccion manufacturera fue
rapida y desde entonces exhibe una trayectoria ascendente, lo que refleja la
reactivacion por la que transita la industria manufacturera tras el impacto del
COVID-19.

De todas maneras, el escenario econdémico internacional seguira siendo incierto para
China y las principales economias del mundo, delineado por las crecientes tensiones
geopoliticas, principalmente entre China, y los EE.UU. y la Union Europea. En este
marco, Estados Unidos ha impuesto aranceles a las importaciones chinas de vehiculos
eléctricos, baterias, semiconductores y productos vinculados a la transicion
energética, como parte de una estrategia para proteger su industria local y reducir la
dependencia de insumos criticos provenientes de China. Estas medidas, que se
enmarcan dentro de una politica comercial mas proteccionista, incluyen aranceles de
hasta el 100% para algunos modelos de autos eléctricos, afectando directamente la
competitividad de los productos chinos en el mercado estadounidense. Si esto se
mantiene, venderle a Estados Unidos seria muy poco rentable para muchas empresas
chinas, haciéndoles perder cuota de mercado.
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Tasa de crecimiento del Valor Agregado de la Industria en China. Dato
mensual, variacion interanual (2022-2024)
En porcentajes
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Fuente: elaboracion propia con base en National Bureau of Statistics of China.

2.5 Oferta mundial de litio

La produccion mundial de litio en 2024 alcanz6 los 1,08 millones de toneladas (LCE)*, 1o
que represent6 un incremento interanual del 18,7%, luego de un crecimiento
ininterrumpido de la produccion desde 2017. Durante este mismo ano 2024, la
produccion de litio a partir de roca dura representd el 59,0% del total producido,
mientras que la produccion a base de salmueras el restante 41,0%. Este predominio de la
produccion de litio de roca dura se extiende desde el afio 2019.

Para el 2035 se espera que la produccion de litio alcance los 3,1 millones de toneladas
(LCE), lo implica practicamente triplicar la producciéon obtenida en 2024. La misma
produccion de litio en 2035 se compondria por un 46,3% de fuentes de salmueras, un
49,8% de roca dura y un 3,9% de arcilla, mostrando una distribucién levemente mas
equitativa entre las fuentes de extraccion de litio a la actual.

2 Este calculo incluye la produccion de litio a partir de roca dura, arcilla y salmueras. No considera la
produccion de litio a partir de otras fuentes ni contabiliza el litio reciclado.
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Produccion de litio segan principales fuentes 2017-2035
En toneladas métricas de carbonato de litio equivalente
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Fuente: elaboracién propia con base en S&EP.

El mayor productor mundial de litio en 2024 fue Australia con 88 mil de toneladas
métricas de contenido de litio (ia. -4,03%), liderazgo que sostiene desde 2017 apoyado,
en parte, en la mayor velocidad que brinda la extraccion de litio a partir de roca dura.
Siguiendo la tendencia de los ultimos anos, el segundo productor mundial de litio fue
Chile con una produccion de 49 mil toneladas métricas (ia. 18,4%). En tercer lugar, se
encuentra China con una produccion de 41 mil toneladas métricas (ia. 14,8%), que ha
visto crecer su produccion con fuerza desde 2022. Desplazando a la Argentina del
cuarto lugar en 2024, se posiciona Zimbabue con una produccion de 22 mil toneladas
métricas (ia. 47,7%) como resultado de la adquisicion y ampliacion de la mina de litio
Bikita por la empresa china Sinomine Resource Group, y el reimpulso de la mina Arcadia
desde la adquisicion en 2022 por Zhejiang Huayou Cobalt Co. Ltd de capitales chinos.
Mientras que Argentina, con una produccion de 18 mil toneladas métricas (ia. 108,6%) se
posiciona en el quinto lugar. Ademas del rapido crecimiento en la produccion de litio de
Zimbabue, otro de los motivos que también pudo haber influido en la caida de Argentina
del ranking es, el funcionamiento del proyecto Olaroz por debajo de su capacidad.

Para 2035" el posicionamiento de los principales productores se espera que enfrente
diversos movimientos. Argentina podria desplazar a Chile como el segundo productor
mundial de litio con 130 mil toneladas métricas, apuntalado en sus proyectos de gran

" Entre 2017 y 2024 los datos de produccién por paises son los informados por el Servicio Geoldgico de
Estados Unidos (USGS) en toneladas métricas de contenido de litio. Para el periodo siguiente (2025-2035),
se extrajo la tasa de variacion de la estimacion realizada por S&P en carbonato de litio equivalente (LCE),
para proyectar la informacion por paises de 2024 de USGS.
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tamano y competitividad, y en los resultados del liderazgo que muestra desde hace anos
en exploracion de litio. China, por su parte, continuaria exhibiendo un gran dinamismo
de su produccion de litio logrando posicionarse en el tercer lugar con 96 mil toneladas
métricas. Por su parte, Chile, seria relegado al cuarto lugar con 74 mil toneladas
métricas, como resultado del retraso de importantes proyectos y ampliaciones debido a
la extensa discusion con sus dos principales empresas mineras (Soquimich y Albemarle)
y el nuevo esquema juridico de explotacion del mineral. Mientras, Australia continuaria
liderando el mercado con una produccion de 212 mil toneladas, y Zimbabue, aunque
creciendo, seguiria posicionado como el quinto productor mundial de litio con 53 mil
toneladas métricas.

Produccion de litio por principales productores 2017-2035
En toneladas métricas (contenido de litio)
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Fuente: elaboracion propia con base en USGS y SEP.

La produccion de litio no solo la explican unos pocos paises, sino que también se
concentra en un grupo reducido de empresas y proyectos mineros. Los tres principales
proyectos de litio del mundo; Greenbushes y Pilgangora en Australia, y Salar de Atacama
en Chile, explican cerca del 45% de la produccion mundial de litio. Mientras que, si se
consideran los diez principales proyectos, estos explican el 73,0% de la produccion
mundial de litio.

Dentro de los diez principales proyectos de litio del mundo figuran como controladores
mayoritarios, empresas chinas (Tiangi Lithium Corp.; Ganfeng Lithium Group. ; Qinghai
Salt Lake Industry Co.; Zijin Mining Group Co. Ltd.), australianas (IGO Ltd.; Pilbara
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Minerals Ltd; Mineral Resources Ltd.), estadounidenses (Albemarle Corp.), chilenas
(SQM.) y britanicas (Rio Tinto Group.)

10 principales proyectos de litio a nivel global

Proyecto Ubicacion Compaiiias controlantes Produccion tn | Participacion
LCE

Greenbushes Australia Albemarle Corp., Tiangi Lithium 212.000 20,1%
Corp., IGO Ltd.

Salar de Atacama | Chile Sociedad Quimica y Minera de 165.500 15,7%
Chile

Pilgangoora Australia Pilbara Minerals Ltd. 81.515 7,7%

Wodgina Australia Albemarle Corp., Mineral 67.577 6,4%
Resources Ltd.

Salar de Atacama | Chile Albemarle Corp. 53.000 5,0%

Mount Marion Australia Mineral Resources Ltd., Ganfeng 51.662 4.9%
Lithium Group

Bikita Zimbabue | Bikita Minerals (PTY) Ltd" 36.425 3,5%

Chaerhan Lake China Qinghai Salt Lake Industry Co. 35.851 3,4%

Tres Quebradas* | Argentina | Zijin Mining Group Co. Ltd. 35.000 3,3%

Mt Cattlin Australia Rio Tinto Group 31.366 3,0%

Fuente: elaboracién propia con base en S&P.

¥ La informacion corresponde al 2023, Gltimo afio de informacién disponible. Cabe aclarar, que la lista de
grandes proyectos incluye tanto los que estdn en operaciones como los que se esperan que entren en
produccion en los proximos afos. Dentro de este ultimo caso, se encuadra el proyecto Tres Quebradas, en
Argentina.

' Adquirida en 2024 por la empresa china Sinomine Resource Group.
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2.6 Zimbabue: fuerte despegue de su industria del litio

El litio ha emergido como un recurso estratégico clave en la diversificacion
econdmica de Zimbabue, un pais histéricamente dependiente de la agricultura y la
mineria de oro. De hecho, en los primeros nueve meses del 2023 Zimbabue exporto
litio por USD 209 millones, siendo el tercer mayor producto exportado, tras el oro y
platino’. La mayoria se destina a China, donde se procesa y se utiliza en la fabricacion
de baterias para vehiculos eléctricos y almacenamiento de energia”. Zimbabue fue en
2024 el principal productor de litio en Africa, en base a espodumeno y petalita, y fue el
quinto productor mundial de litio en dicho ano.

La consolidacion de Zimbabue como uno de los lideres en la industria global del litio
se aceler6 en los ultimos dos afos, pasando de una produccion de 1.030 toneladas de
contenido de litio en 2022, a 14.900 y 22.000 toneladas de contenido de litio en 2023 y
2024, respectivamente. El fuerte crecimiento de los tltimos afios es el resultado de las
ampliaciones de los dos principales proyectos de litio del pais -Bikita y Arcadia-
ambos de capitales chinos, y del disefio de politicas gubernamentales como “Vision
2030% orientada a transformar el sector minero en el motor principal de la
industrializaciéon y recuperacion econdémica post-pandemia, con el objetivo de
convertir al pais en una economia de ingresos medios y lograr integracion global®.

Produccion de litio
En toneladas (contenido de litio)
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Fuente: elaboracion propia con base en S&EP.

Aunque el pais tenia reservas de litio identificadas desde hace varios anos, carecia de
inversion y tecnologia para explotarlas a gran escala. En este contexto, una politica de
apertura hacia la inversion extranjera influyé de manera positiva en el desarrollo del
sector. Principalmente, la inversion de empresas chinas como Zhejiang Huayou
Cobalt, Sinomine Resource Group y Chengxin Lithium Group. Ademas, también ha
influido favorablemente su cercania relativa a los mercados asiaticos en términos

16 Reuters.
" Reuters.
8 7imbabwe Vision.
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geograficos.

A su vez, las politicas de apertura externa han sido complementadas con politicas de
otro tipo. Por ejemplo, en 2022 se establecieron medidas prohibitivas de la
exportacion de litio en bruto, con el objetivo de resguardar el valor agregado en
territorio nacional y fomentar el suministro local mediante la construccion de plantas
de procesamiento y refinerias. En el mismo sentido, en 2024 la ley de presupuesto
nacional introdujo un impuesto del 1% sobre los ingresos brutos de la mineria del litio,
cuya recaudacion se destina al desarrollo de infraestructura urbana.

Zimbabue tiene actualmente 4 minas en operacion, siendo la mina Bikita y Arcadia las
que mas fuertemente han colaborado al desarrollo actual del litio en el pais africano.
Bikita aporta aproximadamente el 59% de la produccion de litio total del pais. Tras su
adquisicion en 2022 por Sinomine (USD 200 millones) su produccion se potencio con
la construccion de nuevas plantas de procesamiento de petalita y espodumena, con
una capacidad combinada de 600 kt toneladas anuales de concentrado. No obstante,
la caida de los precios de litio durante los Gltimos anos ha obligado a la empresa a
reducir operaciones y personal®.

El proyecto Arcadia, que explica el 24% de la produccion nacional de litio, también se
vio revitalizado luego de la adquisicion del 87% del paquete accionario por USD 422
millones en 2022, a manos del holding chino Zhejiang Huayou Cobalt Co. Ltd. Esto
implico la inversion por parte del holding de otros 300 millones en una planta de
procesamiento construida en solo nueve meses. Actualmente evaltia su expansion
hacia litio de grado bateria®®. Otras minas de importancia en el pais son Sabi Star,
también de capitales chinos, y ZultG. Esta tltima, si bien se encuentra puesta en
operaciones desde julio de 2024, atin no se conocen datos de la produccion®.

2.7 Competitividad: Cash Cost

Los reposicionamientos recientes de los principales productores de litio estan
influenciados por la diferente competitividad de sus proyectos mineros. Una de las
formas de evaluar la competitividad es examinando los costos de su mineria de litio. Es
comun identificar tres categorias de costos mineros; los costos C1 agrupan los costos
directos incurridos a lo largo de todo el proceso minero hasta la venta del producto.
Este tipo de costos se utiliza como un indicador de competitividad de corto plazo. Los
costos C2 suman a los C1 los gastos por depreciacion, amortizacion y agotamiento del
recurso. Por ultimo, los costos C3 que incluyen a los C2, incorporan los costos
indirectos por gastos financieros netos (COCHILCO 2015; 2024).

La consultora S&P presenta informacion anual del Cash Cost Cl1 de los principales
proyectos mineros de litio del mundo. El Cash Cost C1 comprende los costos directos en

¥ Reuters.
0 Reuters.
2 Aproximaciones con base en datos obtenidos en S&P para el afio 2024.
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mineria, como los operativos a nivel de mina. Entre estos ultimos se encuentran los
costos de transporte, refinacion, administracion y regalias, entre los mas importantes.
Al examinar el cash cost de los principales proyectos de litio, incluyendo los proyecto de
litio de Argentina para los que existe informacion disponible en S&P, se tiene que; Chile
muestra un cash cost C1 por sobre los USD 15.000/LCE en sus proyectos de litio en el
Salar de Atacama, muy por encima de los otros principales proyectos de litio del mundo.
El concepto que explica mas fuertemente el alto cash cost C1 de Chile son las regalias.
Cabe resaltar, que a partir de la negociacion de los contratos de Albemarle (2016) y SQM
(2018), Chile fijo regalias variables y crecientes en funcion del precio (Poveda Bonilla,
2024). En el otro extremo, se encuentran los proyectos tanto de Australia como de
Zimbabue, con un cash cost C1 por debajo de los USD 4.700/LCE. Por caso, el proyecto
Greenbushes -el mas grande del mundo- de Australia, y el proyecto Bikita, entre los dos
mas grandes proyectos de litio de Zimbabue. Mientras que, Argentina se ubica en una
zona intermedia, entre los USD 5.000 y 5.800/LCE, con los proyectos en Sal de oro,
Salar del Hombre Muerto y Cauchari-Olaroz.

Cash Cost: costo total segun principales yacimientos de litio 2024**

USD/LCE

25.000 Regalias
20.000 Flete maritimo

Gastos Offsite
15.000

Gastos Onsite
10.000 B Reactivos
5.000 B Energia

S/ EEEl S m Bl EEE s wa

Salar de Atacama (Albemarle Corp.)
Salar de AtacamaV (SQM.)

Salar de AtacamaV (SQM.)
Chaerhan Lake

Mt Cattlin

Sal de Oro (Posco Holdings Inc.)
Pilgangoora

Mount Marion

Greenbushes

Salar de Olaroz (Arcadium Lithium & otros)*
Salar del Hombre Muerto (Arcadium Lithium.)*
Salar del Hombre Muerto (Arcadium Lithium.)*

Cauchari-Olaroz (Ganfeng Lithium Group Co. Ltd. & otros.)

*El 5 de marzo de 2025, se oficializ6 la adquisiciéon de Arcadium Lithium por parte de Rio Tinto, pero se ha
preferido mantener el controlante anterior, para facilitar la trazabilidad del proyecto por parte del lector.
Fuente: elaboracién propia con base en S&EP.

**Se debe tener en cuenta que la informacién de Cash Cost reportada por
S&P en 2024 hace referencia al afio 2023.
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2.8 Precio y balance del mercado

Como se suele expresar al momento de referirse a los factores determinantes del precio
del litio; este mineral no es un commodity. Es decir, dada la relativa heterogeneidad de
sus caracteristicas, asi como el hecho de conformar un mercado atn nuevo, su
valorizacion no se rige por las principales bolsas de valores del mundo, sino por las
reglas establecidas por los contratos entre productores y compradores, a cuya
transaccion spot acceden las agencias especializadas. De todas maneras, a medida que
la demanda de litio para bateria de vehiculos eléctricos se ha venido consolidando, los
futuros de litio estan accediendo a las principales bolsas de metales (COCHILCO, 2023).

A partir de 2020, luego de dos anos de caida, los precios del litio comenzaron a subir
hasta alcanzar un pico historico en 2022 por unos 70.000 USD (i.a 331,2%) la tonelada de
carbonato de litio®’, impulsados por una oferta prevista como inferior a la demanda, y un
consumo traccionado principalmente por la venta de vehiculos eléctricos. En 2023, los
precios cayeron fuertemente a 40.000 USD/tn (i.a -42,0%), y lo mismo hicieron en 2024
al promediar los 12.405 USD/tn (i.a -69,4%), producto de la venta de vehiculos eléctricos
por debajo de los proyectado, y un mercado del litio superavitario producto del
desarrollo, puesta en marcha y ampliaciones de diferentes proyectos.

De cualquier manera, se espera que la demanda de litio se mantenga creciente durante
los proximos anos impulsado por la electromovilidad, con un mercado que comience a
ser deficitario a partir de la proxima década. Durante lo que queda de esta década se
espera que los precios se estabilicen en torno a los 9.000 USD/tn., y que para la
siguiente se incrementen hasta un promedio de 12.9191 USD/tn. durante la primera
mitad de la siguiente.

?2 Se sabe, que el carbonato de litio puede admitir distintos grados de pureza. El precio al que se hace
referencia aqui, es aplicable al carbonato de litio al 99,5% de pureza.

22




Serie de estudios sobre mercados mineros LITIO

Precio y balance del mercado de litio 2019-2035
En dolares por tonelada y en miles de toneladas LCE
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Fuente: elaboracién propia con base en S&P.
2.9 Formas de insercion internacional de principales productores

Con excepcion de China, que desempefia un papel protagonico tanto en la produccion
como en el consumo de litio, la mayoria de los principales paises productores destinan
casi toda su produccion al mercado internacional. Sin embargo, no todos ellos se
insertan de la misma manera en dicho mercado. Por ejemplo, se diferencian en cuanto
al producto final exportable, cada uno de los cuales implica un distinto nivel de valor
agregado, y por tanto, de precio internacional. En general, el hidroxido de litio es el
compuesto que alcanza el mayor precio internacional -similar al del carbonato-, y el
espodumeno, el precio internacional mas bajo. El cloruro de litio, también es un
compuesto que alcanza un bajo precio internacional en relacion al carbonato o
hidroxido de litio.

Cabe resaltar también, que la fuente desde la cual se extrae litio, condiciona, en parte, la
facilidad con que se obtiene los principales compuestos de litio demandados: carbonato
e hidroxido de litio. Por ejemplo, el espodumeno es un recurso que todavia debe ser
procesado para ser convertido en carbonato e hidroxido de litio, que son los principales
compuestos demandados para las baterias de autos eléctricos. No obstante, la principal
ventaja del espodumeno, es que a diferencia de la produccion de litio a partir de salares,
no requiere obtener primero carbonato para conseguir hidroxido de litio. A su vez, dada
su técnica de procesamiento similar a la de la mineria tradicional, sus tiempos de
produccion son mas acotados que los que implica la producciéon de litio a partir de
salares, por su dependencia del ciclo de evaporacion (COCHILCO, 2023).
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Por ejemplo, Australia se inserta en el mercado internacional en un 100% en base a la
produccion de espodumeno a partir de roca dura. Por su parte, Zimbabue se inserta de
una manera similar al pais oceanico, con una produccion explicada en su totalidad por
petalote/lepidolite a partir de roca dura.

Chile, se inserta en el mercado internacional con una produccion de litio explicada en
un 92,8% por carbonato, 7,2% de hidroxido, y una parte muy minoritaria de cloruro de
litio®. De manera similar, Argentina lo hace con un 86,7% de carbonato de litio y un
13,3% de cloruro de litio. Desde 2024, ya esta en marcha la primera planta comercial de
hidroxido de litio en Argentina, cuyo desarrollo pertenece al proyecto Sal de Oro, de la
minera coreana Posco™.

Principales productores de litio, Precios de litio segun compuesto
segun principales compuestos® quimico (mar-2020 mar-2025)
En porcentajes En ddlares por tonelada
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Fuente: elaboracion propia con base en USGS, Fuente: elabovacion propia con base en USGS,

De acuerdo a la informacion provista por el Centro de Comercio Internacional (ITC, por
sus siglas en inglés)*®, los principales destinos de las exportaciones de litio de los
productores mas importantes de este mineral en 2024 se distribuyeron de la siguiente
manera; Australia exportd la gran mayoria de su espodumeno hacia China (94,0%) y
Corea del Sur (3,6%). Zimbabue, exportd su litio mayormente a China (53,5%) y
Mozambique (36,0%). Chile exportd su carbonato de litio principalmente hacia China
(771%) y Corea del Sur (10,9%), mientras que, el carbonato de litio de Argentina se
exporto en su gran mayoria hacia China (70,4%) y EEUU (12,9%).

#Segtin informacion de otras fuentes, la produccion de litio de Chile también puede incluir cloruro de litio,
aunque en un porcentaje muy minoritario. De acuerdo a la informacién de S&P, para el afio 2022 no se
informo este producto.

# https: //www.mejorenergia.com

»La informacion corresponde al 2022, tltimo afio con informacion disponible. Lamentablemente, S&P no
provee informacién para China.

% https: //www.trademap.org
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Principales destinos de las exportaciones de litio, por productores
seleccionados 2024

100% Pr B oOtros

Corea del Sur

Mozambique
75% EEUU
B China

50%

25%

0%
Australia Zimbabwe Chile Argentina

Fuente: elaboracion propia con base en ITC.

3. Mercado Nacional

El litio desempena un papel protagonico en el sector minero nacional. En 2024, la
produccion nacional de litio alcanzoé las 71 mil toneladas LCE, lo que permitié generar
exportaciones por un valor cercano al 17% de las exportaciones totales del sector
minero metalifero y al 0,8% de las exportaciones totales de bienes del pais”. En los
proximos anos, se espera que el protagonismo del litio en la economia nacional aumente
y el pais siga escalando puestos entre los principales productores de litio a nivel
mundial, como resultado de la ampliacién y maduraciéon de diversos proyectos de litio
en territorio nacional, costos competitivos en relacion a sus principales competidores, y
el RIGI que asegurara una mayor estabilidad normativa, beneficios fiscales, aduaneros y
cambiarios, y un entorno regulatorio predecible.

3.1 Cartera de proyectos

La Cartera de Proyectos de Litio 2025 de Argentina cuenta hoy seis (6) proyectos en
operacion, ubicados en salares en la zona noroeste del territorio, en las provincias de
Catamarca, Salta y Jujuy, asi como también quince (15) proyectos en etapas avanzadas;
Construccion (5), Factibilidad (4), Prefactibilidad (3) y Evaluacion Econémica Preliminar
(3). A su vez, existen mas de cuarenta proyectos en etapas iniciales, como Exploracion
Avanzada (26), como en Exploracion Inicial (9) y Prospeccion (6). A continuacion se

% Datos obtenidos de Aduanas.
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realiza un breve repaso de los seis proyectos en operaciones en la mineria de litio en
Argentina para el primer semestre de 2025:

Los dos proyectos que mas afios han estado en operacion son, el proyecto Olaroz el cual
es controlado por las firmas Rio Tinto Group de capitales britanicos, Toyota Tsusho de
capitales japoneses y JEMSE. Y Fénix que es controlado por la firma Rio Tinto Group. Si
se suma la capacidad productiva vigente y las inversiones proyectadas en ampliacion
para los proximos 10 afios, se estima que la capacidad productiva de Fénix pueda
alcanzar las 60.000 Tn LCE, mientras que Olaroz alcance las 43.000 Tn LCE.

El proyecto Cauchari-Olaroz, con un CAPEX de USD 741 millones, es controlado por la
firma Ganfeng Lithium Co. de capitales chinos, Lithium Argentina de capitales
canadienses, y JEMSE, empresa publica provincial. Cuenta con una planta con una
capacidad de 40.000 Tn LCE. EXAR es el operador de este proyecto, y anuncio
recientemente una inversion de mas de USD 40 millones para la instalaciéon de una
planta piloto de extraccion directa de litio (DLE, por sus siglas en inglés) que permite
producir con mayores niveles de eficiencia®,

Centenario-Ratones tiene un CAPEX de USD 595 millones y es controlada por la firma
Eramet, de capitales franceses. Este proyecto comenzo6 a producir a finales de 2024, con
un objetivo de produccion anual de litio de 24.000 Tn LCE. El proyecto también destaca
por la utilizacion de la técnica de extraccion DLE®.

Sal de Oro es de los seis proyectos de litio en operacion en Argentina el que mayores
montos de gastos de capital estima, con un CAPEX de USD 830 millones. Este proyecto
es controlado por la firma surcoreana POSCO Holdings Inc. El proyecto posee dos
plantas, una para la produccion de hidroxido que se encuentra en operacion, mientras
que posee una segunda para la produccion de carbonato que se encuentra en
construccion. Con la vigente planta de hidroxido posee una capacidad productiva de
25.000 Tn de hidroxido de litio (21.990 Tn LCE).

Por ultimo, el proyecto Mariana, tiene un CAPEX de USD 243 millones y es controlado
por la firma Ganfeng Lithium Co. Ltd. Este proyecto comenzo su produccion de cloruro
de litio a inicios de 2025, teniendo una capacidad productiva estimada en 17.500 Tn
LCE. Es un proyecto que ademas destaca por la incorporaciéon de fuentes de energia
limpia para sus operaciones®.

% https: //www.panorama-minero.com
 https: //www.eramet.com/es/actividades/litio
% https: //litioargentina.com
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Proyectos argentinos de litio en produccion, 1° semestre 2025*

Proyecto Provincia Controlante CAPEX (mill. USD)
Sal de Oro Catamarca-Salta POSCO Holdings Inc. 830
Cauchari-Olaroz Jujuy Ganfeng Lithium Co. 741

Ltd.** ; Lithium
Argentina®; JEMSE*

Centenario-Ratones Salta Eramet 595
Mariana Salta Ganfeng Lithium Co. Ltd. 243
Olaroz Jujuy Rio Tinto Group *y 229

Toyota Tsusho *°

Fenix Catamarca Rio Tinto Group 110

Fuente: elaboracién propia con base en Cartera de Proyectos 2025.

En la siguiente figura se ilustran los seis proyectos argentinos de litio en produccion al
primer semestre de 2025, distinguidos segn ubicacién y capacidad productiva maxima
potencial, esto considera su capacidad operativa al momento de realizar este informe,
sumado a la estimada que tienen los proyectos que se encuentran proyectando
ampliaciones para los proximos 10 afos (como son los casos de Fénix, Cauchari-Olaroz y
Sal de Oro). El volumen de esta ultima variable (capacidad productiva) se refleja en el
tamarno de la figura circular.

*'Los gastos de capital presentados en este cuadro y en los parrafos previos corresponden a
declaraciones en informes técnicos de caracter publico presentados por las respectivas
empresas controlantes de los proyectos. Estos montos, en gran parte de los casos, se encuentran
subestimados o desactualizados de las efectivas inversiones realizadas por las empresas en la
construccion de estos proyectos. Esta aclaracion es pertinente debido a la rigurosidad
metodologica que seguimos en base a la Cartera de Proyectos Mineros de la Secretaria de
Mineria de la Nacion.

247%.

3 45%.

*9%.

* 67%.

%6 25%.
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Proyectos argentinos de litio en produccion, 1° semestre 2025
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Fuente: elaboracion propia con base en Cartera de Proyectos 2025.

Por otro lado, existen 15 proyectos en etapas avanzadas, de los cuales cinco (5) se
encuentran en fase de construccion, cuatro (4) en Factibilidad, tres (3) en
Pre-factibilidad y tres (3) en Evaluacion Econdémica Preliminar.

Proyectos argentinos de litio en etapas avanzadas, 1° semestre 2025

Proyecto Provincia Controlante Etapa avanzada | CAPEX (mill. USD)

Hombre Muerto Catamarca Galan Lithium Construccion 429

Oeste Limited

Rincon Salta Argosy Minerals Construcciéon 141

Sal de Los Salta Revotech Asia Construccion 700

Angeles Ltda.

Sal de Vida Catamarca Rio Tinto Group Construccion 374

Tres Quebradas Catamarca Zijin Mining Construccion 620
Group Ltd.

Kachi Catamarca Lake Resources Factibilidad 1.380
NL*y Lilac

775%.
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Solutions Inc.*®

Pastos Grandes Salta Lithium Factibilidad 448
Argentina® y
Ganfeng
Lithium*
Pozuelos (PPG) Salta Ganfeng Lithium Factibilidad 338
Co. Ltd.
Salar del Rincon Salta Rio Tinto Group Factibilidad 769,6
Arizaro Salta Lithium Chile Prefactibilidad 1.055
Inc. y SMG
S.R.L.*
Cauchari Jujuy Austroid Corp. Prefactibilidad 0
Cauchari Jv Jujuy Rio Tinto Group | Prefactibilidad 446
Candelas Catamarca Galan Lithium Evaluacién. 408
Limited. Economica
Preliminar
Hombre Muerto Salta Lithium South Evaluacion. 366,1
Development Economica
Corporation Preliminar
Salar Tolillar Salta Alpha Lithium Evaluacion. 777
Corporation Econdémica
Preliminar

3.2 Presupuesto exploratorio

Fuente: elaboracién propia con base en Cartera de Proyectos 2025.

El posicionamiento protagonico de Argentina en la produccion de litio no solo se debe a
un territorio rico en recursos de litio, sino también al desarrollo de practicas de
exploracion constantes y crecientes desde hace aproximadamente una década. El
presupuesto exploratorio nacional en litio alcanz6 los USD 127 millones en 2024, lo que
implicé una caida interanual del 9,2%, que vino a interrumpir el crecimiento sostenido
que venia mostrando el presupuesto exploratorio desde 2021, con un récord de
crecimiento interanual en 2023 del 93,5%.

%8 25%.
%9 85%.
4015%.
4180%.
#220%.
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Aunque la participacion en el presupuesto global de litio ha venido cayendo desde 2019,
Argentina sigue siendo el pais con mayor presupuesto promedio en exploracion de litio
durante la tltima década, después de Australia y Canada®.

Presupuesto exploratorio y participacion en el presupuesto global de litio
2014-2024
En millones de dolares y porcentajes

150 — -— 40%
- 30%
100 +

- 20%

-+ 10%

0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

B Presupuesto nacional Mill. (gje izq.) % en presupuesto global (eje der.)

Fuente: elaboracién propia con base en S&EP.
3.3 Exportaciones

Las exportaciones nacionales de litio en 2024 alcanzaron los 71 mil de toneladas LCE por
un valor de USD 645 millones (i.a. -24,0%), explicada en un 93,6% por carbonato de litio
y un 6,1% por cloruro de litio. Con el crecimiento de los precios del litio en 2022, las
exportaciones registraron un incremento interanual del 255,1% en dicho afo, y aunque
los precios bajaron fuertemente los siguientes dos anos, el aumento en las cantidades
exportadas lograron sostener los valores exportados por sobre los USD 600 millones,
muy por encima del promedio del periodo 2014-2021.

3 Presupuestos exploratorios en Argentina. Secretaria de Mineria. Mayo de 2025.
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Exportaciones argentinas de litio Exportaciones argentinas de litio
2014-2024 2014-2024
En USD En toneladas
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Fuente: elaboracion propia con base en estimaciones de la Direccion Nacional de Promocién y Economia
Minera.

Durante este mismo ano 2024, las exportaciones nacionales de litio se destinaron
mayoritariamente a China (67,6%), EEUU (13,7%), Corea del Sur (9,9%), Japon (4,1%) y
Alemania (3,8%).

Principales destinos de las exportaciones de litio 2024

Alemania

wpon
Corea, —

China

Fuente: elaboracion propia con base en Aduana.
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3.4 Proyeccion de exportaciones

Como se ha mencionado previamente, existen proyectos produciendo litio en Argentina
y, a su vez, proyectos en estados avanzados previos a la producciéon del mineral que se
encuentran realizando las tareas necesarias para iniciar operaciones en el territorio
nacional. Como resultado de estas actividades productivas, de construccion y
exploracion, es que se llega a un escenario estimativo del aporte de divisas que puede
tener el litio en Argentina en la siguiente década, esto tomando en consideracion dos
grupos de ingresos de dolares al pais:

e Los gastos de capital (CAPEX) necesarios para que los proyectos inicien
operaciones, que agrupan todas las inversiones que son irremplazables para que
los proyectos puedan operar (incluyendo obras de infraestructura viales y
energéticas, campamento y sus instalaciones, piletas de evaporacion, plantas
quimicas/procesadoras, entre las mas significativas).

e Las exportaciones proyectadas, una vez finalizadas las inversiones los proyectos
comienzan a operar y casi la totalidad de sus ventas de productos con contenido
de litio son comerciadas con el resto del mundo y generan ingresos de divisas
por las mismas.

En base a estos dos tipos de ingresos de divisas es que se estiman los gastos de capital
involucrados y las exportaciones proyectadas para la mineria de litio en Argentina.

Para definir las cantidades se contabilizan 15 proyectos de litio (en operaciéon y en
estados avanzados) con sus estimaciones de produccion (declaradas por las empresas,
contabilizando su capacidad instalada incluyendo ampliaciones en algunos casos,
inclusive). Por el lado de los precios, se realizan estimaciones propias tomando como
base precios futuros de referencia de S&P.

Entre las principales tendencias se observa que entre 2024 y 2030 los proyectos de litio
en Argentina presentan gastos de capital por cerca de USD 7.900 millones. Por la forma
de financiarse de los proyectos mineros de este tipo, es esperable un ingreso de divisas
(via financiamiento internacional, con casas matrices y/o con organismos multilaterales)
al pais para realizar este tipo de inversiones.

Por el lado de las exportaciones de litio, podrian alcanzar los USD 11.341 millones en
2032, un valor mas de 17 veces superior al que representaron las exportaciones de litio
en 2024.

Estos valores demuestran el potencial que tiene el litio en Argentina para convertirse en
un sector fundamental para la economia nacional, fundamentando su importancia no
s6lo en términos de desarrollo productivo local, sino también por su aporte
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macroeconomico teniendo en consideracion los montos de ingresos de divisas
mencionados.

Exportaciones proyectadas de litio y CAPEX involucrados 2024-2035
En millones de dolares

USD 11.341
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B Exportaciones CAPEX

Fuente: elaboracién propia con base en estimaciones de la Direccion Nacional de Promocién y Economia
Minera.
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4. Conclusiones

El documento que se expuso aqui, caracterizo algunas de las principales tendencias del
mercado del litio en la actualidad, para situar las posibilidades que tiene Argentina de
aumentar su protagonismo como productor mundial de litio. En ese sentido, a
continuacion se enuncian las principales conclusiones:

e Se espera que la demanda de litio se mantenga creciente durante los proximos
anos impulsado por la electromovilidad y el almacenamiento de energia en
baterias, con un mercado que comience a ser deficitario recién a partir de la
proxima década, debido al desarrollo de un conjunto de proyectos de litio en el
mundo y la desaceleracion economica del principal consumidor de litio.

e Los precios podrian estabilizarse en torno a los 9.000 USD/tn. durante los
ultimos anos de esta década, e incrementarse a un promedio de 12.9191 USD/tn.
durante la primera mitad de la siguiente. Con estos niveles de precios, los
proyectos de litio a partir de salares podrian sostener mejores margenes de
rentabilidad que los proyectos a partir de roca dura, relativamente con mayores
costos operacionales. A su vez, los bajos costos de Cash Cost de los proyectos
argentinos, podrian ser un sobreseguro en este sentido, garantizando un piso de
rentabilidad que permitiria hacer costo eficiente a las operaciones de produccion
de litio en salmuera en el pais.

e El mercado de la electromovilidad -clave para la demanda de litio- es liderado
por gran diferencia por China, seguido de paises de Europa y Estados Unidos. La
region de América Latina sigue estando muy rezagada en este mercado. Y,
particularmente Argentina, se encuentra especialmente atras en la region.

e Se prevé que durante los proximos anos existan importantes reposicionamientos
entre los principales productores mundiales de litio. Argentina podria
convertirse en el tercer productor de litio en 2030 y en el segundo en 2033, solo
por debajo de Australia.

e El escenario estimado de incremento de la produccion de litio en Argentina
plantea desafios en términos de inversion para llevar a cabo las operaciones (por
alrededor de USD 7.900 millones), teniendo como potencial rédito alcanzar
exportaciones anuales por mas de USD 11.300 millones, s6lo en ventas al exterior
con contenido de litio y sin considerar el resto de los metales de la mineria en
Argentina (como €l cobre, el oro y la plata).

e El mayor protagonismo hacia el futuro de Argentina en el mercado del litio se
basa en buen ritmo de exploracion, altos niveles de recursos y reservas de litio,
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proyectos de costos competitivos en relacion a sus competidores, y un Régimen
de Incentivo a las Grandes Inversiones (RIGI) sobre el cual se espera que
potencie estas ventajas.
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