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Demanda de cobre a partir de la transicion energética

Resumen Ejecutivo

El presente trabajo proyecta la demanda de cobre al 2025, 2030 y 2040 a partir de cuatro sectores clave e
interconectados de la transicion energética: electromovilidad, energias bajas en emisiones,
almacenamiento energético y redes eléctricas necesarias para sustentar el sistema. Para esto, ocupamos
como fuente primaria las proyecciones del escenario STEPS de la IEA, el cual se basa en politicas
establecidas y planes de implementacion ajustados por las posibilidades reales de implementacion.

Los resultados indican que la demanda de cobre incremental o neta respecto del escenario sin que
existiera una transicion creceria desde 1,2 Mt (millones de toneladas) en 2020 a 2,8 Mt en 2025, 3,5 Mt
en 2030 y 5,4 Mt en 2040 (+8,0% CAGR respecto de 2020). Es decir, se multiplicaria por cinco veces al
2040. Visto de otro modo, la demanda de cobre a partir de la transicién energética pasaria de representar
un 5% de la produccidn total refinada en 2020 a un 10% en de la produccién refinada esperada total al
2030, para luego triplicarse al 15% en 2040. De considerar el escenario potencial en que al 2040 el 100%
de las ventas de automoéviles sean eléctricos, sumariamos 4,1 Mt adicionales, llegando a una demanda
total neta de 9,6 Mt, lo que equivaldria al 27% de la producciéon esperada de cobre refinado a dicho afio.

A nivel de los componentes de la demanda incremental, vemos que a mediados de la préxima década el
total de vehiculos eléctricos alcanzaria la mayoria absoluta en la participacién en la demanda incremental,
creciendo de 28% en 2020 a 53% en 2025 para luego mantenerse en torno a la mitad del total en 2030y
2040. En el escenario potencial en que el 100% de las ventas correspondiesen a vehiculos eléctricos
manteniendo todos los otros segmentos de demanda iguales al 2040, se alcanzaria el 71%. En segundo
lugar siguen las energias bajas en emisiones con 1,4 Mt al 2040 (27% del total), luego las redes eléctricas
con 1,1 Mt, (20% del total) hacia 2040. Por ultimo, la demanda derivada de adiciones de cargadores para
vehiculos eléctricos y adiciones de almacenamiento energético tendria participaciones minoritarias de 3%
y 2% del total respectivamente hacia el 2040.

Ahora bien, existen riesgos relevantes a considerar. Si bien estos estan presentes en todos los sectores,
nos abocaremos exclusivamente en aquellos atingentes a los vehiculos eléctricos, que representan el
grueso de la demanda incremental: Primero, considerando que se trata de una industria inmadura, es
probable que, conforme aumente la innovacion, los oferentes optimicen su produccién y ateniden su
consumo unitario de cobre. Si bien en nuestro modelo asumimos reducciones en el consumo unitario, no
es claro prever la magnitud de las mismas. Segundo, la robustez de las proyecciones descansa en gran
parte en las expectativas de ventas de autos eléctricos. Si bien las proyecciones ocupadas son
conservadoras en relacion al mercado, puede haber desviaciones a partir de los precios relativos y cambios
en el comportamiento poblacional, entre otros factores, que repercutan en menores ventas.

Con todo, a pesar de la incertidumbre, las expectativas del consumo de cobre a partir de la transicion
energética son altamente auspiciosas para la industria. Considerando que el éxito de Chile estd
inextricablemente asociado al desarrollo del cobre, esto presenta expectativas positivas para el desarrollo
econdmico nacional en las siguientes décadas.
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I Introduccion

Ante el interés cientifico y social por atenuar las emisiones de gases de efecto invernadero, la transicién
energética hacia una oferta y consumo energético bajo en emisiones se ha convertido en una meta para
el desarrollo sostenible a nivel mundial (Naciones Unidas, 2022; Cohen, y otros, 2022). Esto atafie a una
serie de componentes, destacando la descarbonizacién de la matriz energética a través de energias bajas
en emisiones con especial hincapié en las fuentes renovables, la sustitucion de vehiculos de combustion
interna por vehiculos bajos en emisiones donde destacan los eléctricos, asi como la instalacion de sistemas
de almacenamiento energético y nuevas redes eléctricas.

Se trata de objetivos entrelazados entre si. En efecto, la flota de vehiculos eléctricos naturalmente requiere
de electricidad, la cual, en aras de reducir las emisiones de gases de efecto invernadero, se busca que sea
generada por fuentes bajas en emisiones, campo donde las energias renovables cumplen un rol central.
En caso de que estas sean de indole intermitente, como la solar o la edlica, los sistemas de
almacenamiento energético se vuelven relevantes. Finalmente, a fin de conectar la generacion eléctrica a
partir de energias bajas en emisiones con los sistemas de almacenamiento y los usos finales, las adiciones
de redes eléctricas de transmision y distribucién se convierten en una pieza clave.

Un punto comun a todos estos sectores es que suponen una demanda adicional de minerales, siendo uno
de los principales el cobre. Al ser practicamente el conductor eléctrico por antonomasia, se ha erigido
como una pieza fundamental en una transicidon energética caracterizada por la electrificacidon. Ante esto,
en los ultimos afos varios investigadores se han enfocado especificamente en la criticidad del cobre en los
sectores involucrados en la transicidon. Trabajos en esta linea incluyen a Seck et al. (2020), Elshkaki,
Graedel, Ciacci, & Reck (2016), Henckens & Worrell (2020), IEA (2021a) y Berahab (2022) entre otros.

Desde un punto de vista local, para un pais como Chile donde el cobre es el principal recurso natural
representando en torno al 11% del PIB y el 55% de las exportaciones durante la Ultima década, la demanda
a partir de la transicion energética adquiere una relevancia alta. Por una parte, posiciona a Chile como un
eslabdn clave en la cadena de valor de la transicién. Por otra parte, es posible que un rdpido crecimiento
de la demanda conduzca a alzas de precios, las cuales se traducirian en mayores rentas para la industria y
el Estado. En este sentido, la transicion energética no solo trae el beneficio global reducir las emisiones
sino que indirectamente puede beneficiar econémicamente a Chile de forma individual. En esta linea, el
FMI (2022) proyecta que Chile seria uno de los paises mas beneficiados a partir de esta transicién.

En este contexto, el presente trabajo busca proyectar al 2040 la demanda de cobre a partir de todos los
sectores mencionados de la transicién energética con especial profundizacién en electromovilidad. Para
esto ocupamos como base las proyecciones de ventas de autos eléctricos y uso de cobre en energias bajas
en emisiones del escenario STEPS de la Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en inglés), el
cual refleja una base relativamente conservadora de expectativas en base a las politicas y marcos
regulatorios actualmente existentes. Secundariamente, empleamos proyecciones de otras agencias que
regularmente analizan mercados particulares atingentes al interés del presente estudio.

El trabajo a continuacion se divide en cuatro partes: En la seccién Il describiremos los sectores
considerados y sus proyecciones de crecimiento. En la seccidn Il se presenta la metodologia de proyeccion
de uso de cobre en base a la cual, en la seccidn 1V, se estiman los resultados. Luego, en la seccién V se
exponen los mayores riesgos de la proyeccidn particularmente para el sector de electromovilidad.
Finalmente, en la seccion VI se hace una breve discusion.
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1. Sectores considerados

El presente estudio se aboca en cuatro sectores intensivos en cobre y complementarios entre si:
electromovilidad (considerado vehiculos eléctricos y cargadores), generacién eléctrica a través de energias
bajas en emisiones (en gran parte energias renovables), infraestructura de redes eléctricas y sistemas de
almacenamiento energético.

Las estimaciones de adiciones de venta y capacidad de cada sector se construyeron fundamentalmente en
base al escenario STEPS (Stated Policies Scenario) de la IEA, el cual refleja las expectativas en base a las
politicas y marcos regulatorios existentes Para esto se consideran las ambiciones y objetivos a nivel
gubernamental asi como las dindmicas de mercado en base a datos histéricos y drivers socioecondmicos.
Cabe sefialar que este escenario supone una accién insuficiente para una transicion energética acelerada
(IEA, 2021). Ante esto, actlia como una basa relativamente conservadora para nuestras proyecciones.

1. Electromovilidad

Al hablar de demanda de cobre a partir de electromovilidad se pueden distinguir dos fuentes: (a) el cobre
directamente usado en la fabricacion de los vehiculos eléctricos, y (b) el cobre en cargadores. También se
pueden distinguir otras dos fuentes de apoyo: el cobre en posibles adiciones de redes y de generacion
eléctrica. Estas se discutirdn separadamente en las secciones siguientes.

a. Vehiculos eléctricos

A fin de comprender en mayor detalle este auge, los gobiernos de distintos paises y la industria en general
emplean una serie de acronimos vy clasificaciones para distintos tipos de automaviles. En la Figura 1 a
continuacién describiremos brevemente las principales categorias para efectos del presente estudio.

Figura 1: Categorias de automoviles
BEV PHEV FCEV HEV ICEV
Battery Electric Vehicle Plug-in Hybrid Electric Vehicle  Fyel Cell Electric Vehicle Hybrid Electric Vehicle internal Combustion Engine Vehicle

ICE =

Vehiculos eléctricos enchufables

NEV
New Energy Vehicles
Fuente: Cochilco en base a Gaton (2018).
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e BEV (Battery Electric Vehicles): Funcionan exclusivamente a base a baterias recargables con energia
eléctrica. Por ende, son vehiculos puramente eléctricos.

e PHEV (Plug-In Hybrid Electric Vehicles): Cuentan con un motor eléctrico y de combustion interna.
Tipicamente solo emplean el motor de combustidon interna cuando la bateria esta descargada.

e FCEV (Fuel-Cell Electric Vehicles): Usa una bateria para cargar su motor eléctrico. Tipicamente generan
electricidad con oxigeno e hidrégeno.

e HEV (Hybrid Electric Vehicles): Operan con un motor tradicional de combustién interna y una bateria
gue provee energia via freno regenerativo o mientras se emplea el motor. Sin embargo, a diferencia
de un PHEV, no cuentan con un puerto de carga eléctrica.

e ICEV (Internal Combustion Engine Vehicles): Operan con un motor de combustién interna en base a
gasolina o petréleo.

Los BEV, FCEV y PHEV se clasifican en jurisdicciones como California y Canadd como Vehiculos sin
Emisiones o Zero Emission Vehicles, ZEV (Kurani, Caperello, & TyreeHageman, 2016) en tanto no generan
emisiones de gases de efecto invernadero de forma directa® mientras operen en modo eléctrico. La IEA
(2022a) clasifica como autos eléctricos solo a los enchufables (BEV y PHEV). En China se clasifican como
Vehiculos de Nuevas Energias, o New Energy Vehicles, NEV (Gong, Wang, & Wang, 2013). En adelante
emplearemos esta ultima definicién o bien, por simplicidad dada su aceptacién popular, vehiculos
eléctricos.

Por otra parte, los vehiculos también se pueden clasificar segiin su medio de transporte. Aqui distinguimos
vehiculos livianos de pasajeros como automoviles de cuatro puertas (en adelante, autos) y vans, vehiculos
pesados como buses y camiones, vehiculos de dos y tres ruedas incluyendo distintos tipos de motocicletas,
ciclomotores y scooters. Por ultimo, consideraremos las bicicletas eléctricas.

A partir del escenario STEPS de la IEA (2022b) para BEV y PHEV e IEA (2021d) para FCEV obtenemos las
ventas NEV nuevos (automoviles livianos pequefios, vans, buses, camiones) en los afios 2025, 2030 y
20402 Las proyecciones de ventas de los ICEV y HEV se construyeron en funcién de los porcentajes
estimados de penetracion de BEV y PHEV en el total de ventas. Por ultimo, para el caso de otros medios
de transporte como vehiculos de dos y tres ruedas, ocupamos proyecciones generales explicitadas en IEA
(2022a), mientras que para las bicicletas eléctricas empleamos estimaciones de ventas y tamarfio de
mercado de Precedence Research (2022) y Deloitte (2020).

La Figura 2 a continuacion ilustra las proyecciones de ventas de vehiculos nuevos segun su medio, sean
(a) automaviles livianos de pasajeros de cuatro ruedas (en adelante autos por simplicidad), (b) vans, (c)
buses, (d) camiones, (e) vehiculos de dos o tres ruedas y (f) bicicletas; y categoria, sean BEV, FCEV, PHEV,
ICEV & HEV.

1Si existe una discusion respecto de su contaminacion a partir del grado de carbonizacion de la matriz eléctrica usada para proveer
la energia vehicular de los BEV y PHEV asi como de las emisiones producidas a partir de la fabricacion de los automoviles.
2 Las proyecciones al 2040 son extrapoladas a partir de datos generales expuestos en IEA 2021.
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Figura 2: Proyeccidn de ventas de vehiculos nuevos por medio de transporte y categoria (millones de unidades)
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Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de la IEA (2022b; 2021d), Deloitte (2020) y Precedence Research (2022).

Del grafico (a) de la Figura 2 se observa que las ventas de vehiculos livianos de pasajeros de cuatro ruedas
en la primera figura son con cierta distancia la mayor fuente de demanda total proyectada en el sector. En
efecto, se espera que en este medio de transporte las ventas de NEV crezcan del 9% de las ventas totales
al 2021 al 22% al 2030y al 36% al 2040°.

Como se observa en la Figura 3 a continuacidn, en general estas proyecciones en base al escenario STEPS
son conservadoras en relaciéon al escenario APS (Announced Pledges Scenario) de la IEA, el cual asume que
todas los planes declarados se cumplen a cabalidad (sin ajustes a la baja, como se hace en STEPS). También
resultan relativamente moderadas en relacidén a proyecciones de BloombergNEF (asumiendo que no hay
nuevas regulaciones ni reglas) y S&P Global Platts, quienes proyectan ventas en general mayores que las
del escenario STEPS. Por ultimo, cabe mencionar que hacia el 2030 los propios fabricantes apuntan a
conseguir ventas de al menos 40 millones de unidades (considerando BEV, PHEV, FCEV).

3 Cabe sefialar que este medio de transporte ha tenido un crecimiento practicamente exponencial, incrementando sus ventas
desde 120 mil en 2012 a 6,6 millones en 2021. Es decir, en menos de una década las ventas semanales superan a las anuales.
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Figura 3: Ventas proyectadas de autos eléctricos nuevos livianos de pasajeros (millones de unidades)

77 73
57 m IEA (STEPS)*
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28 27 BNEF (sin nuevas reglas o politicas)
2021

16 15 S&P Global Platts Analytics
3.0 6.6

) I M Fabricantes automotores**
- M

2020 2021 2025 2030 2040

*Proyecciones al 2040 estimadas por Cochilco en base a cada escenario. **Metas de algunos fabricantes incluyen FCEV.
Fuente: Cochilco en base a BNEF (2021d; 2022), IEA (2022b) y S&P Global (2022).

Consumo unitario de cobre por categoria

La Figura 4 a continuacion presenta el uso estimado de cobre por unidad segin medio, categoria y tamafo
del vehiculo. Se observa que en promedio un BEV liviano emplea practicamente cuatro veces mds cobre
qgue un ICEV, ratio que disminuye al triple para un PHEV y a un poco mas del doble para un FCEV. En el caso
de los buses eléctricos, las proporciones se mantienen relativamente similares, no obstante lo cual el
consumo de cobre en relacién a un auto es sustantivamente superior.

En términos generales, estos valores estdn alineados con otras fuentes. La Copper Development
Association (CDA, 2017) y la International Copper Association (ICA, 2017) emplean las estimaciones de
IDTechEx de 83 kg y 60 kg para BEV y PHEV respectivamente, lo que alinea con la estimacién para un BEV
de pasajeros pequefio expuesta en la Figura 4. Estas cifras parecen haberse mantenido en el mercado en
tanto siguen siendo ocupadas en estudios de agencias de mercado y financieras como DBS Asian Insights
(2018), Citi Research (2021) y Goldman Sachs Research (2021) y Wood Mackenzie (2022). Ahora bien, en
la practica existe una alta sensibilidad dada por el tamafo del vehiculo y, también, al avance tecnolégico.

Figura 4: Uso estimado de cobre por medio y categoria de transporte (kg/unidad)

0
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P: Pequeiio, M: Medio, G: Grande.
Fuente: Cochilco en base a Seck et al. (2020), Deloitte (2020), DBS Asian Insights (2018); Cherry et al. (2009) para e-bikes.
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En complemento a lo anterior, la Figura 5 presenta el uso estimado por de cobre por componente
vehicular. Vemos que en los vehiculos eléctricos el cobre se emplea mayoritariamente en las baterias,
concentrando cerca de la mitad del total para el caso de los BEV y un tercio en los PHEV. En efecto, el
contenido de cobre en la bateria del vehiculo representa en torno al 50% del cobre total en un vehiculo
eléctrico liviano de pasajeros (40 kg de 83 kg) y alrededor del 80% en un bus eléctrico (292 kg de 362 kg).

Figura 5: Uso estimado de cobre por componente vehicular (kg)

100%

75% I . M Inversor
50% Cableado alto voltaje
M Cableado bajo voltaje
25% l Motor eléctrico
0% —i— M Bateria

ICEV PHEV PHEV

Vehiculo liviano de pasajeros Bus

Fuente: Cochilco en base a Seck et al. (2020), Deloitte (2020) y DBS Asian Insights (2018).

En las baterias el cobre se emplea fundamentalmente al nivel de la celda bajo la forma de laminas de cobre
electro-depositadas (electro-deposited copper foil), que actian como colectores de corriente del dnodo
(Jiao, 2019; Wood Mackenzie, 2022). La cantidad de cobre requerido suele medirse por cada kWh de
capacidad, ratio que varia segin composicion quimica del catodo considerado. A partir de estimaciones
expuestas en la literatura, Manberger & Stenqvist (2018) computan un rango amplio de 0,145-1,37 kg de
cobre por kWh segun el catodo considerado, ocupando 0,4 kg/KWh como nivel aceptable para su modelo.
Con esto, una bateria de 75 kWh de capacidad requeriria unos 30 kg de cobre al nivel de la celda®.

Goldman Sachs Research (2021) estima rangos entre 0,5 kg/kWh para baterias del tipo NCA a 0,7 kg/kWh
para las NMC811°. Macquarie Research (2019) por su parte estima una densidad promedio de 0,6 kg/kWh
en baterias pequefias y 0,75 kg/kWh en las grandes, proyectando que estos ratios caigan a 0,5 kg/kWh y
0,55 kg/kWh respectivamente hacia el 2025. No obstante, acota que incluso estas reducciones pueden
resultar conservadoras a la luz de los avances tecnoldgicos y que las baterias de mayor densidad energética
en general tienen un menor requerimiento de cobre.

Como vemos, existe una alta variabilidad en el consumo segln el tipo de bateria. Si bien en principio se
puede proyectar la demanda de cobre en celdas de baterias de vehiculos eléctricos a partir de los usos
estimados por tipo de bateria y capacidad en el tiempo, por simplicidad nos guiaremos de los usos
estimados de cobre presentados en la Figura 4 para la totalidad del vehiculo, ahondaremos mas sobre este
tema en el capitulo IV sobre riesgos a nuestra proyeccién de demanda.

4 A lo anterior hay que agregar los conectores eléctricos dentro de la bateria, cuyo contenido de cobre tipicamente varia entre 3
kg y 6 kg por bateria para vehiculos livianos de pasajeros (Jiao, 2019).

5 Un cédtodo del tipo NCA hace referencia a la composicion de sus materiales: Niquel, Cobalto y Aluminio mientras que NMC se
compone de niquel manganeso y cobalto. Las proporciones varian segin catodo. Por ejemplo, catodos NMC111 (compuesto en
partes iguales por niquel, manganeso y cobalto) o NMC622 (6 partes de niquel por cada dos partes de manganeso y cobalto).
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b. Cargadores

El desarrollo de la electromovilidad naturalmente requiere de electricidad, ante lo cual se requieren
cargadores. Sobre este punto si bien existe discusion a nivel académico, politico e industrial sobre si la
construccion de estas estaciones y cargadores asi como su integracion al sistema eléctrico debe preceder
a las ventas de autos eléctricos, lo cierto es que es que esta infraestructura debera ser construida.

Si bien la IEA no provee proyecciones de cargadores al 2040, podemos estimarlos a partir del ratio entre
el stock proyectado de cargadores publicos y el stock proyectado de vehiculos eléctricos al 2025 y 2030 en
el escenario STEPS®. Para estimar su denominador al 2040, es decir, el stock de vehiculos eléctricos,
ocuparemos el stock proyectado al 2030 y sumaremos las ventas anuales suponiendo una vida util de 15
afios para aquellos ya en stock, y una pérdida de 2% anual a causa de desuso, accidentes u otro motivo.

A partir de estos supuestos podemos construir el grafico (a) de la Figura 6, que ilustra el stock proyectado
de cargadores en los afos considerados. Igualmente, el grafico (b) muestra las adiciones anuales
requeridas, construido en base a la diferencia del stock interanual para cada tipo de cargador considerado.
Vemos que la mayor parte de los cargadores son privados de uso residencial (65-69% del total
dependiendo del afio considerado). No obstante, la capacidad de carga y su uso promedio de cobre no son
equivalentes entre cada categoria, como veremos a continuacién.

Figura 6: (a) Stock proyectado de cargadores por tipo y (b) adiciones de cargadores (en millones de unidades)

(a) Stocks anuales (b) Adiciones anuales
3926 33.9
28.7
19.1
166.9
® 09 ® 09 ® 08 ® 08 | @08
65.3 33 6.1
10.7 16.8 )
@ 0.1 ® 0.1 ® 02 ® 02 ® 02
2020 2021 2025 2030 2040 2020 2021 2025 2030 2040
Publico - lento Publico - rapido Privado - hogar
Privado - trabajo ® Cargadores Privad os/(BEV+PHEV) @ Cargadores publicos/(BEV+PHEV)

Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de la IEA (2022b).

Consumo unitario de cobre por estacion de carga

El consumo de cobre varia sustancialmente segun tipo de cargador considerado. Mientras que los
cargadores residenciales emplean en promedio unos 2 kg de cobre, los ultra-rapidos DCFC (Direct Current
Fast Chargers) tipicamente instalados adyacentemente a carreteras pueden llegar a usar mas de 10 veces
esa cantidad. La Tabla 1 a continuacidn ilustra a los cargadores considerados segln su rango energético,
sus emplazamientos generales y su consumo de cobre estimado.

6 En general el ratio de cargadores privados por auto eléctrico liviano fluctia entre 0,8 y 0,9 mientras que para los cargadores
publicos entre 0,1y 0,2. Es de esperar que a medida que se incremente la adopcidn de autos eléctricos, aumente la infraestructura
de carga publica. Con esto, el ratio de cargadores publicos se incrementara como respuesta a mayores ventas (IEA, 2022).
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Tabla 1: Contenido de cobre por tipo de cargador (kg/unidad)

Rango Consumo de cobre

Tipo - Ubicaciones generales
energético (kW) Cargador | Cable | Total
Hogar (Nivel 1) 1,3-2,4 kW Hogares 1 1 2
Publico (Nivel 2) | 3-19 kw EstaC|or_1am|entos corporativos y publicos, tiendas 4 3 7
comerciales, malls, hoteles, algunos hogares
Pdblico (DCFC) 50-350 kW Adyacentes a carreteras 10 15 25

Fuente: Cochilco en base a ING (2021), IEA (2022a) y Freewire (2020).

2. Energias bajas en emisiones

A fin de que la electromovilidad tenga un sello verde, debe estar asociado a una generacién eléctrica baja
en emisiones de gases de efecto invernadero en desmedro del carbdn y otros combustibles fdsiles. De otro
modo, con la transicidon de vehiculos convencionales a eléctricos se trasladaria el punto de generacién de
emisiones desde el vehiculo a la planta generadora de energia. En este contexto, las energias bajas en
emisiones se han convertido en una herramienta central para descarbonizar la matriz energética.

Para efectos del presente trabajo, consideraremos especificamente a la solar (fotovoltaica y de
concentracién termoeléctrica), edlica (terrestre y maritima), hidroeléctrica, geotérmica, bioenergia y la
nuclear. Se trata, con la excepcién de las dos ultimas mencionadas, de fuentes renovables.

Como se observa en el gréfico (a) de la Figura 7, durante 2020 la energia solar fotovoltaica junto con la
energia edlica terrestre concentraron el 87% de las adiciones de capacidad instalada dentro del total de
energias bajas en emisiones. Es de esperar que en el mediano plazo continden creciendo y manteniendo
una alta participacién dentro del segmento. En paralelo, del grafico (b) de la misma figura vemos que la
intensidad promedio de uso de cobre por capacidad instalada varia significativamente segun la fuente
energética considerada, fluctuando entre 1,1 toneladas de cobre por MW en el caso de un combustible
fosil como el carbony 8 t/MW en el caso la energia edlica maritima.

Figura 7: (a) Adiciones de capacidad via energias bajas en emisiones y (b) intensidad promedio de uso de cobre por tipo de energia

(a) Adiciones de capacidad a partir de energias bajas en emisiones (GW) (b) Intensidad media de
284 cobre por capacidad
instalada (t Cu/MW)

Hidro 1.1
179 177 }
Carbdn 1.1
134 133 124 Gas natural 13
108
Nuclear 1.5
72
37 Termosolar 2.1
21 21
19 9101711 67709 0o 24 1232 Bioenergia 23
Solar FV 2.8
Solar FV Edlica Hidroeléctrica  Bionergia Edlica Solar Geotérmica
terrestre maritima  termoeléctrica Edlica terrestre 2.8
2020 ®W2021 W2030 = 2040 Edlica maritima 8.0

Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de IEA (2021a; 2021b; 2021c; IEA, 2021d), IRENA (2022) y y Seck et al. (2020).
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3. Transmision Eléctrica

Con mas de 70 millones de kildbmetros de redes eléctricas a nivel mundial (IEA, 2021a), son la piedra angular
del sistema. En este respecto, el grafico (a) de la Figura 8 expone las proyecciones de necesidades de
expansion segun el driver de la adicion (sea de expansion o reemplazo) y el tipo de red eléctrica (sea de
distribucidn o transmisién) en base al promedio anual para los periodos 2018-2020, 2021-2030 y 2031-
2040. A nivel de driver de la adicién, vemos que las expansiones abarcan ligeramente mas de la mitad del
total en los periodos futuros considerados. A nivel de tipo de adicién, priman las redes de distribucion.

En paralelo, el gréfico (b) ilustra el requerimiento estimado de cobre por cada kildémetro de red eléctrica.
Vemos que las lineas de transmisién, con un requerimiento estimado de 7,6 toneladas por km., son unas
siete veces mas intensivas en cobre que las de distribucion. Un elemento faltante son los transformadores,
gue también emplean cobre a distintas intensidades dependiendo del voltaje eléctrico considerado.

Figura 8: (a) Necesidades de red eléctrica y (b) requerimiento de cobre estimado

(a) Necesidades de red eléctrica (mill. de km. promedio anual, STEPS) (b) Requerimiento estimado de
3.8 3.8 cobre (ton./km)
3.2 3.2

Driverdela  Tipo de red Driverdela  Tipode red Driverdela  Tipo de red

2.5 2.5

adicién adicion adicién
Distribucién l 11
2018-2020 2021-2030 2031-2040
M Expansién Reemplazo Distribucién Transmision

Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de IEA (2021a).

El mayor consumo de electricidad a partir de la electromovilidad junto a una mayor generacion eléctrica
via fuentes bajas en emisiones potencialmente supone una expansién en las redes eléctricas. En este
respecto, si bien el auge de la electromovilidad en particular puede derivar en expansiones, no es
esperable que, al menos en el mediano plazo, esto suponga una presion significativa sobre el sistema a
nivel agregado. En efecto, como se ilustra en la Tabla 2 a continuacion, la demanda eléctrica a partir de
autos eléctricos creceria desde 55 TWh en 2021 a 709 TWh en 2030, lo que supone un aumento en la
participacién de la demanda del total desde un 0,2% en 2021 a un 2,7% en 2030 (IEA, 2022a)’.

7 Incluso en modelaciones menos conservadoras donde las ventas de autos eléctricos de pasajeros al 2030 llegasen a representar
el 35% de las ventas totales (en lugar del 22% pronosticado en el escenario STEPS), la participacion de los autos eléctricos en la
demanda eléctrica total seria de menos del 4% (IEA, 2022a).
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Tabla 2: Demanda eléctrica atribuible a vehiculos eléctricos y participacion en relaciéon a demanda total

Jurisdiccion 2021 2030
TWh % del total TWh % del total

Unidn Europea 10 0.3% 213 5.5%
EE.UU. 7 0.2% 117 3.0%
China 28 0.5% 266 3.3%
Japon* N.D. 0.0% N.D. 1.3%
India 0 0.0% 23 1.9%
Total 55 0.2% 709 2.7%

Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de IEA (2022a).

Ahora bien, algunas ciudades o territorios especificos con alta penetracidn de autos eléctricos y energias
renovables podrian experimentar alzas significativas en su demanda eléctrica que exijan expansiones o
mejoras en la red. Sin embargo, es de esperar que en el agregado de los principales mercados (China,
Estados Unidos y Europa) las redes eléctricas puedan soportar la demanda a partir de electromovilidad sin
mayores problemas (IEA, 2022a). Morris (2021) argumenta en favor de esta postura, toda vez que la carga
eléctrica vehicular se puede distribuir en el transcurso del dia entre distintos usuarios. Asimismo, la
adopcion de estrategias de carga inteligente y digitalizacidon puede atenuar la necesidad de expansiones o
mejores en el sistema (IEA, 2022a; 2021a).

4. Almacenamiento energético

La naturaleza intermitente de algunas energias renovables como la solar y la edlica plantea el desafio de
contar con una disponibilidad energética predecible, segura y flexible para despachar al sistema eléctrico.
Ante esto, los sistemas de almacenamiento energético a partir de baterias de ion-litio se han erigido como
una solucién de prevalencia creciente conforme se ha optimizado la tecnologia y han caido los precios de
fabricaciéon (Chen, et al., 2020; U.S. Department of Energy, 2019). De igual forma, también se han
convertido en una alternativa de uso incipiente y creciente para clientes residenciales y comerciales (BNEF,
2021c). En este contexto, esperamos ver un despegue en la instalacion de capacidad.

Como se ilustra en la Figura 9 en 2020, la  Figura 9: Adiciones de almacenamiento energético (GW)
capacidad de almacenamiento energético en
baterias aumenté en 5 GW en 2020. Ya al
2030 se proyectan adiciones cinco veces
mayores a 2020, llegando a 27,2 GW. Hacia
el 2040, se proyectan adiciones 13 veces

mayores, llegando a 66,7 GW. Suponiendo <o 10.0

66.7

27.2

un factor de uso estandar de cuatro horas
diarias (EIA, 2022; Cole, Frazier, & Augustine, 2020 2021 2030 2040
2021), esto se traduce en 267 GWh al afio. Fuente: Cochilco en base al escenario STEPS de IEA (2021e).

13



Demanda de cobre a partir de la transicion energética

M. Metodologia

En general la metodologia de proyeccion de demanda de cobre se puede resumir en una simple operacion
aritmética: la multiplicaciéon de las proyecciones de adiciones de producto (sean ventas de vehiculos
nuevos, adiciones de cargadores, distancia cubierta por lineas eléctricas y capacidad de almacenamiento
energético) por los coeficientes de uso de cobre respectivos aplicando ciertos ajustes en cada caso. Para
esto, buscaremos estimar la demanda incremental respecto del escenario hipotético en que no hubiera
una transicidon energética. A continuacion explicaremos los supuestos para cada sector en estudio.

1. Electromovilidad

Siguiendo la clasificacién del capitulo anterior, nos referiremos a dos fuentes de demanda de cobre: (a) el
cobre en la fabricacion de vehiculos eléctricos y (b) el cobre en cargadores.

a. Vehiculos eléctricos
Estimamos la demanda incremental de cobre a partir de dos pasos, que describimos a continuacion.
Paso 1: Proyecciéon de la demanda agregada de cobre por ventas de vehiculos nuevos

A partir de la proyeccion de ventas de vehiculos nuevos por categoria expuesta en la Figura 2 y medio
junto al consumo estimado de cobre explicitado en la Figura 4, obtenemos la demanda agregada de cobre.
Esto se representa en la ecuacién a continuacion.

E(Cux,y't) = E(Ventasy,t) * E(Cux,y,t)

Donde x representa la categoria de vehiculo (sea BEV, PHEV o FCEV), y representa el medio vehicular (sea
auto, van, bus, camidn, camion, vehiculos de 2/3 ruedas o bicicleta) y t representa el afio considerado.

Considerando que es razonable esperar que el consumo de cobre por unidad tienda a disminuir en el
tiempo conforme se avanza en densidad energética de las baterias y se optimiza la arquitectura vehicular,
supondremos en base a Citi Research (2021)% que al 2030 el consumo unitario de cobre cae un 30% para
todos los NEV (BEV, PHEV y FCEV) de cuatro ruedas o mas respecto de 2020, reduccidon que al 2040 se
extenderia hasta 40%. En dicho afio, supondremos, ademas, que se logran reducciones de 10% y 5% en los
vehiculos de 2/3 ruedas asi como en bicicletas eléctricas respectivamente. En contraste, para los ICEV y
HEV supondremos que no hay disminucidon alguna en tanto que se trataria de una industria madura.

Paso 2: Estimacion de la demanda incremental de cobre por vehiculos eléctricos

Es razonable suponer que cada NEV actla como sustituto de su categoria en relacion a la de combustion
interna. De tal forma, para estimar la demanda incremental de cobre a partir de electromovilidad,
debemos considerar el valor diferencial entre las unidades de su misma categoria. De esta forma, la
demanda incremental de cobre a partir de electromovilidad se puede estimar del siguiente modo:

E(Cu Incrementalx,ylt) = E(Ventasy,t) * E(Cuy,y — Clscgy )

8 Especificamente, hacia el 2030 Citi Research (2021) estima reducciones en el consumo unitario de cobre de 83 kg a 60 kg (-28%)
para los BEV y de 60 kg a 40 kg (-33%) para los PHEV.
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Asi, por ejemplo, si en 2021 el consumo de cobre de un BEV y un ICEV de tamafio pequeiio es de 83 y 23
kg de cobre respectivamente, tenemos un consumo neto de 60 kg por unidad. Luego replicamos esta
operacion para el resto de los medios y categorias y las consideramos en su conjunto.

Por dultimo, dada que la proyeccion de consumo de cobre en vehiculos eléctricos depende
inexorablemente de las proyecciones de penetracion de la industria en el tiempo, afiadiremos un
escenario potencial al 2040 en que la penetracién alcanza el 100%. Es decir, que todas las ventas son de
NEV. Este escenario solo tendra fines comparativos.

b. Cargadores

A partir de la proyeccion de adiciones de cargadores expuesta en la Figura 6.b junto a la estimacidn de uso
de cobre por tipo de cargador en la Tabla 1, computamos la demanda de cobre. Supondremos que el 90%
de los cargadores privados son de tipo 1 (2 kg Cu) y el resto de tipo 2. Para el caso los cargadores publicos
lentos, ocupamos el tipo 2 (7 kg Cu); y para los publicos de alta velocidad, los DCFC (25 kg Cu).

2. Energias bajas en emisiones

De un modo similar a la metodologia expuesta para estimar el cobre requerido en vehiculos eléctricos,
para las energias bajas en emisiones multiplicamos las adiciones de capacidad anuales por tipo de energia
en el escenario STEPS y los factores de uso de cobre de cada una (véase Figura 7). Por ejemplo, si en 2020
se realizaron adiciones por 108 GW de energia edlica terrestre y esta requiere de 2,8 toneladas de cobre
por MW de capacidad, aproximaremos la demanda de cobre a 302.400 (108*2,8*1000) toneladas.
Replicando este método para todas las energias, obtenemos la demanda de cobre agregada del sector.

3. Red eléctrica

IEA (2021a) proyecta que al 2040 alrededor de un 50% y 35% de las expansiones de redes de transmision
y distribucidn respectivamente se atribuyen a energias renovables. De tal forma, para obtener la demanda
incremental multiplicamos estas proporciones estimadas por las proyecciones de expansiones de redes
eléctricas y el coeficiente de uso de cobre por kildmetro de red eléctrica (véase Figura 8). Por ultimo, para
el consumo de cobre en transformadores, ocuparemos las proyecciones de IEA (2021a).

4. Almacenamiento energético

Suponiendo una duracién promedio estandar de 4 horas diarias (EIA, 2022; Cole, Frazier, & Augustine,
2021), la capacidad anual 2020 de 5 GW expuesta en la Figura 9 se traduce a 20 GWh. Luego, considerando
que distintas tecnologias de catodos tipicamente fluctdan en torno a un promedio de 0,4 kg de cobre por
kWh, podemos estimar el consumo de cobre a partir de la multiplicacién de ambos valores, lo que arroja
8.000 toneladas en 2020. Para los afios 2030 y 2040 supondremos que esta capacidad de horas se
incrementa en 10% y 20% respecto de 2020 respectivamente, manteniendo el factor de 0,4 kg/kWh
previamente mencionado.
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Iv. Resultados

Siguiendo la metodologia expuesta previamente, en esta seccidn se presenta la demanda incremental de
cobre por electromovilidad, energias bajas en emisiones, red eléctrica y almacenamiento energético, asi
como sus respectivas proyecciones de demanda al 2025, 2030 y 2040.

1. Electromovilidad

a. Vehiculos eléctricos

La Figura 10 ilustra la demanda de cobre para cada medio y categoria de transporte considerada,
incluyendo vehiculos de combustidn interna. Vemos del grafico (a) que la categoria de autos (vehiculos
livianos de pasajeros) es la principal fuente de demanda, creciendo desde 168 kt en 2020 hasta 1,5 Mt al
2030 y luego 2,4 Mt al 2040 (+12,4% CAGR respecto de 2020). A este sector le siguen (b) las vans, cuya
demanda de cobre creceria desde 15,7 kt en 2020 hasta 342,3 kt en 2030 y 920,5 en 2040 (+22,6% CAGR
respecto de 2020). En ambos medios de transporte, la demanda de cobre a partir de autos eléctricos o
NEV representaria mas de la mitad del total hacia el 2040 (54% y 66% respectivamente).

En contraste, en el segmento de vehiculos pesados, considerando (c) buses y (d) camiones, esperamos que
la demanda de cobre a partir de NEV solo represente en torno al 38% hacia el 2040, dando cuenta de una
transiciéon mas lenta en estos medios. Caso contrario es el de los (e) vehiculos de dos o tres ruedas, donde
a partir de su rapida adopcidn esperada, proyectamos que al 2040 el 93% de la demanda de cobre
provenga de medios eléctricos. Por ultimo, en el caso de las (f) e-bikes, la demanda de cobre se doblaria
desde 86 kt en 2020 hasta 176 kt al 2040.

Cabe sefialar que del escenario potencial en que 100% de las ventas sean eléctricas al 2040 (ultima
columna de cada grafico), vemos que la demanda de cobre a partir de (a) autos alcanza los 6,5 Mt, lo cual
supera la suma de las demandas individuales de todos los otros medios. Esto refuerza la importancia que
tiene la sustitucion efectiva a nivel poblacional de los autos de combustién interna por autos eléctricos
sobre la demanda de cobre.

Figura 10: Demanda de cobre por medio y categoria de vehiculo (Mt)

(a) Autos (b) Vans
6.5
® 100% ® 100%
® 66%
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® 37% 40% 38% 36%
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Fuente: Cochilco.

El grafico (a) de la Figura 11 a continuacion agrega en un solo grafico las proyecciones de demanda de
cobre a partir de NEV expuestas anteriormente. Vemos que la demanda total a partir de NEV creceria de
416,6 kt en 2020 a 2,6 Mt en 2030 y luego 4,5 Mt en 2040 (+12,6% CAGR respecto de 2020). Es decir, 11
veces mas que en 2020. Ya en el escenario potencial de 100% de ventas NEV al 2040 se alcanzarian los 12
Mt, lo que equivale a casi 30 veces mas que en 2020. Se puede destacar que los NEV livianos,
comprendiendo vehiculos de pasajeros y vans, constituyen el grueso de la demanda, representando sobre
el 70% del total en los afios proyectados. En particular, los autos de pasajeros son el principal driver,
concentrando sobre el 50% en cada afo, y el 54% en el escenario potencial de 100% de ventas NEV al
2040.

En paralelo, del grafico (b) de la misma figura expone la demanda neta o incremental de cobre a causa de
las ventas de NEV. Es decir, esencialmente la demanda de cobre por las ventas de vehiculos eléctricos
suponiendo que sustituyen unidad por unidad a los de vehiculos de combustidn interna. Vemos las cifras
netas de (b) son légicamente menores en relacion a las totales o brutas de (a) para cada afio considerado,
llegando a 1,7 Mt al 2030 (en lugar de 4,5 Mt), 2,6 Mt al 2040 (en lugar de 4,5 Mt) y 6,7 Mt en el escenario
potencial al 2040 (en lugar de 12,0 Mt). Es decir, al considerar la demanda incremental, tenemos una
reduccion entre 22-44% dependiendo del afio en andlisis. Naturalmente, mientras mas nos alejamos en el
tiempo, mayor resulta el peso de la sustitucion y por ende mayor es la diferencia proporcional entre la
demanda total y la incremental.
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Figura 11: Demanda de cobre a partir de NEV (Mt)
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Fuente: Cochilco.

b. Cargadores

Como se desprende de la Figura 12,
proyectamos que el consumo de cobre total en
cargadores crezca desde 14,4 kt en 2020 a
132,8 kt en 2030, y alcance 164,6 kt en 2040
(+13,0 CAGR respecto de 2020). Es decir, unas
11 veces mas que en 2020.

Cabe explicitar que en esta figura no ilustramos
el escenario hipotético al 2040 en que todos los
vehiculos fueran NEV en tanto en este
escenario la industria estaria tedricamente en
un estado estacionario sin necesidad de afiadir
infraestructura de carga mas alld de
reemplazos y posibles adiciones relativamente

2. Energias bajas en emisiones

Como vemos en La Figura 13 a la derecha,
esperamos que la demanda de cobre a partir de
energias bajas en emisiones crezca desde 785,6
kt en 2020 a 1,0 Mt en 2030 y posteriormente
1,4 Mt en 2040 (+3,1% CAGR respecto de
2020). Dentro de este total, la principal fuente
de demanda provendria de su uso en paneles
fotovoltaicos, creciendo de 374,1 kt en 2020 a
795,2 al 2040 Mt (+3,8% CAGR), seguido de
energia edlica de 350,4 kt a 569,1 kt en el
mismo periodo (+2,5% CAGR).
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menores por aumentos en el tamafio de mercado a
partir de expansiones urbanas e interurbanas y mejoras
de eficiencia.

Figura 12: Demanda de cobre a partir de cargadores (kt)
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Figura 13: Demanda de cobre por energias bajas en emisiones (Mt)
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3. Red Eléctrica

Como se observa en la Figura 14, la demanda Figura 14: Demanda de cobre por expansiones en la red eléctrica a
de cobre a raiz de expansiones en la red P2rirdeenergiasrenovables (Mt.)
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4. Almacenamiento energético

Como se aprecia en la Figura 15, esperamos  Figura 15: Demanda de cobre por almacenamiento energético (kt)
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Fuente: Cochilco.

5. Total

a. Demanda total incremental

Agregando todos los resultados previamente presentados, la Figura 16 ilustra la proyeccion de demanda
incremental o neta a causa de electromovilidad (considerando nuevamente tanto NEV como cargadores),
energias bajas en emisiones, redes eléctricas y almacenamiento energético. Se observa en primer lugar
que la demanda creceria desde 1,2 Mt en 2020 a 2,8 Mt en 2025, 3,5 Mt en 2030y 5,4 Mt en 2040 (+8,0%
CAGR respecto de 2020). Es decir, se multiplicaria por cinco veces hacia 2040. De la ultima columna vemos
que si consideraramos el escenario hipotético en que al 2040 el 100% de las ventas de automdviles sean
eléctricos o NEV, sumariamos 4,1 Mt adicionales, llegando a una demanda total neta de 9,6 Mt.

En la demanda agregada vemos, ademads, que ya a mediados de la préxima década el total de NEV alcanza
la mayoria absoluta en la participacidén en la demanda por transicién energética. En efecto, crece del 28%
en 2020 al 53% en 2025 para luego mantenerse en torno a la mitad del total en 2030 y 2040. En el escenario
potencial en que el 100% de las ventas correspondiesen a NEV manteniendo todos los otros segmentos
de demanda iguales al 2040, se alcanzaria el 71%. Esto refuerza un punto que ya se anticipaba a partir de
los resultados anteriores: la demanda incremental a partir de la transicion energética esta
fundamentalmente impulsada por el auge de los vehiculos eléctricos.
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A los vehiculos eléctricos le siguen las energias bajas en emisiones con 1,4 Mt al 2040, equivalente al 27%
del total, y las redes eléctricas con 1,1 Mt, igual al 20% del total. Por ultimo, la demanda de cobre derivada
de adiciones de cargadores para vehiculos eléctricos y las adiciones de almacenamiento energético tendria
participaciones minoritarias de 3% y 2% del total respectivamente hacia el 2040.

Figura 16: Demanda neta agregada de cobre atribuible a la transicidon energética (Mt)
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Fuente: Cochilco.

b. Demanda total neta en relacion a la oferta

Que la demanda neta agregada se incremente a 5,4 Mt en 2040 se traduce en aproximadamente cinco
veces la produccién de Minera Escondida durante 2021, la principal faena de cobre del mundo
(responsable de una veinteava parte de la produccion mina mundial), o aproximadamente toda la
produccién de Chile de ese mismo afio (equivalente a mas de un cuarto de la produccion mina mundial).

De igual forma, podemos evaluar la importancia de la demanda neta proyectada sobre la produccién
refinada esperada total (considerando tanto primaria como secundaria) en cada afio. Sobre este punto la
Figura 17 ilustra la demanda neta anual anteriormente expuesta como proporcidn de la oferta total
refinada. Vemos que esta proporcidn se doblaria desde un 5% en 2020 a un 10% en 2030, y luego se
triplicaria al 15% en 2040. En el escenario potencial en que el 100% de las ventas anuales de autos sean
eléctricos al 2040, se llegaria a mas de cuarto del total.

Figura 17: Demanda de cobre neta total atribuible a la transicién energética como proporcion de la oferta total refinada
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Fuente: Cochilco en base a Wood Mackenzie (2022).
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Estas expectativas de crecimiento suponen en el mediano y largo plazo una presién significativa sobre la
capacidad productiva mundial, lo que refuerza la importancia de la transicién energética sobre la industria
del cobre. Que la produccion cuprifera, tanto a nivel primario como secundario, pueda dar abasto a los
incrementos de demanda esperada sin involucrar alzas prohibitivas en los precios o que induzcan
fuertemente a la sustitucidn por otros materiales serd una uno de los desafios de la industria.

Cabe sefialar que todas estas proyecciones dependen fundamentalmente de las proyecciones del
escenario STEPS de la IEA subyacente. Naturalmente, desviaciones en ventas y adiciones de capacidad
repercutiran en las estimaciones de demanda de cobre de nuestro modelo. En este sentido, al tratarse de
mercados relativamente nuevos y alin en etapa de maduracion, la probabilidad de que existan variaciones
significativas es significativa, especialmente al proyectar a un periodo relativamente alejado como el 2040.
Mas aun, considerando que las proyecciones del escenario STEPS se basan esencialmente en politicas
establecidas, las cuales pueden ser ajustables en el tiempo.

En particular, dado en creciente interés por mitigar los efectos del cambio climatico, resultaria esperable
gue con el paso del tiempo se agreguen nuevas politicas o bien que las ya existentes se profundicen o
adelanten en sus plazos. En este contexto, el escenario STEPS se puede comprender como una base
relativamente conservadora para nuestras proyecciones.

Ahora bien, si existen riesgos significativos a nuestras proyecciones tanto a nivel de uso unitario de cobre
como de adopcién a escala poblacional, algunos de los cuales se hacen especialmente puntudos en el
sector de la electromovilidad. Discutiremos algunos de estos riesgos en el capitulo a continuacion.
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V. Riesgos a la proyeccion

Los resultados descansan en gran parte en intensidades estimadas de consumo de cobre. Sin embargo,
considerando que, con excepcion de las redes eléctricas, se trata de industrias relativamente nuevas, es
probable que su consumo unitario de cobre y otras materias primas tienda a decrecer en el tiempo.

En un nivel tedrico, siguiendo la teoria de  Figura 18: Maduracion tecnoldgica y consumo de cobre tedrico

maduracién de las industrias de Levitt (1965), esto /”/N\\\

se puede graficar a partir de la Figura 18, donde a // \

medida que la industria madura / Ventas
tecnolégicamente, los oferentes tienden a /'A ~——_

optimizar el producto en funcién de su desempefio / \\

y costos. Asi, a medida que la industria incrementa Cu/unidad

sus ventas y se consolida, esperariamos ver un //

menor consumo unitario de materias primas, '”"°°'“°ﬁ‘f’£«//§crecimaemo Fusiones : Madurez | Declive  po
incluyendo el cobre. Fuente: Cochilco en base a Levitt (1965).

Si bien la tendencia a reducir el consumo unitario de cobre puede ocurrir en todos los sectores de la
transicidn energética, incluyendo en sectores conocidos y consolidados como la infraestructura eléctrica,
puede resultar especialmente determinante en los vehiculos eléctricos dada su importancia dentro del
consumo de cobre y su historia de sustitucién considerando la industria automotriz en general®. En
consecuencia, a continuacién nos detendremos exclusivamente en esta industria y sus riesgos atingentes
a un eventual menor uso de cobre por unidad. Luego, considerando que la proyeccidon también depende
fuertemente del nivel de ventas, analizaremos riesgos atingentes al volumen de vehiculos eléctricos.

1. Riesgos al uso de cobre por unidad de vehiculo eléctrico

a. Tecnologias de catodo

Como seilustré en la Figura 5, el contenido de cobre en la bateria del vehiculo representa en torno al 50%
del cobre total en un vehiculo eléctrico liviano de pasajeros y alrededor del 80% en un bus eléctrico. Dada
la importancia del cobre en la bateria, cualquier variacién en la composicién quimica de la bateria podria
conducir a desviaciones significativas en la demanda de cobre.

En general sucede que a mayor densidad energética de la celda, la intensidad de cobre requerido en la
misma decrece. Asi, Jiao (2019) estima que mientras que al nivel de la celda un catodo NMC111 emplea
0,611 kg de cobre por kWh, uno del tipo NMC811 usa 0,462 kg/kWh. Luego, computando el uso de cobre
en una bateria de 75 kWh de capacidad, el cobre en las celdas ascenderia 35 kg o 46 kg en un caso u otro.
Es decir, habria una reduccidn de 24% entre un tipo de tecnologia y otro dentro de la formulacién NMC.
Hacia el 2030, IEA (2021a) espera que los catodos del tipo NMC811 sean de uso dominante en el mercado
de autos eléctricos de pasajeros en desmedro de otros tipos NMC con participaciones actualmente
significativas (NMC111, NMC622, NMC532), lo que redundaria en un menor consumo de cobre por unidad.

9 En los 60s y 70s, los fabricantes sustituyeron cobre por aluminio en radiadores, tuberias de precision y otros elementos. Si bien
los esfuerzos en sustitucion persisten, la facilidad de conseguirlos e implementarlos es progresivamente menor (Cochilco, 2020).
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b. Grosor de las laminas de cobre

Los fabricantes de laminas de cobre estan continuamente apuntando hacia la reduccidén de su grosor a fin
de aumentar la densidad energética de la celda, aminorar el peso inactivo dentro del vehiculo y reducir
los costos. En las celdas de baterias de vehiculos eléctricos, si bien hace algunos afios primaban las ldaminas
de 8-10 micrones de grosor, hoy ya varios fabricantes emplean grosores de 6-8 micrones y hay esfuerzos
en pro de reducciones adicionales (Jiao, 2019). Por ejemplo, a mediados de la década pasada el fabricante
chino Wah Wei Copper Foil anuncié que a partir de 2017 el 95% de su capacidad se concentraria en 8
micrones y en 2020 comenzd la produccién en masa de |laminas de 4,5 micrones (Asian Metal, 2020). A
nivel local, Chile cuenta con al menos unos proyecto de laminas de cobre de 5 micrones con uso en baterias
y sistemas de almacenamiento energético (Diario Financiero, 2022). Estos avances tienen un impacto
significativo sobre la demanda en tanto suponen un menor consumo de cobre a nivel de la celda de hasta
55%.

Con todo, el prospecto de uso de laminas de cobre en vehiculos eléctricos es una tendencia a la cual estan
buscando responder los fabricantes. Asi, a nivel global, Wood Mackenzie (2022) reporta que solo en 2021
se comprometieron inversiones para aumentar la capacidad de produccién de ldminas de cobre en al
menos un millén de toneladas por afio.

c. Capacidad de las baterias de ion-litio

Vimos previamente que el consumo de cobre al nivel de la celda del catodo puede medirse a partir de kg
de cobre por kWh de capacidad de la bateria de ion-litio. Tal como este ratio puede decrecer conforme se
propende hacia una mayor densidad energética del catodo, es esperable que la capacidad total se
incremente en la medida en que los fabricantes logren mayores autonomias vehiculares, lo que se
traduciria en un mayor consumo de cobre por vehiculo. Se trata de una tendencia que, en efecto, ya ha
ocurrido en la practica. Por ejemplo, mientras que el antiguo modelo Nissan LEAF tenia una capacidad de
24 kWh permitiendo 135 km de autonomia, el ultimo modelo LEAF e+ cuenta con 59 kWh, permitiendo
340 km de autonomia (Electric Vehicle Database, 2022).

A partir de datos de 235 modelos de distintas marcas de BEV livianos de pasajeros actualmente
comercializados o prontos a entrar al mercado en Alemania, Holanda y Reino Unido disponibles en Electric
Vehicle Database (2022), vemos de la Figura 19 que la capacidad de baterias se ubica mayoritariamente
entre 56-95 kWh, con 156 modelos (66% del total), siendo el rango entre 71-75 kWh el de mayor frecuencia
con 27 modelos. En paralelo, de entre el total de 235 modelos considerados, 203 corresponden a vehiculos
actualmente en venta y 32 adn no disponibles en el mercado, con una capacidad promedio de 65 kWh y
83 kWh respectivamente, lo que sugiere que la tendencia por incrementar la autonomia persiste.
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Figura 19: Numero de BEV livianos de pasajeros segun capacidad de su bateria (kWh)
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Fuente: Cochilco en base Electric Vehicle Database (2022).

d. Menor uso de cobre en otros elementos de la arquitectura vehicular

Considerando que alrededor de la mitad del cobre de un vehiculo eléctrico liviano de pasajeros se utiliza
en elementos externos a la bateria de ion litio, es esperable que exista una busqueda por reducir o sustituir
parcialmente el uso de cobre dentro de toda la arquitectura vehicular. Asimismo, en la medida en que un
mayor numero de fabricantes automotrices dedique espacios exclusivos a la fabricacién de vehiculos
eléctricos en lugar de plataformas industriales readaptadas a partir de produccion de automdviles de
combustidn interna (BNEF, 2021a), es posible esperar una reduccion en el consumo total de materias
primas, incluyendo cobre, en toda la arquitectura vehicular.

e. Precio de largo plazo del cobre

Lo anterior puede verse particularmente afectado por un mayor precio del cobre. En efecto, mientras
mayor sea el precio de largo plazo del cobre, mayores seran los incentivos para realizar esfuerzos en esta
direccion, lo que llevaria a que el uso de cobre por unidad de vehiculo eléctrico tendiese a disminuir.

En la Figura 20 se ilustra el costo estimado de cobre  Figura 20: Costo del cobre (USD) en un vehiculo eléctrico y
ocupando un precio de USD/Ib 4,0 en un vehiculo de ~ Participacion estimada en costo total
pasajeros pequeio en las categorias de BEV, PHEV,

734
466 532
FCEV e ICEV segln los consumos promedio expuestos
en la Figura 4, asi como la participaciéon estimada en 203 '3% l'7% I-7%
el costo unitario de produccion total. Vemos que en -1-4% '
BEV

el caso del BEV, el costo del cobre ascenderia a USD ICEV FCEV PHEV
825 por unidad y representaria el 3,7% del costo
unitario total. Es decir, si un fabricante produjera un
milldn de BEV al afo', el costo del cobre como

insumo ascenderia a USD 734 millones. Si se lograse  *Suponiendo un automévil de pasajeros pequefio, un precio

. . del cobre de USD/Ib 4,5 y costos de fabricaciéon de USD
reducir el uso de cobre en apenas un kilogramo ’
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conseguiria un ahorro de USD 8,8 millones. Fuente: Cochilco.

M Costo del cobre

® Part. estimada del cobre en el costo total de fabricacion

10 Como referencia, en 2021 Tesla, el mayor fabricante, vendié 940.000 unidades y aspira vender 20 millones al 2030 (Tesla, 2022).
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2. Riesgos atingentes a las ventas totales de vehiculos eléctricos

a. Precios y costos de los vehiculos eléctricos en relacion a los de combustidn interna

Como mencionamos previamente, el aumento en la capacidad de las baterias ha sido una de las tendencias
prevalentes en la industria en tanto permite una mayor autonomia vehicular. Actualmente ya existen
varios modelos con capacidades de 100 kWh o mas, los cuales en general permiten autonomias reales
mayores a 500 km, situdndose en un rango equiparable a los automadviles de combustion interna (véase
(a) de la Figura 21). Sin embargo, en general sucede que a mayor capacidad aumentan los costos de
produccién y luego potencialmente los precios de venta. En este sentido, incrementar la capacidad (y por
ende la autonomia) de forma econdmicamente competitiva frente a los automdviles de combustion
interna es uno de los principales desafios de la industria en los préximos afios en aras de propender hacia
una mayor penetracion de los vehiculos eléctricos.

Figura 21: BEV livianos de pasajeros segun autonomia, capacidad de la bateria y precio del vehiculo
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Fuente: Cochilco en base Electric Vehicle Database (2022).

Conseguir esta paridad en los precios (sin la necesidad de incentivos gubernamentales) dependera en gran
parte de reducciones en los precios de las baterias, que actualmente representan mas de un tercio del
costo de fabricacién directo de un vehiculo eléctrico. En este contexto, como se observa de la Figura 22,
de acuerdo a estimaciones de BNEF (2021a; 2021b), los costos reales medidos en délares de 2021 por kWh
de capacidad han caido significativamente desde 684 en 2013 a 132 en 2021 y se espera que caigan a 80
y 60 hacia 2026 y 2029 respectivamente, lo que facultaria una paridad en los costos frente a automoviles
de combustidn interna a nivel mundial®.

Esta reduccion en el costo de las baterias junto con eventuales optimizaciones en toda la arquitectura
vehicular a partir de que los fabricantes dediquen plataformas exclusivas para la produccién de vehiculos
eléctricos en lugar de readaptar espacios ya existentes para la produccidn de vehiculos de combustion
interna, permitiria —de acuerdo a estimaciones de BNEF (2021a)- lograr incluso menores costos totales
directos hacia 2030 (véase Figura 23).

11 Esto dependera en gran parte del precio de distintas materias primas usadas en la fabricacion de baterias, como el litio, el niquel
y por su puesto el cobre.
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Figura 22: Costo ponderado por volumenes de venta de celda y pack de bateria
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Figura 23: Costo estimado de fabricacién directo
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Fuente: Cochilco en base a BNEF (2021a; 2021b).

b. Comportamiento de la gobiernos

Como se ilustra en la Figura 24, existen varias jurisdicciones con planes concretos y ambiciones de sustituir
por completo la venta de vehiculos nuevos de combustién interna por vehiculos bajos en emisiones.
Noruega, el pais mas avanzado en la materia donde ya en 2021 el 86% de sus ventas de autos fueron
eléctricos, cuenta con la meta de alcanzar el 100% hacia el 2025.

Dentro de los principales mercados, destaca China y la Unidn Europea, ambos con metas de lograr el 100%
hacia 2035, Hacia ese mismo afio, Japén, Canada y Reino Unido cuentan con sus propias metas de llegar
al 100% en base a distintos tipos de vehiculos bajos en emisiones. Estados Unidos cuenta la meta nacional
de alcanzar el 50% de ventas de vehiculos bajos en emisiones hacia el 2030 (Reuters, 2021). No obstante,
estados individuales como Nueva York, California y Massachusetts aspiran a alcanzar el 100% hacia el
2035, mientras que varios otros estados cuentan con metas propias hasta 2050 (BNEF, 2021b).

En mercados pequefios en Latinoamérica, se cuenta a Chile que en su Estrategia Nacional de
Electromovilidad declara la meta de llegar al 100% hacia el 2035 (Ministerio de Energia, 2022), y Costa
Rica, que aspira a que el 95% de su flota privada sea eléctrica (Rodriguez-Zuiiiga, et al., 2021).

12 China busca que al menos la mitad de sus ventas al 2035 sean BEV, PHEV y PCEV, y el remanente, HEV (WEF, 2020).
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Figura 24: Compromisos y ambiciones de alcanzar un 100% de ventas de vehiculos livianos bajos en emisiones
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Fuente: Cochilco en base a IEA (2021d).

En este contexto, considerando que uno de los mayores desafios percibidos para la adopcién de vehiculos
eléctricos radica en su alto precio en relacidn a los vehiculos de combustidn interna (Cohen A., 2022), los
gobiernos de las principales economias del mundo han adoptado una serie de politicas publicas a fin de
incentivar tanto la produccién como el consumo. A nivel de consumo, se destacan distintas modalidades
de subsidios y exenciones tributarias.

De acuerdo a datos de la IEA (2022a) expuestos en el grafico (a) de la Figura 25, a nivel mundial el gasto
en BEV y PHEV ha crecido desde 39 mil millones de ddlares en 2016 a 277 mil millones de ddlares en 2021.
Sin embargo, la proporcidn del gasto gubernamental dentro del total ha decaido de 18% a 10% en el mismo
periodo. A nivel de gasto gubernamental unitario, vemos de la Figura 26 que su historia ha sido variable
entre las principales jurisdicciones del mundo. En efecto, si bien en Europa se ha mantenido relativamente
estable en torno a los 5.200-5.800 délares por unidad vendida durante 2016-2021, en China ha decaido
progresivamente desde un promedio de 12.500 ddlares por unidad en 2016 hasta 3.750 en 2021%,

Figura 25: Gasto gubernamental y de consumidores en BEV y PHEV livianos de pasajeros
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Nota: Gasto gubernamental es la suma de incentivos monetarios directos y recaudacién no-percibida por exenciones tributarias.
Fuente: IEA (2022a).

13 Esta caida se atribuye en parte a un declive en los subsidios por parte del gobierno chino y por otra parte a un rapido salto en
las ventas, que practicamente en el Ultimo afio practicamente se triplicaron desde 1.16 millones de unidades en 2020 a 3,33
millones en 2021.
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Figura 26: Gasto gubernamental por jurisdiccién en BEV y PHEV livianos de pasajeros
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Fuente: IEA (2022a).

c. Comportamiento de la poblacién

Las proyecciones de electromovilidad en general descansan en el supuesto de que no habra cambios
significativos en el comportamiento de los usuarios. Luego, los vehiculos eléctricos sustituiran
progresivamente a los de combustién interna sin cambios relevantes en las ventas totales de vehiculos.
Esto es equivalente a suponer que habrd una sustitucién dentro de la categoria de vehiculos, pero
excluimos la posibilidad de que exista un reemplazo relevante por categorias de menor gasto energético
agregado y consumo de cobre como medios de transporte publico o alternativas urbanas en el campo de
la micromovilidad, como scooters y bicicletas.

Sobre este punto, un estudio empirico reciente de Wang et al. (2022) encontrd que los scooters eléctricos
compartidos actuaban como un sustituto de los autos en niveles significativos, especialmente en centros
urbanos de Estados Unidos, y que su uso variaba segun las regulaciones, incentivos y tecnologias
disponibles de cada ciudad. De igual forma, en un estudio sobre la factibilidad de reemplazo del automévil
por scooters eléctricos en base a las distancias de traslado, condiciones climaticas y otros factores
realizado con datos de Alemania, Gebhardt, Wolf, & Seiffert (2021) estimaron que entre el 10% y el 15%
del transporte motorizado podia ser cubierto por scooters eléctricos en dicho pais.

Lo anterior pone en relieve la posibilidad de que exista un cambio de comportamiento poblacional en pro
de la sustitucion de los autos por otros medios menos intensivos en cobre, cambio que se veria
influenciado al menos parcialmente por las regulaciones y condiciones geograficas de cada jurisdiccion.
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VI. Comentarios finales

Sobre la base de las politicas y planes a nivel global primariamente en base al escenario STEPS de la IEA,
esperamos que la demanda incremental de cobre a partir de la transiciéon energética crezca desde 1,2 Mt
en 2020 a 2,8 Mt en 2025, 3,5 Mt en 2030 y 5,4 en 2040. La participacién del uso de cobre en
electromovilidad es el principal driver representando practicamente la mitad del consumo hacia 2030 y
2040. Mas aun, en el escenario potencial en que todas las ventas sean de vehiculos eléctricos al 2040, la
demanda incremental creceria hasta las 9,6 Mt y la participacién de los autos eléctricos creceria al 71%.

Estos incrementos son significativos. Al 2040 equivaldria a cinco veces la produccion de la mayor faena de
cobre del mundo durante 2021, Minera Escondida, lo que también es alrededor de la totalidad de la
produccién anual de Chile en ese mismo afio. En el escenario potencial en que la totalidad de las ventas
de vehiculos nuevos fuesen eléctricos al 2040, equivaldria al 27% de la produccién de cobre refinada
esperada de dicho afio.

Dado que en general no se anticipa la materializacién de proyectos suficientes a nivel global capaces de
suplir estos incrementos de demanda, crece la expectativa de un desequilibrio de largo plazo donde la
demanda supere a la oferta (Wood Mackenzie, 2022). De ocurrir, es de esperar que el precio del cobre se
situe en niveles relativamente altos a la espera de la materializacién de proyectos en el largo plazo.

Ahora bien, dada la relevancia de la electromovilidad en la expectativa agregada de crecimiento, cabe
mencionar dos grandes riesgos que pueden ser especialmente incisivos en el mediano y largo plazo:

e Considerando que se trata de una industria aun inmadura, es altamente probable que, conforme
aumente la innovacion y aprendizaje tecnolégico, los oferentes de cada industria busquen atenuar su
consumo unitario de cobre y otras materias primas. Lo anterior es particularmente clave entre los
fabricantes automotrices, donde yace el grueso de la demanda incremental y donde ya existe el
precedente de sustitucion parcial de cobre por aluminio realizada en vehiculos de combustién interna
en los '60s y ‘70s. Naturalmente, un mayor precio del cobre jugara como incentivo en esta direccidn.
En nuestro modelo de consumo de cobre asumimos una reduccion en el consumo unitario de cobre
respecto de 2020 de 30% al 2030 y 40% al 2040 para vehiculos eléctricos de al menos cuatro ruedas.
Sin embargo, actualmente no es claro prever la magnitud de estas variaciones.

e La robustez de las proyecciones descansa en gran parte en las expectativas de ventas de autos
eléctricos subyacentes. Si bien estas son relativamente conservadoras en relacion a las de otras
agencias de mercado (véase, por ejemplo, BNEF (2022), S&P Global (2022), y los propios fabricantes
automotrices (BNEF, 2021d)), a corto y mediano plazo la penetracion puede ser menor a la esperada
si, entre otros factores, los fabricantes no consiguen una paridad de precios entre vehiculos eléctricos
y convencionales. Igualmente, a largo plazo, pueden hacer cambios en el comportamiento de la
poblacién a partir de cual crezca el uso de alternativas de transporte publico y micromovilidad en
desmedro de los vehiculos, lo cual naturalmente redundaria en un mejor consumo de cobre.

Con todo, a pesar de la incertidumbre, las expectativas del consumo de cobre a partir de la transicidn
energética son altamente auspiciosas para la industria. Considerando que el éxito de Chile estd
inextricablemente asociado al desarrollo del cobre, esto presenta expectativas positivas para el desarrollo
econdmico nacional en las siguientes décadas.
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