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COBRE: UNA OPORTUNIDAD

PARA EL DESARROLLO

La transicion energética global es un hecho en la agenda mun-
dial. Un sistema energético alimentado por energias limpias
difiere profundamente de uno que se sostiene por hidrocar-
buros. Construir plantas solares, parques edlicos y plantas eléc-
tricas, generalmente requiere mas minerales que sus contra-
partes basadas en combustibles fésiles. Por ejemplo, un carro
eléctrico necesita cerca de seis veces mas insumos minerales
gue un automovil convencional. El objetivo de cambiar a un
sistema de energia limpia estd destinado a impulsar un gran
aumento de la demanda de minerales como el litio, el niquel,
el magnesio, el cobalto, el grafito y el cobre.

Ahora bien, si por ejemplo se analizan las proyecciones de de-
manda global de cobre en las proximas décadas, queda claro
que la produccién actual llevaria a una escasez de oferta que
pondria en peligro la seguridad energética en un escenario de
transiciéon. Lo anterior demuestra que es necesaria una inver-
sion decidida en exploracion que permita nuevos hallazgos a
nivel global. Este proceso debe empezar lo antes posible, dada
la experiencia de paises productores de cobre, donde se ha
dado un rezago de casi una década entre la llegada de la inver-
sion y el pleno desarrollo del sector.
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Ante la potencial escasez de oferta y los pocos par-
ticipantes en el mercado, Latinoamérica tiene una
oportunidad para posicionarse como lider global
en la produccion de cobre y niquel gracias a sus fa-
cultades geoldgicas. El cinturon metaldrgico de los
Andes abarca a paises como Chile, Perd, Panamay
Colombia. No obstante, solo los primeros tres han
logrado un aprovechamiento efectivo de sus reser-
vas de mineral, gracias a la entrada de la inversion
extranjera directa y una sélida coordinacion publi-
co-privada. En este Informe Semanal se resalta la
importancia de minerales como el cobre, el litio y el
niquel dentro de la transicion energética y la opor-
tunidad que tiene Colombia, dada la existencia de
estos minerales en el territorio, para insertarse en
las cadenas de valor a nivel internacional y diversifi-
car su canasta exportadora. Asi mismo, buscaremos
abordar los retos y obstaculos que el pais debe su-
perar para no solo posicionarse como un productor
competitivo en el sector minero energético tam-
bién contribuir de manera efectiva en la transicion
energética responsable.

Importancia del cobre
en la transicion energética global

La transicion energética, la accion por el clima y
el abandono de los combustibles fésiles se han
vuelto pilares de la agenda internacional politica
y economica. Estos se han materializado en espa-
cios como la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico (COP26) celebradas en
Glasgow (201), y el Acuerdo de Paris (2016), tratado
internacional juridicamente vinculante que busca
la disminucion de las emisiones de gases de efec-

to invernadero y su dependencia del carbon como
fuente de energia.

Para el 2021, el carbon, el petréleo y el gas compo-
nian casi el 80% de la energia usada en el mundo.
Para disminuir la dependencia energética de las
fuentes tradicionales, se requiere de una transicion
intensiva en minerales como el cobre, el niquel, el
cobalto y el litio. Esto, como lo plantea la Agencia
Internacional de Energia, ocurre porque la cantidad
promedio de minerales necesarios para generar
una unidad de capacidad de generaciéon de ener-
gia aumenta a medida que crece la participacion
de energias renovables en el mercado. Mientras
el gas natural y el carbén requieren un promedio
de 1.750kg de mineral para generar 1 MW de ener-
gia, la generacion de energias mas limpias como la
nuclear (5.000kg por MW) vy la edlica (10.000kg por
MW para la terrestre y 15.000kg por MW para la ma-
ritima) requieren de un mayor volumen. En ese pa-
norama, para lograr una transicion energética que
a su vez garantice la seguridad energética global,
sera necesario el protagonismo del sector minero
como proveedor de insumMos.

El protagonismo del cobre en la transicion energé-
tica se deriva de su uso en sistemas de generacion
de energia renovable. Esto se ve reflejado en su con-
tribucion con la disminucion de emisiones de gases
de efecto invernadero (GEl), tal que, por cada tone-
lada de cobre utilizada en un sistema de generacion
de energia renovable, se reducen desde 100 a 7.500
toneladas de emisiones de carbono. Los generado-
res de energia renovable (como la solar y la edlica)
requieren entre 8 y 12 veces mas cobre que los ge-
neradores tradicionales. Asi mismo, el cobre es un
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elemento fundamental en las baterias de iones de
litio, usadas en las tecnologias de movilidad eléctri-
ca. De acuerdo con un estudio realizado por la aso-
ciacion internacional del cobre se requiere aproxi-
madamente 83kg de cobre para el funcionamiento
de un vehiculo eléctrico, frente a los 23kg utilizados
en un vehiculo de combustion convencional. El uso
de este metal es aun mas importante en buses hi-
bridos (89kg) y en buses eléctricos (entre 224kg vy
369kg dependiendo del tamano de la bateria).

Ademads de su importancia como insumo en la
transicion energética, la mineria de cobre se de-
sarrolla bajo principios que velan por el desarrollo
sostenible y apoyan los compromisos ambientales
globales. Esto se refuerza por el potencial de recicla-
bilidad del mineral, siendo el cobre un metal 100%
reciclable que no se degrada ni pierde calidad luego
de ser reciclado. Adicionalmente, cerca del 80% del
cobre se usa sin alear, es decir que no se hace adi-
cién de mas elementos a la composicién, lo que fa-
cilita el proceso de reciclaje. Siendo asi, hoy en dia se
reciclan aproximadamente 9 millones de toneladas
de cobre por afo. Lo anterior implica que el 35% de
la demanda global de cobre proviene de material
reciclado. Adicionalmente, cabe resaltar que el 19%
de la demanda de cobre en América Latina puede
cubrirse mediante el reciclaje de chatarra. Es funda-
mental tener en mente que la reciclabilidad de este
mental permite un gran ahorro de energia, puesto
que el mineral en este estado supone un 85% me-
nos de consumo que extraerlo.

Dada su importancia en la transicion energética, se
proyecta que la demanda de cobre en los proximos
30 afos superara el volumen total utilizado desde

1900 hasta 2021. Para suplir las demandas del mer-
cado, en el escenario de desarrollo sostenible traza-
do en el Acuerdo de Paris, la participacion de tec-
nologias de energia limpia en la demanda total de
cobre debera pasar de 24% en 2020 a 45% en 2040,
ver Grafico 1.

McKinsey estima que, sélo la electrificacion de la
economia mundial podrd aumentar la demanda
anual de cobre hasta 36.6 mil KT métricas para el
2031. No obstante, de acuerdo con los proyectos
probables o seguros, junto con el potencial de pro-
duccion reciclada de cobre, llevara a una produc-
cion proyectada de 30.1 mil KT métricas en el mis-
mo periodo de tiempo. Por lo tanto, identificamos
que el mundo se encontrard en un escenario de es-
casez de demanda, que podra llevar a riesgos en la

Grafico 1. Participacion de las tecnologias renovables
en la demanda total de cobre
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seguridad energéticay a un encarecimiento excesi-
vo tanto del mineral como de la energia. Asi mismo,
en este momento, la extraccion y procesamiento
de los minerales necesarios para la transicion ener-
gética cuenta con una concentracidon geografica
mayor que el petréleo o el gas natural, concentra-
do en Chile, Perd y China. El alto nivel de concen-
tracion implica un riesgo adicional, dado que podra
aumentar los riesgos de escasez v la vulnerabilidad
global ante las restricciones comerciales.

Ventaja comparativa de la region

Los grandes descubrimientos de cobre estan en de-
clive a nivel mundial, como lo muestra la tenden-
cia de hallazgos de mina durante las uUltimas déca-
das, ver Grafico 2. El crecimiento de la demanday la

desaceleracion de la oferta genera un desequilibrio
de mercado que presenta amplias oportunidades
para la entrada de nuevos actores en la produccion
de cobre, como lo han sido los paises latinoameri-
canos. De hecho, del volumen de cobre contenido
en los principales hallazgos de 1990 a 2021, mas de
la mitad se extrajo en Latinoamérica, destacando el
potencial de la regién para aportar a la transicion
energética global.

Los hallazgos en América Latina se explican en par-
te por sus caracteristicas geoldgicas que favorecen
la explotacion de cobre. El cinturén metalogénico
de los andes constituye el territorio mas rico en co-
bre del mundo donde se han encontrado yacimien-
tos en paises como Chile, Argentina, Perd, Panama
y Estados Unidos. Segun la Unidad de Planeacion
Minero- Energética (UPME), se estiman recursos de

Grafico 2. Hallazgos de minas de cobre a nivel mundial
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cerca de 37.3 millones de toneladas. Siendo asi, la
mMayor concentracion de yacimientos de cobre se
ubica en la Cordillera de la costa y la Cordillera de
los Andes en el centro norte de Chile entre las re-
giones de Arica, Parinacota y Libertador Bernardo
O'Higgins. En estos territorios se encuentran seis
de las diez minas mas importantes a nivel mun-
dial. En el caso de Chile, segun el Servicio Nacional
de Geologia y Mineria de Chile (SERNAGEOMIN) se
cuenta con un estimado de 200 millones de tonela-
das métricas de reservas de cobre lo que representa
23.5% de las reservas mundiales.

Las condiciones geoldgicas favorables de América
Latina le permiten contar con reservas importan-
tes de cobre y otros minerales como niquel o litio
gue pueden aportar para satisfacer la creciente de-
manda asociada a la transicion energética global.
Sin embargo, para un desarrollo pleno del sector se

requiere de una inversion decidida y una colabora-
cion estrecha entre el sector publico y privado.

En América Latina, la actividad minera ha sido un
factor crucial en el desarrollo en paises como Peru
y Chile. En el caso de Peru la explotacion del cobre
ha sido y se mantiene como uno de los pilares de la
estabilidad econdmica del pais. La historia del co-
bre en Peru se remonta al siglo XIX, sin embargo,
la construccion de la gobernanza del sector minero
no ha sido lineal. Solo hasta 2014, la participacion de
Perd en la produccion mundial de cobre de mina
realmente aumento, alcanzd un pico cercano al 12%
en el 2017 y manteniéndose cerca al 11% para el 2021.

La inversion en explotacion, desarrollo y prepara-
cion de proyectos mineros ha sido un factor funda-
mental para consolidar el crecimiento de la produc-
ciéon de cobre en Perd, ver Grafico 3. Es importante

Grafico 3. Inversion y produccion en Pera
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notar el rezago temporal que existe entre el pico de
inversion en exploracion, desarrollo y preparacion
(entre el 2010 y el 2012), y el repunte de la produc-
cion de cobre (entre el 2016 vy el 2019). Este compor-
tamiento indica que, desde el momento en el que
inicia una inversion decidida en el sector, se puede
esperar una materializacion de las operacionesy un
crecimiento de los retornos en cerca de una década.

La inversion como un factor fundamental para la
producciéon de cobre es una constante en todos los
paises lideres en Latinoamérica. Chile, el pais con
mayor participacion en la produccion mundial del
cobre, también ha dependido de la inversion tanto
privada como estatal para mantener su produccion.
Las implicaciones de la apertura comercial, y por
ende de la entrada de inversion extranjera directa
entre 1990 y 1999, se tradujeron en una inversion
significativa en tecnologia y maquinaria, condicio-
nes necesarias para que el pais lograra superar los 4
millones de toneladas métricas para 1999, dentro de
las cuales Codelco aporté una produccion superior
al millén de toneladas métricas. La inversion privada
permitid asi un constante desarrollo y crecimiento
paulatino de la produccion acercandose hoy en dia
a la barrera de los 6 millones de toneladas métricas.

Hoy en dia Codelco, la empresa mas importante
del pais en el sector de mineria de cobre, pertene-
ce al estado y cuenta una participacion del 29% de
la produccion. Sin embargo, el 71% restante se en-
cuentra en manos de empresas privadas, tanto na-
cionales como internacionales. Entre estas las prin-
Cipales son Anfogasta Minerals, BHP Billiton, Anglo
American, Freeport, Glencore y Goldcrop. Estas em-

presas tienen una gran presencia en el pais y son
responsables de la producciéon de gran cantidad de
minerales ademas del cobre, como oro, plata, mo-
libdeno y hierro. Ademas, Codelco cuenta con un
sistema de financiamiento mixto, con colocaciones
de bonos en bolsa a nivel internacional y el uso de
créditos bilaterales. Por lo tanto, es claro que, si bien
el estado contribuyo al crecimiento de la mineria de
cobre en Chile, la participacion privada y la coope-
racion publico-privada ha sido necesaria para desa-
rrollary mantener el sector minero, logrando garan-
tizar el crecimiento a largo plazo de la industria y de
la economia chilena.

Chile y Peru cuentan con una trayectoria de déca-
das que nos muestra lo que podriamos lograr con
anos de esfuerzo mantenido y cooperacion publi-
co-privada. Para el prospecto del sector en el cor-
to plazo, Panama es el ejemplo mas cercano para
Colombia de como el desarrollo de la mineria de co-
bre se puede potenciar con la entrada de la inver-
sion extranjera directa. Panama, al igual que Chiley
Perd, se encuentra en el “cinturdn de cobre”, lo que
le brinda una ventaja competitiva en el desarrollo
de la mineria de cobre, y se hace evidente en sus
importantes reservas de cobre (22.7 KT), con un va-
lor estimado de alrededor de $200 mil millones.

El potencial geoldgico del cobre en Panama in-
centivo la entrada de inversion extranjera directa al
pais, y entre 2013 y 2017, la empresa canadiense First
Quantum Minerals (FQM) adquirié la participacion
sobre el 90% del patrimonio de Minera Panama (la
empresa de cobre entonces mas importante). La en-
trada de FQM a Panama se dio gracias a la voluntad
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politica, reflejada a través de un sistema atractivo de
impuestos y regalias, y el otorgamiento de licencias
gue permitieron la extraccion, el procesamiento y la
comercializacion de minerales. Lo anterior, llevd a la
construccion de infraestructuras clave para la indus-
tria minera, y desencadend en el inicio de produccio-
nes en la mina Cobre Panama para el afio 2019.

En este contexto, la mina Cobre Panama, operada
por FQM, ha alcanzado una produccion de cobre
que supera las expectativas iniciales, logrando com-
petir con las minas mas grandes del mundo en el
curso de tan solo 4 afnos de produccion. La inver-
sion en innovacion que ha permitido avances tec-
noldgicos que permiten una mayor recuperacion
de cobre, y la inversion en exploracion que ha lle-
vado al descubrimiento de nuevos yacimientos en
Panama, reafirma el potencial de produccién de

largo plazo y lleva a aumentar el prospecto de vida
util de la mina hasta 70 afos. Por esto, el ejemplo
de Panama muestra también la importancia de la
inversion sostenida y los incentivos estatales para la
competitividad de la mineria de cobre en el merca-
do internacional.

La minerfa de Cobre Panama ha tenido un im-
pacto significativo en el PIB del pais, contribuyen-
do hasta un 5.8% al PIB desde el inicio de la ope-
racion, ver Grafico 4. El crecimiento del aporte al
PIB se relaciona con el aumento en el valor de las
exportaciones de cobre lo cual podria indicar que
la contribucion del sector al valor agregado en la
economia se ancla al desarrollo de la etapa de ex-
plotacion de Cobre Panama. En suma, el caso de
Panama muestra cémo el sector minero puede
actuar como dinamizador de la economia, susti-

Grafico 4. Participacion de la mineria en el PIB nacional y exportaciones de cobre
(% - USD$M)
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tuyendo a sectores tradicionales y proyectandose
como una pieza clave en la estrategia de diversifi-
cacion econdmica a largo plazo.

Vale la pena sefalar que la mineria de cobre se ha
desarrollado bajo principios que velan por el desa-
rrollo sostenible e incorpora la adopcion al cambio
climatico en el disefio y operaciéon de las faenas
mineras. Siendo asi, se han desarrollado tecnolo-
gias que contribuyen con la optimizacion de pro-
cesosy que pueden ser transferidas al caso colom-
biano en caso de iniciar una inversion decidida en
el sector minero.

Esto se hace evidente en el desarrollo de tecnolo-
giasentorno al uso del agua. La utilizacion del agua
esta presente en gran parte de la cadena producti-
va del cobre vy, si bien la cantidad de agua utilizada
es inferior con respecto a otros sectores econdmi-
cos, se debe tener en cuenta que en los territorios
donde se llevan a cabo las actividades las fuentes
de agua mas cercanas pueden perjudicarse. Por lo
tanto, se han implementado medidas que disminu-
yen el impacto en estas zonas como el proceso de la
recirculacion del agua.

Chile es un ejemplo de ello. En la mineria de cobre
se ha incrementado paulatinamente el consumo
de agua recirculada y en el 2019 % del agua usa-
da en procesos mineros fue agua recirculada, es
decir flujos de agua que pueden ser utilizados nue-
vamente en el mismo u otro proceso del modelo
operacional. Este tipo de consumo de agua es una
tendencia que ha venido cogiendo fuerza en Chile,
México y Canada, que cuentan con proyectos que
no solo buscan aumentar el consumo de agua re-

circulada, también disminuir el consumo de agua
por medio de menos descargas.

De igual forma, se ha buscado reducir el consumo
de agua dulce, por lo cual hoy en dia el 30% del con-
sumo de agua de la industria proviene del mary se
espera que este volumen sea del 50% en el 2029. Al
usar agua del mar se genera menor impacto en los
recursos hidricos de un territorio, de tal manera que
la fauna y flora no se ven afectados y el agua puede
retornar al mar luego del uso. En efecto, en Chile,
por ejemplo, alrededor del 80% del agua extraida
en mineria es retornada a su fuente.

Finalmente, en linea con el uso del agua salada,
se ha venido implementando el uso de las plantas
desaladoras de tal manera que el agua continen-
tal no se ve afectada y el agua de mar es retornada
sin productos quimicos. El caso de Colombia es un
referente importante puesto que ya existe la tecno-
logia, lo que indica que se daria la posibilidad de ex-
trapolarla en todo el pais y se podria brindar agua
potable a zonas como el Chocd con importantes
fuentes hidricas provenientes del mar.

Oportunidades y retos
para Colombia

Al igual que Chile, Perd y Panamad, Colombia se en-
cuentra ubicado en el cinturén metalogénico de
los Andes. Segun la Agencia Nacional de Mineria
(ANM), el pals cuenta actualmente con tres cinturo-
nes cupriferos prometedores. El cinturdn occiden-
tal, oriental y central, principalmente en los depar-
tamentos de Coérdoba, Chocd, Nariflo, Antioquia y
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hacia el nororiente en la Guajira y el Cesar, respal-
da el potencial del pais para la explotaciéon cuprife-
ray de otros minerales importantes en la transicion
energética como el niquel o litio. Siendo asi, se debe
hacer énfasis en la importancia del desarrollo de Ia
mineria en Colombia, la cual no solo contribuiria a la
cadena de valor de la transicion energética, asi mis-
mo, tendria un impacto positivo en el crecimientoy
desarrollo de las regiones con potencial minero.

Las condiciones geolégicas del pals, en conjunto
con las demandas crecientes y la escasez de ofer-
ta del mercado, abren la puerta para que el pais
se incorpore como un agente activo en la dinami-
ca comercial internacional asociada a la transicion
energética. Esta oportunidad la reconoce el gobier-
no colombiano, quien, en el nuevo Plan Nacional de
Desarrollo (2022-2026), propone convertir al pais en
un agente lider para la transicion energética glo-
bal a partir de fuentes no convencionales de ener-
gla renovable. Asi mismo, se menciona en el plan
nacional de reindustrializacion la importancia de Ia
explotacion de los recursos minerales presentes en
el pais como el cobre y niquel, al tener en cuenta
gue Colombia posee la mina mas grande del con-
tinente y segun la Unidad de Planeacion Minero-
Energética (UPME) es el primer productor de niquel
en Surameérica.

De la mano con el compromiso ambiental y con
el animo de volver al cobre un mineral estratégi-
co para el desarrollo econdmico en Colombia, el
Sistema Geoldgico Colombiano (SGC) ha avanza-
do en la definicidon de las areas con potencia para
la mineria de cobre, lo que ha permitido el inicio de
diversas campafas de exploracion. No obstante, a

pesar de los esfuerzos realizados, el desarrollo del
cobre en Colombia sigue siendo superficial, y la in-
dustria minera sigue predominantemente domina-
da por el carbdén. La participacion de los productos
mMineros que No generan energia, dentro de los que
se incluye el cobre, no lograron superar el 14% de
la produccion del 2010 al 2019, concentrando casi el
90% de la participacion total en los productos que
generan energia.

El rezago en la produccion minera de cobre es evi-
dente si se comparan los volumenes de produccion
de lideres en la region. En la ultima década, la pro-
duccion promedio de cobre en Colombia ha sido de
6.4KT, alcanzando un maximo de 91KT en el 2018.
La produccion promedio de Colombia es casi 900
veces menor que el promedio de produccion de
Chile en la Ultima década (5680KT), mas de 300 ve-
ces menor que el promedio de produccion de Peru
(1990KT) y 40 veces menor que el promedio de pro-
duccion de Panama en sus 4 afos de operacion
(260KT), ver Grafico 5.

La dependencia del carbéon también se percibe en
el balance de comercio, con una concentracion de
la canasta exportadora de productos mineros en el
carbon (74%), y una participacion del cobre inferior
al 1%, ver Grafico 6. La concentracion de los ingre-
s0s por concepto de mineria ha hecho al pais mas
vulnerable a choques externos. La produccion de
cobre tiene el potencial de mitigar esta vulnerabi-
lidad, dado que su produccioén utiliza insumos mas
sofisticados e impulsa una mayor actividad eco-
némica que el carbén. Asi mismo, la diversidad en
los usos del cobre derivada de sus propiedades fisi-
cas (dentro de las que se destaca su conductividad
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Grafico 5. Produccion de cobre
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Fuente: célculos propios con datos de la DIAN, de la UPME, Cochilco, Ministerio peruano de Minas y Energia.
eléctrica) lo insertan como insumo en diversos sec- de alta volatilidad. Esto se hizo evidente durante la

tores del mercado global y por lo tanto mantiene pandemia, cuando el valor de las exportaciones de
relativamente estable su demanda en momentos Colombia (cuya canasta exportadora tiene alta con-

Grafico 6. Exportaciones mineras por tipo de producto
(%)
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Nota: las exportaciones de cobre no incluyen la actividad realizada por la Mina El Roble.
Fuente: calculos propios con datos de la DIAN, de la UPME y de las cuentas satélite de la mineria de las cuentas nacionales del DANE.
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centracion de carboén) se vieron mas afectadas que
el valor de los embarques de exportacion de Chile
(con una canasta exportadora compuesta mayori-
tariamente por el cobre).

La falta de participacion del cobre en las exportacio-
nes mineras se debe en parte a que los proyectos
de cobre existentes en Colombia en la actualidad
extraen muy poco mineral y recuperan un grado
demasiado bajo de cobre para llegar a ser competi-
tivos en el mercado internacional. Por lo tanto, para
que Colombia logre el liderazgo que busca en la
transicién energética global, es necesaria una inver-
sion decidida en exploracion que permita el hallaz-
go de nuevas minas de cobre.

Noobstante, lainversionenexploracionen Colombia
se ha mantenido en niveles bajos desde 2015, lo que
ha retrasado el descubrimiento de proyectos de alta
envergadura, ver Grafico 7. Si se pretende posicio-
nar al pais en el mercado internacional, la inversién
debe iniciar lo antes posible, teniendo en cuenta el
rezago temporal entre el inicio de la inversion y Ia
consecucion de las operaciones que, de acuerdo
con el ejemplo de nuestros pares latinoamericanos,
estimamos sea de entre 7 y 10 afos. La AlIE estima
un tiempo adn mayor, con un promedio de 16 aflos
transcurridos desde el descubrimiento de una mina
hasta el inicio de la produccion.

De alcanzar los niveles de inversion requeridos para
el desarrollo de la mineria de cobre en Colombia, y de
encontrar una mina equivalente a Cobre Panama,
podriamos llegar a un pico de produccién con un va-
lor de cerca de USD$4.000 millones. Una sola mina
de esta magnitud equivaldria en promedio al 5% del

Grafico 7. Inversion en exploracion

(US$ millones)
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Fuente: calculos propios con datos de la DIAN, de la UPME y de las
cuentas satélite de la mineria de las cuentas nacionales del DANE y datos
de cada una de las minas presentadas.

total de exportaciones anuales del pais y cerca del
13% de las exportaciones no tradicionales. De hecho,
en ANIF, estimamos que los ingresos de la mineria de
cobre representarian cerca del 30% de los ingresos
por concepto de exportaciones de carbon. Es este es-
cenario de explotacion, similar al de Cobre Panama,
los ingresos del cobre podrian cubrir mas de la mitad
de la deuda en inversion de cartera y aportar a la dis-
minucion del déficit comercial.

Sumado a eso, los encadenamientos del cobre ge-
neran impactos directos e indirectos en la econo-
mia, con un efecto multiplicador de la produccion
en el pais. En ANIF, estimamos que los encadena-
mientos de la produccién de cobre podrian aumen-
tar en 1.7 veces los ingresos directos de la produc-
cion. Ademas, el recaudo esperado de la explotacion
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de cobre por concepto de impuesto de rentay rega-
lias podria generar ingresos significativos que be-
neficiarian en particular a los departamentos con
potencial de explotacion. Las regalias, destinadas a
solucionar las necesidades basicas insatisfechas de
los municipios y financiar proyectos que impulsen
el progreso y el desarrollo, dejan ver el impacto so-
cial del cobre en la regién. Este aporte se hace mas
significativo al contabilizar la creacién de empleo
directo e indirecto, y una mayor remuneracion de
los empleados relacionada con aumentos en la pro-
duccion. Méas aun, la necesidad de mano de obra
calificada en la mineria de cobre puede promover
la educacion especializada en las comunidades lo-
cales, y apalancar el crecimiento en otros indicado-
res de bienestar.

La mineria de cobre se presenta ademas como
una alternativa mas sostenible que el carbén, con
una productividad en el uso de la tierra casi dos ve-
ces superior. Mientras una hectarea de extraccion
de carbdn genera una produccién equivalente a
USD$78.159, una hectarea de extraccion de cobre
genera hasta USD$158.824. Asi mismo, se mantie-
nen niveles eficientes de utilizacion del recurso hi-
drico, dado que en Colombia el sector de la mineria
representa cerca del 2% de la huella hidrica, es de-
cir el uso de agua dulce y potable, en comparacion
con sectores como el sector pecuario o la agricultu-
ra que representan el 14% y 79% respectivamente.

Son claros los beneficios econdmicos, ambienta-
les y sociales que traeria al pais la extraccion de
cobre; no obstante, para que este escenario se ma-
terialice, debe haber un flujo de inversion decidido
y sostenido. Asi mismo, para que haya inversion,

debe haber incentivos claros y suficientes. En este
momento existen dos obstaculos para la materia-
lizacion de los incentivos via precios en el merca-
do. En primer lugar, no hay claridad frente al com-
promiso real de los paises respecto a las politicas
para combatir el cambio climatico. Esto, especial-
mente en un escenario post-pandémico donde
muchos gobiernos han priorizado la reactivacion
econdmica por encima de sus obligaciones am-
bientales. En segunda instancia, el rdpido desarro-
llo tecnoldgico podra restringir la respuesta de los
precios a la escasez de oferta en el corto plazo. Por
lo tanto, los productores no encuentran certeza en
el retorno que generaria iniciar inversiones hoy ha-
Cia nuevos proyectos de exploracion y explotacion
de cobre que mantengan una oferta estable en las
proximas décadas.

La importancia de la participacion privada se hace
evidente, no sélo en el ejemplo de los lideres del
sector en Latinoamérica (como se abordd anterior-
mente), sino en la experiencia local de la ejecucion
de macroproyectos. Si por ejemplo se apalancara
el sector del cobre solo mediante inversion publi-
ca se requeriria un monto anual equivalente al 20%
del recaudo de la dltima reforma tributaria, lo que
implicaria una carga fiscal insostenible para el pais.
Ademas, la inversion privada se establece como un
actor clave para el desarrollo, no sélo como fuente
de recursos, sino como medio de transferencia de
conocimientos y tecnologia, como lo evidencia el
caso de la infraestructura en Colombia.

Por esto, en ausencia de incentivos de mercado, el
gobierno nacional debe reconocer el potencial de
participacion colombiano y proveer condiciones
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atractivas para la entrada de inversion extranjera
directa. Sin poner en riesgo su potencial de recau-
do, el gobierno puede proveer incentivos a los inver-
sionistas mediante el establecimiento de reglas de
juego clarasy competitivas que permitan la entrada
de capital y el desarrollo de la industria. Asi mismo,
es necesaria la claridad frente a la voluntad politica,
que permita la certeza de sostener los retornos de la
inversion en el largo plazo.

Conclusiones

El desarrollo del cobre en Colombia representa una
oportunidad para la insercion decidida del pais en

mercado internacional, el desarrollo de nuestros te-
rritorios y el posicionamiento como actores clave en
la transicion energética global. El crecimiento de la
demanday la escasez de oferta, junto con las venta-
jas geoldgicas regionales le otorgan al pais un amplio
potencial para el desarrollo del sector. No obstante,
la meta debe ser pasar del potencial al aprovecha-
miento y, teniendo en cuenta que habra un periodo
de casi una década entre el inicio de las inversiones y
la posible explotacion a gran escala, el proceso debe
empezar ya. Una ventaja fundamental de Colombia
es el interés que tiene la inversion extranjera en el
pais. No obstante, para que la entrada de capitales se
mMaterialice y se sostenga en el tiempo se requiere de
reglas claras y voluntad politica.
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INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE

Julio 31 a 4 de Agosto

$MM(1) CAMBIO PORCENTUAL ANUAL de 2023

LUNES 31
7 Ala Un Tres Un COL: Decision de politica monetaria
julio Ultima mes meses afno Banco de la Republica.

COL: GEIH - Mercado laboral, junio.
U.E: Indice armonizado de precios
al consumidor, junio.

China: PMI manufacturero, julio.

2023 fecha atras atras atras

1. Medios de pago (M) 170.054 -8.3 -6.3 -3.9 9.6
2. Base monetaria (B) 141113 -32 -33 22 128 MARTES 1°
3. Efectivo 104.899 -25 -1.6 1.5 10.7 -
. EE.UU: PM| manufacturero, julio.
4. Cuentas corrientes 65.155 -16.3 -12.9 -4 8.2 Reino Upido: PMI manufacturero, julio.
Alemaqla: PMI manufacturero, julio.
& Cuesichinaes 554715 1477 144 174 149 Australia: Decision de politica monetaria.
6. Total ahorro bancos comerciales 271134 -9.2 -8.8 -7.4 2.4 MIERCOLES 2
7.CDTs 283.581 531 51.6 60.5 19.0 . o
8. Bonos 30377 37 127 02 29 EE.UU: Cambio de empleo ADp,_jullo.
JUEVES 3
9. M3 778.379 7.2 6.8 9.7 13.1 o
COL: Publicacién minutas decision
Banco de la Republica.
10. Cartera total 623.292 8.7 99 131 17.7 COL: Exportaciones, junio.
11. Cartera moneda legal 605.553 91 96 125 18.4 EE.UU: PM| servicios y no
12. Cartera moneda extranjera 17.739 -3.0 19.8 298 1.0 ma_nufact.urero,JuhQ.,
Reino Unido: Decision de
politica monetaria.
13. TES®@ 481166 13.4 14.3 10.8 136 China: PMI servicios, julio.
VIERNES 4
14.I.P.C. Jun 1213 12.36 13.34 9.67
15. IPC sin alimentos ~ Jun n.62 11.59 1N.42 6.84 CoL: [ndice de precios del productor
16. IPC de alimentos  Jun 14.31 15.66 2537 2365 (IPP),julio. e
EE.UU: Tasa de desempleo y néminas
no agricolas, julio.
17.TRM ($/US$)  Jul6  3.978.83 -10.82 0.94 14 1516 U.E: Ventas minoristas, junio.
VALORES ABSOLUTOS
18. Reservas internacionales® 57.839 57.824 58125 57.070
19. Saldo de TES ($MM) 481.166 477.030 462.176 424,419
20. Unidad de Valor Real (UVR)  Jul26 $ 3492772 $3479592 $342.4505 311.09
21. DTF efectiva anual  Jul24 - Jul30 13.50 13.00 12.34 9.28
22.Tasa interbancaria efectiva  Jul24 13.27 13.26 13.04 7.50

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de délares.
Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Republica.
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