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Introducciéon

Acerca de este anexo

Este anexo sobre precios de los minerales complementa la nota préactica titulada
Determinacién del precio de los minerales: Un marco de precios de transferencia. Su
objetivo es proporcionar un marco para identificar los principales factores econémicos
que pueden influir en la determinacién del precio de los minerales («marco de
determinacién del precio de los minerales») aplicando los principios rectores de los
precios de transferencia. Este anexo muestra como puede aplicarse el marco a salmueras
de litio y minerales de litio.

Marco: Utilizacion del método del precio libre
comparable para determinar el precio de los
minerales vendidos

Existen tres factores primarios de comparabilidad o econémicamente importantes a la
hora de aplicar el método del precio libre comparable (MPLC) a escenarios de ventas de
minerales a partes vinculadas. Son los siguientes:

e las caracteristicas del producto, como los atributos fisicos y la calidad;

e las circunstancias econémicas que se daban en el momento en el que se suscribié
el contrato de venta, es decir, el plazo del acuerdo; y

e |os términos contractuales, como la cantidad contratada, las condiciones de
transporte, las condiciones de pago, el aseguramiento, los periodos de cotizacién,
el cambio de divisas y los gastos de tratamiento y refinacion.

Es importante destacar que este marco se basa en las siguientes condiciones generales:

1. La empresa minera asociada, es decir, el vendedor, se considera una empresa
minera que forma parte de un grupo minero multinacional més grande.

2. Alformar parte del grupo multinacional, la empresa minera tiene acceso a
conocimientos e informacién sobre las condiciones del mercado de productos
basicos de sus empresas hermanas o de su entidad matriz. Estos conocimientos e
informacién sobre el mercado pueden incluir el hecho de ser consciente de que la
mina productora es una entre un nimero finito de entidades de produccion en el
mundo, y produce un recurso finito que es la fuente primaria de creacién de valor.

3. Sobre esta base, la empresa minera asociada —que opera de forma totalmente
independiente— evaluaria todas sus opciones de forma realista aprovechando
plenamente la informacién y los conocimientos del mercado a los que tiene
acceso el grupo empresarial multinacional méas amplio al que pertenece, y
venderia al precio mas alto posible teniendo en cuenta sus objetivos comerciales
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Su aplicacioén al litio

El litio y las condiciones del mercado

El més ligero y el mas reactivo de los metales alcalinos, el litio es un metal delicado de
color blanco plateado. Este elemento se encuentra en trazas en casi todas las salmueras,
minerales, arcillas y en el agua del mar.

El litio se utiliza primordialmente para fabricar baterias de iones de litio. Por sus
caracteristicas (calor especifico alto, capacidad térmica alta, densidad especifica baja,
tensién alta y conductividad eléctrica, que le permiten almacenar y conducir la energia),
el litio es especialmente adecuado para alimentar vehiculos eléctricos e hibridos,
dispositivos electrénicos portatiles y soluciones de almacenamiento eléctrico para la
energia de fuentes renovables. En el caso de los vehiculos eléctricos, el litio estad presente
en todas las composiciones quimicas de catodos y supone hasta la fecha entre el 75% y
85% de los costes de las materias primas para fabricar catodos.

El litio tiene aplicaciones en la industria, como la cerdmicay el vidrio, los lubricantes y las
grasas, la metalurgia, los polvos fundentes para moldes de colada continua, el
tratamiento del aire y la medicina. De acuerdo con la tltima Prospeccién Geoldgica de
EE.UU. (United States Geological Survey, USGS), los mercados finales del litio se cifraban
de la siguiente forma: baterias, 80%; ceramicay vidrio, 7%; grasas lubricantes, 4%; polvos
fundentes para moldes de colada continua, 2%; tratamiento del aire, 1%; medicina, 1%; y
otros usos, 5%?2.

El litio se vende en forma de producto quimico o como concentrado. Las dos formas
qguimicas dominantes del litio en el mercado internacional son el carbonato de litio y el
hidroxido de litio.

Los minerales que contienen litio, como la espodumena, la petalita y la lepidolita, pueden
venderse como concentrados.

Caracteristicas fisicas de los yacimientos de litio

Al momento de redactar este documento, el litio puede extraerse comercialmente de dos
tipos de yacimientos: salmueras y minerales (rocas)®. Estos tipos de yacimientos pueden
tener diferentes caracteristicas y emplazamientos geogréficos. A consecuencia de ello, los
paises con los mayores recursos de litio son aquellos donde predominan los yacimientos
de salmueras, como Bolivia, Argentina, EE.UU. y Chile, o aquellos donde predominan los
yacimientos minerales, como Australia, China o la Republica Democrética del Congo
(RDC). La tabla que figura a continuacién ofrece una perspectiva general de los paises
que albergan los mayores recursos de litio del mundo. Dado que no todos los paises de

' Véase: Litio - International Lithium Association
2 Disponible en USGS, 2023. Litio. Lithium (usgs.gov)
3 La produccién de litio a partir de arcillas no seré relevante comercialmente hasta al menos 2028.
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la lista han desarrollado sus recursos mediante la exploracién y la explotacion, la lista
mundial de reservas de litio (la parte de los recursos que es explotable comercialmente)
en la Tabla 2 tiene un aspecto ligeramente diferente al de esta tabla.

Tabla 1. Recursos de litio por pais (toneladas de litio contenido)*

Pais 2022
Bolivia 21,000,000
Argentina 20,000,000
Estados Unidos 12,000,000
Chile 11,000,000
Australia 7,900,000
China 6,800,000
Alemania 3,200,000
RDC (Kinshasa) 3,000,000
Canada 2,900,000
México 1,700,000
Republica

Chzca 1,300,000
Serbia 1,200,000
Rusia 1,000,000
Peru 880,000
Mali 840,000
Brasil 730,000
Zimbabue 690,000
Espaia 320,000
Portugal 270,000
Namibia 230,000
Ghana 180,000
Finlandia 68,000
Austria 60,000
Kazajstan 50,000
Total 97,318,000

A pesar de contener litio, algunos tipos de yacimientos no son viables econédmicamente.
Por ejemplo, se puede encontrar litio en algunas salmueras de campos petroliferos, asi
como salmueras ocednicas en regiones con actividad geotérmica, como en el oeste de
EE.UU., Europa, Nueva Zelanda e Islandia. También se puede encontrar litio en algunas
arcillas sedimentarias. La produccién de litio a partir de salmueras de campos
petroliferos, salmueras oceanicas, salmueras geotérmicas y arcillas se encuentra todavia
en fase de investigacion5.®

4 Prospeccion geoldgica de EE.UU. (2023). Litio. Lithium (usgs.gov)
5Véase: Litio - International Lithium Association
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Salmueras de litio

Las salmueras que se encuentran en depdsitos de salares de Suramérica (Bolivia, Chile,
Argentina), EE.UU. (Nevada) y las regiones chinas de Qinghai y Tibet contienen grandes
cantidades de litio.

Una de las fuentes principales de compuestos de litio son las salmueras de salares. Los
lechos secos de grandes lagos, también conocidos como salares, se encuentran a gran
altura en grandes cadenas montanosas, donde las salmueras se encuentran justo debajo
de una capa de depdsitos de costras de sal. El litio se encuentra en los salares, que son
cuencas de drenaje cerradas o restringidas donde la tasa de evaporacién es superior a la
tasa de precipitacion.

Existen al menos seis caracteristicas comunes que constituyen indicadores de génesis de
yacimientos de litio en salmueras. (a) clima arido; (b) cuenca cerrada que contiene un
salar (costra de sal), un lago salado o ambos (c) actividad ignea y/o geotérmica asociada;
(d) subsidencia de origen tectdnico; (e) fuentes de litio adecuadas; y (f) tiempo suficiente
para concentrar las salmueras®.

Las salmueras de litio producen carbonato de litio a partir de cloruro de litio concentrado.
Después, parte de la produccién de carbonato de las salmueras se somete a un nuevo
tratamiento para producir hidréxido de litio.

Chile, Argentina y Bolivia albergan los yacimientos de salmueras de litio mas grandes y
ricos. El yacimiento de salmueras de litio en el Salar de Atacama (Chile) destaca por su
volumen de produccién. Sin embargo, Argentina posee la gran mayoria de los depdsitos
de salares de diferentes tamarios y calidades. Los yacimientos de salmueras de litio de
China y EE.UU. son de inferior calidad y contienen méas impurezas, como magnesio.

6Véase: Lithium brines: A global perspective (usgs.gov)7 Litio - International Lithium Association

4
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Grafico 1. Salar de Atacama (Chile), el mayor yacimiento productor de salmueras de
litio del mundo

Minerales de litio

El litio mineral se encuentra en varias formas de mineralizacién, como éxido de litio (Li,O).
Los principales minerales con litio encontrados en pegmatitas son la espodumena, la
petalita, la lepidolita, la ambligonita/montegrasita y la eucriptita. Aunque existen mas de
140 minerales que contienen litio, solo algunos son fuentes de litio viables
comercialmente, como la espodumena, la petalita y la lepidolita.

Mineral Chemical Composition % Li-O
Espodumena Li,OAILO5(SiO32)s 8
Lepidolita K(Li,Al)3(Si,Al)sO10(F,OH), 7.7
Polilitionita (Sonora) KLi2Al(SizO10)(F,OH), 7
Petalita LI20A|203(SI02)8 4.7
Zinnwaldita (Cinovec) KLiFeAl(AISiz)O(F,OH) 2.19-3.72
Hectorita (Thacker Pass) | Naog3(Mg,Li)3;SisO10(OH), 1.17

Fuente: iLiMarkets, 2023.
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Los yacimientos de litio procedente de pegmatitas contienen una horquilla de
concentracion de oxido de litio entre el 1% y mas del 4% .

En lo que respecta a la produccién, la espodumena es el mineral més importante que
contiene litio. Ello se debe a sus grandes yacimientos, su contenido relativamente alto de
litio y el procesamiento relativamente sencillo de las menas. También se extraen
cantidades econdmicamente relevantes de petalita y lepidolita®. Sus concentrados se
procesan de forma diferente a los concentrados de espodumena. Muchos yacimientos
albergan tanto espodumena como petalita. En Africa, los minerales de litio contienen
principalmente petalita. La lepidolita se produce sobre todo en China. Al momento de
redactar este trabajo, la espodumena se produce sobre todo en Australia.

Actualmente, los proveedores mas importantes de estos minerales en roca dura son
Australia Occidental y China. China también desempefia un papel protagonista en la
transformacién de los concentrados de minerales. Casi la totalidad de la espodumena
australiana se transforma actualmente en productos quimicos en China. Otros paises
pueden desempefar un papel mas importante como proveedores en el futuro, como
Zimbabue y RDC en Africa y Brasil en América.

Hasta mediados de la década de 1990, la espodumena fue la principal fuente de litio
empleada para producir carbonato de litio. Actualmente, el carbonato de litio y el
hidroxido de litio se elaboran en alrededor de un 60% y un 40% a partir de espodumena,
respectivamente.

Los concentrados de minerales de litio se utilizan para elaborar o carbonato de litio o
hidréoxido de litio.

7 Litio - International Lithium Association
8 Ibid.
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Grafico 2. La mina Greenbushes en Australia, el mayor yacimiento productor de
minerales de litio del mundo

Procesos de produccién del litio - Vias convencionales

El proceso de extraccion del litio para producir sus formas quimicas difiere entre las
salmueras y el mineral. Los dos pueden ser viables econémicamente. Los proyectos de
extraccién de salmueras y minerales se sitian en diferentes puntos de las curvas de
costes del carbonato de litio y el hidréxido de litio.

El valor econémico de un yacimiento de litio viene dictado por cémo se comporta en los
diferentes procesos de produccién. En términos generales, la produccién de litio genera
calcio, sodio, magnesio, potasio, boro y otras impurezas que afectan negativamente el
coste que conlleva refinar los componentes de litio con valor comercial.

Produccién de litio procedente de salmueras

La produccidn de litio a partir de salmueras comienza con la elaboraciéon de concentrado
de cloruro de litio (LiCl), que después se convierte en carbonato de litio (Li,CO3)
mediante un proceso de carbonatacién. Se puede fabricar hidréxido de litio (LiOH) a
partir de carbonato de litio con un coste adicional.

Concentracién del litio

La primera fase del proceso de produccién de productos quimicos de litio es la
evaporacion y concentracion del litio, que se lleva a cabo en balsas de evaporacioén. El
concentrado de salmuera resultante se envia después a una planta quimica.
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La concentracion de litio en las salmueras es clave para la viabilidad econdmica de un
salar’. La concentracién de litio define el factor de concentracién y la zona de
evaporacién. Actualmente, los expertos consideran que las concentraciones de litio de
450 partes por millén (ppm) es el nivel minimo para que la salmuera sea comercialmente
viable.

Los salares mas atractivos son aquellos con niveles elevados de concentracién de litio y
evaporacién y bajas cantidades de sulfatos, magnesio y calcio. Las tasas de evaporacion
dependen de la elevacion y el clima en la zona. La composicion de las salmueras es Unica
en cada salar, lo que requiere un diagrama de flujo especifico para recuperar el litio.
Ademas, existen diferentes condiciones que pueden afectar a la viabilidad técnica y
econdmica de la explotacién de un salar, como el clima, la hidrologia del embalse, las
reservas, las infraestructuras (electricidad y accesos) y la disponibilidad de agua dulce.

La produccidn de litio a partir de salmueras se caracteriza por la construccién de pozos
de bombeo capaces de extraer salmueras de diferentes acuiferos de interés. La salmuera
extraida de cada uno de los pozos se recoge en diferentes balsas de acumulacién que
permiten que se distribuya a las balsas de evaporacién y, en ultima instancia, a las plantas
metallrgicas.

Durante esta etapa, rara vez se generan subproductos valiosos. A medida que la salmuera
se mueve por las balsas, precipitan diferentes sales. En el proceso de evaporacion, el
sulfato, el potasio, el calcio y el magnesio se concentran juntos y deben ser eliminados
antes de que pueda precipitar el cloruro de litio. Estos elementos se consideran residuos,
en su mayor parte. Solo se reutilizan algunos de ellos en algunos proyectos, como el Salar
de Atacama en Chile, que produce cloruro de potasio.

Produccion de carbonato de litio

La segunda fase del proceso quimico se lleva a cabo en la planta de carbonatacién. Para
obtener salmuera depurada, se aplican tratamientos quimicos para eliminar los restos de
impurezas resultantes del proceso de evaporacion, principalmente boro, magnesio y
calcio:

e Boro: la salmuera se bombea primero desde las balsas cubiertas hasta a planta de
extraccion con disolventes para eliminar el boro. Los costes de los reactivos
utilizados en esta etapa, como el acido clorhidrico, el 4cido sulfurico y la sosa
caustica, pueden ser sustanciales.

e Magnesio: El alcohol final y la salmuera se combinan después de que se extrae el
boro para precipitar la mayoria del magnesio como carbonato de magnesio.
Después de filtrarla, la salmuera se transfiere a la segunda fase de la extraccién del
magnesio. Después, se hace reaccionar el magnesio con una solucién de cal para
precipitar el magnesio como hidréxido de magnesio. El ratio de Mg/Li indica
cuanto magnesio puede eliminarse.

?Véase: Lithium concentrations in brines: instant, on-site measurements using handheld LIBS -
International Mining (im-mining.com)



https://im-mining.com/2017/02/14/lithium-concentrations-brines-instant-site-measurements-using-handheld-libs/#%3A%7E%3Atext%3DA%20key%20to%20a%20salar%27s%2Cthe%20brine%20to%20be%20viable
https://im-mining.com/2017/02/14/lithium-concentrations-brines-instant-site-measurements-using-handheld-libs/#%3A%7E%3Atext%3DA%20key%20to%20a%20salar%27s%2Cthe%20brine%20to%20be%20viable

Determinacién del precio de los minerales:
Un marco de precios de transferencia para el litio (Borrador para consulta)

e Calcio: Para producir carbonato de litio, también es necesario precipitar el calcio
como carbonato de calcio y/o hidréxido de calcio.

Después, la salmuera depurada se envia a la planta de carbonato de litio.

El mayor coste dentro del proceso de produccién del carbonato de litio es el consumo de
carbonato de sodio. El consumo de carbonato de socio es de alrededor de 1,9 toneladas
por tonelada de carbonato de litio. Para la precipitacion, se utilizan alrededor de 1,4
toneladas de carbonato de sodio por tonelada de carbonato de litio. Alrededor de 0,4
toneladas de carbonato de sodio por tonelada de carbonato de litio permanecen en la
solucion después de que ha precipitado del cloruro de litio. El carbonato de litio precipita
afiadiendo una solucién de carbonato de sodio a la salmuera de litio depurada.
Posteriormente, el carbonato de litio se seca después de filtrarse y limpiarse en un filtro
de banda’™.

Se espera que el rendimiento de la planta de carbonato de litio oscile entre el 75% vy el
80%. Se prevé que una parte no alcance las especificaciones o estandares establecidos
(10%-20%), lo que requiere un nuevo procesamiento: o refino del carbonato de litio o su
conversion en hidréxido de litio.

Grafico 3. El proceso de produccion de litio a partir de salmueras - Diagrama del
proceso
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Fuente: iLiMarkets, abril de 2023.

10Véase: WO2013036983A1 - Process for producing lithium carbonate from concentrated lithium
brine - Google Patents
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Produccién de hidréxido de litio a partir de carbonato de litio

El proceso principal por el que se convierte el carbonato de litio en hidréxido de litio se
denomina calcificacion.

Comienza haciendo reaccionar el carbonato de litio con hidréoxido de calcio, de donde se
obtiene hidréxido de litio en estado acuoso. Se obtiene carbonato de calcio, asi como
residuos. El rendimiento medio de este proceso es un 85% de hidréxido de litio en
estado acuoso. A altas temperatura, esta reaccién produce una soluciéon que contiene
aproximadamente 2,25-2,75% de monohidrato de hidréxido de litio (LIOH* H,O). El
residuo insoluble (principalmente, carbonato de calcio) se elimina y el monohidrato de
hidréxido de litio cristaliza a partir de la solucién restante mediante evaporacion. Después
de eso, se separay el agua puede secarse cuidadosamente para producir hidréxido de
litio anhidro.

Produccién de litio a partir de minerales

Las pegmatitas graniticas contienen los minerales portadores de litio mas importantes,
siendo la méas destacada la espodumena. Los procesos que figuran a continuacion se
refieren a la produccién de litio a partir de espodumena, pero se aplican en su mayor
parte a otros minerales, como la petalita y la lepidolita.

La produccién de litio a partir de minerales puede dividirse en dos segmentos: en primer
lugar, la extraccion y transformacidn en concentrados; en segundo lugar, el refinado en
productos quimicos.

La extraccion y transformacién de minerales de litio comprende la extraccién, la molienda
y la separacién mediante medios densos. Cada mina produce un tipo diferente de
concentrado de mineral de litio (por granulometria, calidad y contaminantes). Las
refinerias deben estar adaptadas especificamente al concentrado que procesan.

El refinado requiere la calcinacién y acidificacion del mineral para producir una solucién
4cida de sulfato de litio (Li.SO4) que se puede hacer reaccionar para producir carbonato
de litio o hidroxido de litio a un coste similar. Esa es una gran diferencia frente a las
salmueras. En la elaboracién a partir de minerales, no es necesario producir carbonato de
litio para obtener hidréxido de litio.

Extraccion y transformacion del litio

Cuando se ha extraido la mena mediante excavadoras y otros vehiculos mineros,
comienza el proceso de transformacion triturando la mena con rodillos de molienda de
alta presion. Después, se separan los granos gruesos, se elimina el lodo y se aplica una
separacién magnética para retirar impurezas, como el hierro y la mica. Se puede
incorporar un proceso de flotacidon para obtener un producto mas fino. El rendimiento del
proceso oscila entre el un 70% y un 75%, con el objetivo de producir espodumena con
una concentracién de 6xido de litio del 5,5% al 6%. La planta de concentracién se
encuentra en la propia explotacién minera, que puede ubicarse en una zona remota.
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Los costes de transporte pueden ser elevados en el caso de los concentrados de mineral
de litio. En Australia, algunos yacimientos se encuentran a una distancia de hasta 500 km
del puerto més cercano, accesible por tren o camién. Suponiendo un coste de transporte
de alrededor de 10 USD por tonelada cada 100 km, el coste de las exportaciones de
espodumena puede incrementarse en 40-50 USD por tonelada.

Refinado del carbonato de litio a partir de espodumena

El concentrado de espodumena se calcina a altas temperaturas para convertirlo en una
forma mas soluble, concretamente por encima de 1.000 °C, para transformar « -
espodumena en B -espodumena'’’. Después, la espodumena se muele y mezcla con
4cido sulfarico para extraer el litio. El sulfato de litio que se obtiene se solubiliza lixiviando
con agua. La solucién resultante puede depurarse mediante una serie de procesos, como
la precipitacion, la filtracion'?

Refinado de hidréxido de litio a partir de espodumena

El proceso de refinado es el mismo que para el carbonato de litio, hasta las columnas de
intercambio de iones. Después, se afiade hidréxido de sodio para convertir el sulfato de
litio en hidréxido de litio y generar sulfato de sodio, que cristaliza. El rendimiento oscila
entre el 80% y el 85% de Li.

Un componente importante de los costes de funcionamiento es el manejo/transporte del
residuo soélido desde la refineria: entre 10y 12 toneladas de residuos por tonelada de
hidroxido de litio (incluido el sulfato de sodio). Para ello, se necesitan &reas de grandes
dimensiones dedicadas al vertido de residuos en la planta de refinado o costes logisticos
adicionales para trasladar los residuos.

" Alfa-espodumena es la forma cristalina natural (monoclinal), donde el Li presenta unos enlaces
mas fuertes con otros elementos, mientras que beta-espodumena es tetragonal, lo que facilita la
extraccion del litio.

12Véase: lithium-and-cobalt-a-tale-of-two-commodities.ashx (mckinsey.com)
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Grafico 4. Proceso de produccién de litio a partir de minerales - Diagrama del
proceso
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Fuente: iLiMarkets, abril de 2023.

Produccién y reservas de litio

La tabla que aparece a continuacién ofrece una perspectiva general sobre los principales
paises productores y las reservas de litio.

La produccidn de litio todavia es relativamente pequefia y concentrada, pero se prevé
que crezca rapidamente durante la proxima década. Seis explotaciones de mineral de
litio en Australia, una explotacién de relaves minerales en Brasil, dos explotaciones de
salmueras de litio, una en Argentina y otra en Chile, y tres explotaciones de minerales y
dos de salmueras en China representaron la mayor parte de la produccién mundial de
litio en 2023"3. Durante los Ultimos anos, los minerales de litio han incrementado su cuota
del mercado total de litio. En 2022, las salmueras de litio representaron alrededor del
46% de la produccion mundial de litio y los minerales de litio representaron alrededor del
54%.

13277
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Grafico 5. “El arbol del litio”: Fuentes y destinos de los productos quimicos de litio
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Fuente: iLiMarkets, abril de 2023.

En 2022, la produccidn de litio a partir de salmueras estuvo dominada por Chile (66%),
China (22%) y Argentina (11%). Australia y China fueron los principales productores de
litio a partir de minerales.
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Tabla 2. Produccién y reservas de litio (en toneladas de litio contenido)'*

Pais 2020 2021 2022 Reservas
Argentina 5,900 5,970 6,200 2,700,000
Australia 39,700 55,300 61,000 6,200,000
Brasil 1,420 1,700 2,200 250,000
Canada N/A - 2,200 930,000
Chile 21,500 28,300 39,000 9,300,000
China 13,300 14,000 19,000 2,000,000
Portugal 348 900 600 60,000
Estados Unidos - - 1,000,000
Zimbabue 417 710 800 310,000
Otros paises™ - - 3,300,000
Total mundial 82,500 107,000 130,000 26,000,000

En 2023, seis productores acapararon dos tercios de la oferta mundial de carbonato de
litio equivalente (LCE). La Tabla 3 muestra las perspectivas de produccion de LCE a cinco

anos.

Tabla 3. Los ocho mayores productores de litio (en kTm de LCE) en 2022"¢

Principales N° de Sede Principales origenes

productores de litio |proyectos de la produccién

SQOM 157 Chile Chile, Australia

Albermale Estados Unidos Australia, Chile, Estados

140 . .

Unidos, China

Tianqi 77 China China, Australia

Pilbara 51 Australia Australia

Mineral Resources 28 Australia Australia

Allkem 32 Australia Argentina, Canad3,
Australia

Ganfeng 29 China China, Australia, México,
Argentina, Mali, Irlanda

Livent 23 Estados Unidos Argentina, China, Estados
Unidos

14 Ibid.

15 Otros paises con reservas declaradas: Austria, RDC (Kinshasa), Republica Checa, Finlandia, Alemania,

Ghana, Mali, México, Namibia, Serbia y Espana.

16 Produccién anunciada ajustada por la valoracién de iLiMarkets.
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La mayor parte de las empresas que se dedican a la extraccién de salmueras llevan a
cabo ventas de productos quimicos de litio (carbonato e hidréxido) a terceros. La mayoria
de las empresas que se dedican a la extraccion de mineral de litio llevan a cabo ventas de
concentrado de mineral, como espodumena. En China, se observa un alto grado de
concentracion en la transformacidn y refinado de productos quimicos de litio.

Fundamentos del precio del litio

El litio es un metal que se valora por su contenido de concentrado de litio y la gran
mayoria del litio se utiliza para la fabricacidn de baterias. Eso significa que la demanda de
litio estd estrechamente ligada a los vehiculos eléctricos y, por consiguiente, a la
produccidn de baterias. Al margen de las baterias, el litio se utiliza en otras aplicaciones
industriales, como el vidrio y la cerdmica, las grasas lubricantes y construccién
aeronautica.

El crecimiento de los vehiculos eléctricos sigue impulsando la demanda de litio. Las
ventas mundiales de vehiculos eléctricos crecieron de 6,4 millones de unidades en 2021 a
10,1 millones en 2022 (+60%) y alcanzaran los 13,8-14,5 millones de unidades en 2023
(aprox. +50%). Un millén de coches eléctricos consume entre 40 y 50 kTm'” de LCE'®.
Durante 2022, el consumo de LCE para vehiculos eléctricos ha crecido del orden del 150-
200 kTm de LCE. En 2022, China protagonizé el 60% de las ventas de vehiculos eléctricos
en todo el mundo.

Grafico 6. Ventas de vehiculos eléctricos por region (12 meses anteriores) entre
2017 y 2022
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Fuente: iLiMarkets, abril de 2023.

7 Kilotonelada métrica. Equivale a 1.000 toneladas métricas o un millén de kilogramos.
Greenhouse Gas Reporting Help (ccdsupport.com)
'8 Carbonato de litio equivalente.
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Los gobiernos estan fomentando la transicién hacia los vehiculos eléctricos combinando
incentivos con metas legislativas. Europa y China estan reduciendo las subvenciones de
forma considerable en el 2023. Aunque Estados Unidos ha ofrecido a los consumidores la
posibilidad de solicitar hasta 7.500 USD de deducciones fiscales “si compran un vehiculo
no contaminante que satisface determinadas normas estadounidenses relativas a
minerales criticos y componentes de baterias”'?, los efectos sobre la demanda no estén
claros todavia.

En 2022, el litio representd entre el 75% y el 85% de los costes de las materias primas
necesarias para la fabricacién de cidtodos y estad presente en todas las composiciones
quimicas de catodos (NCM 111, NCM 523, NCM 622, NCM 811, NCA?°, LNO?', LFP#,
LMO?, LMNO?, dnodo de Li)*®. El carbonato de litio se utiliza para fabricar catodos con
bajo contenido de niquel, un tipo de bateria de iones de litio que se utiliza habitualmente
en los vehiculos eléctricos (es decir, NCM, que son las iniciales de litio, niquel, cobalto,
6xido de manganeso). El hidréxido de litio de utiliza para producir catodos con alto
contenido de niquel. La respectiva demanda de catodos con bajo contenido de niquel y
alto contenido de niquel cambia constantemente. Al momento de redactar este
documento, se estd aumentando la adopcién de los cdtodos con bajo contenido de
niquel (p. ej., por parte de destacados fabricantes de vehiculos eléctricos, como Tesla), lo
que lleva a los expertos a prever una mayor demanda de carbonato de litio que de
hidréxido de litio en el futuro.

Un concepto importante es la “calidad del litio”. Un fabricante de catodos podria
necesitar carbonato o hidréxido de litio de calidad técnica (o calidad industrial) o apto
para baterias. El litio apto para baterias tiene una mayor pureza que el litio de calidad
técnica, es decir, un 99,5% frente a un 99%. El litio apto para baterias generalmente tiene
un nivel de impurezas mas bajo (como sodio, sulfato, potasio o magnesio) y menos
niveles de particulas magnéticas (como Fe, Cr, Ni, Zn). En cuanto al tamafo de las
particulas, lo habitual es el litio micronizado apto para baterias, en contraposicion al litio
de calidad industrial en cristales o polvo. Los procesos de certificacion difieren: los
productos aptos para baterias requieren unos procesos de certificacién mas largos (como
la Iniciativa para Garantizar la Mineria Responsable, la Organizacion Internacional de
Normalizacién y otras certificaciones que imponen los fabricantes de equipos originales
(OEM). El refino de carbonato o hidréxido de litio de calidad técnica a apto para baterias
cuesta 1,5-2,5 USD por kg de media, méas una pérdida de rendimiento del 3%-5%. Eso no
siempre se traduce en una diferencia equivalente en los precios de contado.
Generalmente, existe una brecha en los precios de contado entre la calidad para baterias

19 Text - H.R.5376 - 117th Congress (2021-2022): Inflation Reduction Act, 2022 | Congress.gov | Library of

Congress
20 Oxido de aluminio de litio-niquel-cobalto.

21 Diéxido de litio-niquel.

22 Litio-ferrofosfato.

23 Oxido de litio-manganeso.

24 Oxido de litio-manganeso-niquel.

25 Agregacién de valor en la produccién de compuestos de litio en la regién del
tridngulo del litio (cepal.org)
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y la calidad técnica de 1-2 USD/kg, que puede aumentar cuando existe exceso de oferta
en el mercado y descender cuando el abastecimiento no es suficiente.

Mas alla de la calidad, no existe una especificacién Unica. Cada fabricante de catodos
tiene requisitos especificos y cada productor tiene un perfil de contaminantes diferente.
Los fabricantes de catodos tratardn de comprar los productos cuyo perfil de
contaminantes sea aceptable para su proceso de produccion.

Las estructura del mercado da lugar a precios similares para el carbonato y el hidroxido
de litio. En promedio, las salmueras de litio tienen unos costes de explotacion mas bajos
en la produccién de carbonato de litio que los minerales de litio. En promedio, los
minerales de litio tienen unos costes de explotacién mas bajos en la produccién de
hidroxido de litio que las salmueras. Sin embargo, la demanda de carbonato de litio
supera lo que los productores competitivos de salmueras pueden suministrar al mercado
y un porcentaje importante de los minerales de litio se utilizan para producir carbonato
de litio. Econémicamente, eso solo ocurre si el precio del carbonato de litio es similar al
precio del hidréxido de litio. Las refinerias que elaboran productos quimicos de litio a
partir de minerales producen tanto carbonato como hidréxido. Al tratar de elevar al
maximo los precios, terminan equilibrando el mercado para igualar la demanda de cada
producto.

Desde la perspectiva de la eficiencia econdmica, los productores de salmueras
Unicamente deberian fabricar carbonato de litio. Sin embargo, eso no siempre es asi. Los
fabricantes podrian querer diversificar sus clientes, y a la inversa, y algunos paises podrian
tomar decisiones comerciales para garantizar su lugar en la cadena de valor del vehiculo
eléctrico.

Aunque la demanda de litio parece sostenible, existen algunos riesgos en las baterias sin
iones de litio. Por ejemplo, en febrero de 2023 Hina Battery y Sehol presentaron el primer
vehiculo de prueba con baterias de iones de sodio?. El hidrégeno y el vanadio de flujo
son otras alternativas, aunque menos probables.

Los elevados precios del litio representan un incentivo mayor para el reciclaje. Se prevé
que el reciclaje sea una fuente importante de oferta a partir de 2027, cuando empiece a
haber disponibilidad de baterias de iones de litio usadas. Més allad de 2030, el reciclaje
deberia suponer un porcentaje cada vez mayor del suministro total de litio. Por lo tanto, el
crecimiento de la oferta de litio primario probablemente descienda con rapidez en la
década de 2030.

Elementos de un contrato de compraventa de litio

El litio puede venderse en forma quimica, directamente a los fabricantes de catodos, o en
forma mineral o concentrada, para ser refinado y transformado en un producto quimico.
Un porcentaje muy pequeio de litio de salmueras se vende como concentrado de
cloruro de litio a fabricantes de metal de litio, que lo utilizan en metales especializados

26 Hina Battery becomes 1st battery maker to put sodium-ion batteries in EVs in China - CnEVPost
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como el butil-litio. Estos productos generalmente se venden a un precio fijo en contratos
a largo plazo y se encuentran fuera del &mbito de esta seccidn y las siguientes.

Existen muchas formas de contratos de compraventa de litio. Esta seccién trata de
describir los principales elementos de estos contratos entre partes independientes para
ayudar a las administraciones tributarias a aplicar el principio de plena competencia. Los
contratos de compraventa o los acuerdos referidos a productos quimicos de litio tienen la
misma estructura, pero contendran diferentes términos y condiciones que los de los
concentrados de mineral de litio porque el producto es diferente, al igual que los
participantes. Por lo tanto, se tratan de forma independiente bajo estas lineas.

Con independencia del tipo de producto de litio, los compradores solicitan muestras
representativas y comprueban las caracteristicas metallrgicas y mineraldgicas antes de
importar productos quimicos, concentrados o minerales de litio. Estas caracteristicas
conforman la base del contrato y las negociaciones de precios.

Productos quimicos de litio

El carbonato de litio y el hidréxido de litio (monohidrato) se utilizan como ingredientes
para los cadtodos de las baterias, con un contenido de litio similar (19% y 16,5%,
respectivamente) y mecanismos de determinacion de precios similares. Aunque el
anélisis de la siguiente seccién tiende a enfocarse en el carbonato de litio, cabe aplicarlo
en gran parte al hidréxido de litio también.

En su mayor parte, el litio se vende en forma de carbonato de litio o hidréxido de litio.
Existe actualmente un mercado amplio y pujante de estos productos, que han pasado a
ser méas uniformes. Los compradores pueden obtener sus productos quimicos de litio de
diferentes fuentes y los vendedores pueden vender sus productos quimicos de litio a
diferentes clientes. Se vende cada vez més como concentrado de espodumena. Asi pues,
en muchos sentidos los productos de litio se contratan como minerales en mercados
relativamente opacos, como los minerales pesados o la bauxita.

Como ocurre con cualquier producto bésico, los términos y condiciones que influyen en
el precio de un contrato de compraventa son especificos de ese producto baésico.
Histéricamente, los precios del litio se han negociado individualmente entre el
comprador (una planta que utiliza productos de litio) y el vendedor (un productor), lo que
ha dejado poco margen para los operadores independientes. Eso podria cambiar en el
futuro con el desarrollo del mercado, pero dependeréa de la respectiva estructura de
mercado de los productores y compradores de productos quimicos de litio.

Los elementos clave de un contrato de compraventa de productos quimicos de litio son
los siguientes:

e Descripcién del producto:

o Sies carbonato de litio o hidréxido de litio: un fabricante de catodos utiliza
uno u otro, dependiendo de su especificacién. No son intercambiables.

o Calidad para baterias o calidad técnica.
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o Especificaciones no cubiertas en la definicién de la calidad, es decir,
impurezas quimicas, perfil del tamafio de las particulas.

o No existen ajustes de precios para productos que no rednan las
especificaciones del contrato. Estos podrian ser rechazados por el
comprador, que esta limitado por los procesos del fabricante de catodos.

Cantidad en cuestién: la cantidad que pasaréd del vendedor a manos del
comprador. Los compradores y los vendedores generalmente realizan
compraventas recurrentes y podrian incrementar el volumen contratado con el
tiempo. En principio, el volumen contratado deberia influir en el precio: un gran
comprador deberia ser capaz de negociar descuentos adicionales. Sin embargo,
no siempre ha sido asi en la practica, ya que el precio viene determinado
generalmente por los factores de la oferta y la demanda. Por ejemplo, en un
mercado con escasez de oferta, los vendedores disponen de mas opciones y los
grandes compradores podrian tener dificultades para satisfacer sus necesidades
de fabricacién de catodos y, por lo tanto, podrian estar dispuestos a pagar un
sobreprecio para garantizarse un volumen adicional.

Duracién: determina si es una venta puntual, inmediata (contado), tiene una fecha
de entrega diferente (+30 dias, +90 dias, etc.) o es un contrato que cubre varios
lotes a intervalos temporales especificos (p. €j., 1 afio, 5 afios). Se podrian
despachar muchos millones de toneladas de carbonato de litio en un contrato
plurianual, generalmente entre 3y 7 afios. Habitualmente, los precios de los
contratos plurianuales se negocian periédicamente o estan indexados.

Condiciones de entrega: Dependiendo de los acuerdos negociados entre el
comprador y el vendedor, el carbonato de litio puede venderse en el puerto de
entrega, en el puerto de expedicidén o en un punto intermedio. Por lo general, se
utilizan los incoterms CIF (coste, seguro y flete) o FCA (libre transportista) cuando
los envios se dirigen a Asia. En los envios a China también puede utilizarse EXW
(franco fabrica). Los incoterms FCA y DDP (entregado con derechos pagados) se
emplean cuando los envios se dirigen a Europa o Norteamérica. Cuando los
contratos incluyen precios variables con méaximos y minimos, generalmente se
utiliza CIF - varios emplazamientos como condicién de entrega.

Tabla 4. Incoterms en los contratos de litio?’

CIF El coste de los seguros y el flete, libres de derechos, hasta el puerto
de destino especificado corre a cargo del vendedor. En cuanto las
mercancias estan colocadas dentro del barco, el riesgo se transfiere.

Free carrier El comprador aporta el transportista y el vendedor se encarga de

(FCA) dejar el articulo bajo su custodia. Tan pronto como esté cargado, el
riesgo se transfiere.

27 Incoterms - TOP
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Ex Works (EXW) | El vendedor Unicamente se encarga de poner los productos a

disposicion en sus instalaciones. Desde ese punto hasta el destino,
el comprador asume todo el riesgo.

Delivery duty

paid (DDP)

El vendedor se encarga de transportar los bienes hasta el puerto de
destino, pagar los derechos aplicables y dar acceso al comprador.
Tan pronto como el comprador tiene acceso a los bienes y estos
estan listos para ser descargados en el punto designado, el riesgo
se transfiere.

Precio: en los contratos, los compradores y los vendedores pueden acordar un
precio que sea fijo, variable o variable con topes y suelos.

O

Precios fijos: los contratos tipo utilizaban precios fijos hasta 2016
aproximadamente, mientras que el mercado mantuvo una relativa
estabilidad. Los precios se fijaban de 1 a 3 afos. Ante la elevada volatilidad
de los precios, estos contratos se convirtieron en una apuesta sobre los
precios futuros en la que una parte ganaba y la otra perdia. Al momento de
redactar este documento, los contratos con precios fijos tienen un uso muy
minoritario.

Precios variables: compradores y vendedores acuerdan un precio base
ajustado por un indice, donde el indice se obtiene de valoraciones
realizadas por destacadas agencias de informes sobre precios (una o
varias, como Benchmark, Fastmarket o S&P Platts) o estadisticas
comerciales, ahadiendo o restando descuentos o primas a este indice en
un rango del -15% hasta el +5%. El contrato puede especificar una revisién
de los precios anual, semestral, trimestral o incluso mensual. Los precios
generalmente estan vinculados a los indices correspondientes a periodos
anteriores. Los contratos recientes utilizan una media de los precios a partir
del dia 21 del mes anterior hasta el dia 20 del mes de la venta.

Precios variables con topes y suelos: cuando existen precios variables con
topesy suelos, la duracién media oscila entre 3y 7 anos. El precio base
también se ajusta mediante un indice elaborado a partir de las valoraciones
de las agencias de informes sobre precios o estadisticas comerciales
deduciendo un descuento o aplicando una prima (generalmente, entre el -
15% y el +5%). El tope se activa si el precio variable supera el precio
maximo y el suelo se activa si el precio variable es inferior al precio minimo.
Se producen revisiones de los precios si los precios maximos o minimos
exceden una horquilla acordada de antemano.

En general, en los contratos a largo plazo existen cldusulas para revisar el precio con
periodicidad trimestral o mensual.

e Periodo de célculo: el periodo de referencia esté sujeto a negociacion entre las
partes y se determina en relacién con un indice de precios o una valoracidn.
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Los compradores y los vendedores pueden tratar de jugar con el periodo de
célculo; por ejemplo, si el precio del contrato es el precio de contado del
trimestre anterior, el comprador puede tratar de demorar la compra si el
precio de contado va a descender. Los contratos mas recientes utilizan
periodos de célculo diferentes para abordar este problema, como las
actualizaciones mensuales o las medias trimestrales.

e Primas o descuentos: en relacién con un indice de precios o una valoracién, los
precios pueden incluir primas o descuentos por encima/por debajo de estos.
El importe de la posible prima y descuento generalmente queda fijado por la
dindmica del mercado cuando se celebra el contrato. Otro factor es el perfil de
contaminantes del carbonato o el hidréxido de litio, que es especifico de un
productor y no deberia variar con el tiempo. Por lo tanto, la prima o el
descuento se negocia de antemano en el contrato entre el compradory el
vendedor. Si un producto presenta un nivel de contaminantes elevado, el
productor obtendrd un precio mas bajo por el concentrado de litio. Un
productor con un producto de mejor calidad tiene més opciones y puede
obtener una prima.

e Condiciones de pago: estas dependen del plazo de entrega acordado. Por
ejemplo, si el contrato utiliza CIF, los pagos deben realizarse en un plazo de 30
dias desde la fecha de envio; si el contrato utiliza DDP, los pagos podrian
ampliarse, por ejemplo, 90 dias desde la fecha de entrega/factura. Los pagos
podrian efectuarse contra una carta de crédito.

Concentrados de mineral de litio

Las empresas mineras venden los minerales de litio, como la espodumena, en forma de
concentrado. Son un producto intermedio. Los compradores adquieren el concentrado
por su contenido de litio y este se utiliza en refinerias para fabricar carbonato de litio o
hidréxido de litio. Por lo tanto, el mineral que se paga es el éxido de litio que contiene el
concentrado.

Tipo de mineral o concentrado. Al momento de redactar este documento, la
mayoria de los concentrados de mineral que se venden son espodumena. En el
futuro, se prevé que se celebren méas contratos de concentrados de petalita y
lepidolita cuando las refinerias adapten sus procesos para poder utilizar estos
minerales, y las empresas mineras desarrollen estos yacimientos.

El contenido de éxido de litio se especifica en los contratos. Es el factor
determinante mas importante de los precios de la espodumena. El precio puede
modificarse al alza o la baja si el producto difiere de la especificacién en base
lineal, siempre que alcance un umbral minimo, p. ej., el 4,2% de 6xido de litio
procedente de espodumenas o el 2,5% de d6xido de litio procedente de
lepidolitas.

Especificaciones: no existen primas o penalizaciones en la venta de concentrado
de litio, como existen en los concentrados de cobre u oro, impurezas o
subproductos valiosos. El precio estd basado Unicamente en el contenido de
oxido de litio. Los contaminantes son importantes para determinar si se cumplen
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las especificaciones o no; en caso negativo, el comprador rechaza el producto. Sin
embargo, el comprador puede negociar el precio del concentrado de litio sobre
la base de un perfil de contaminantes.

Otros factores que influyen en el precio de los concentrados de minerales de litio podrian
ser los incoterms, el volumen, el periodo de célculo y la duracién, que no difieren
sustancialmente de los productos quimicos de litio, al margen del empaquetado de los
concentrados de mineral de litio, que pueden entregarse en graneles.

Determinacién del precio del litio

A comienzos de la década de 2000, determinar el precio del litio era un ejercicio
intrinsecamente complejo debido a la falta de comercio mundial de litio. Durante los
ultimos afos, debido al crecimiento del comercio de productos quimicos y concentrados
de litio, varias agencias de datos sobre precios han comenzado a recabar informacion
estratégica sobre los precios de estos articulos y a publicarlos. Debido en gran parte a las
importaciones asiaticas, ha aumentado la disponibilidad de datos sobre precios, lo que a
su vez ha facilitado el proceso de determinacion de precios y ha permitido la elaboracion
de indices de precios del litio. Los datos sobre los precios del litio son publicados por
agencias de informes sobre precios, como Fastmarket, S&P Platts, Argus Media,
Benchmark Intelligence y Asian Metal, y pueden consultarse previo pago de una
suscripcion.

Las agencias de informes sobre precios poseen su propia metodologia publicada para
confeccionar los precios de contado y/o negociados. Esta metodologia esta basada en
varios factores, como las operaciones efectivas realizadas por terceros, precios
compradores y vendedores e informacién estratégica de mercado, p. ej., conferencias
telefénicas y otras modalidades de comunicacién, como correos electrénicos a
compradores y vendedores. Ningun indicador es un reflejo perfecto de los precios de
mercado, aunque se prevé que esta situacion cambie a medida que el mercado crezca
rapidamente durante los préximos afos y los indices de precios aumenten su fiabilidad.

Los precios de contado se han basado durante mucho tiempo en un pequefio volumen
de operaciones. En el 2023, las ventas de contado se han incrementado sobre todo
dentro de China y hacia China, Japdn y Corea. Durante los préximos afios, las ventas de
contado deberian aumentar de forma considerable en diversos mercados a medida que
lleguen al mercado més oferta y méas compradores, lo que hard que los precios de
contado comunicados por las agencias de informes sobre precios sean un reflejo mas
preciso de los precios de mercado.

El precio negociado que se comunica podria hacer referencia a los precios efectivos de
los contratos de venta, pero estos estdn formados por contratos antiguos y nuevos,
algunos de los cuales estan basados en un precio fijo, lo que podria diferir
considerablemente dependiendo de cudndo se negociaron, el volumen en cuestiény la
calidad del litio vendido. Asi, los precios negociados comunicados suelen ser
sustancialmente diferentes de los precios de contado.
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El hecho de disponer de indices de precios en si no sustituye al precio de plena
competencia que se acordaria entre partes independientes. En cambio, si representa un
punto de partida fiable a los fines de determinar los precios.

Para saber si es adecuado utilizar estos indices, primero hay que establecer si, de hecho,
las partes independientes los utilizan en sus negociaciones y, de ser asi, en qué medida.
De las entrevistas con las agencias de informes sobre precios y los expertos del mercado,
puede deducirse que muchos compradores y vendedores de productos quimicosy
concentrados de litio utilizan indices de precios en sus negociaciones. Dependiendo de
las condiciones del mercado, puede negociarse un descuento o una prima sobre el
indice de precios o la valoracién. Por ejemplo, a menudo se negocian descuentos cuando
los precios de mercado caen y se acuerdan primas cuando los precios de mercado
suben. Las autoridades tributarias deben tener en cuenta las condiciones del mercado
que imperan en el momento de una operacion a la hora de utilizar indices de precios
como base para el precio de plena competencia.

Indices de precios del litio

Las agencias de informes sobre precios comunican los precios de los productos quimicos
y concentrados de litio. Las referencias méas empleadas son Fastmarket, S&P Platts,
Shanghai Metal Market y Asian Metal, seguidos Benchmark Minerals Intelligence y Argus
Media.

Casi todas las agencias publican valoraciones de precios de contado en paises
importadores, en especial China, Japdn y Corea. En China, estos actores pueden
distinguir entre ventas nacionales, generalmente cotizadas con el incoterm DDP, y las
importaciones, cotizadas en base CIF. Las agencias con acceso a informacién sobre
contratos comerciales también comunican precios negociados. Asian Metal y Benchmark
Minerals también publican valoraciones de precios franco a bordo (FOB) para algunas de
las regiones exportadoras mas importantes: Norteamérica y Sudamérica y, junto con S&P
Platts, Australia en lo que respecta a las exportaciones de espodumena.

Dado que el mercado del litio todavia es relativamente opaco y las operaciones abiertas
son escasas, algunas agencias de informes sobre precios comunican valoraciones de
horquillas de precios o el punto medio de una horquilla de precios, en lugar de un Unico
precio de mercado. Otras agencias de informes sobre precios comunican diariamente
algunas valoraciones de precios, ya que confian en que existe suficiente liquidez en el
mercado. En sentido estricto, estas son valoraciones de precios, no indices de precios. No
son observadas en un mercado plenamente transparente donde la mayoria de los precios
compradores, precios vendedores y operaciones son publicos, como una bolsa de
metales. Las agencias de informes sobre precios publican valoraciones de precios
basadas en diversos factores, como los contactos u operaciones individuales, los precios
compradores y vendedores y las comunicaciones con los productores, compradores,
vendedores y otros actores del mercado. Mediante sus redes, tienen acceso a
informacidn valiosa y generan valoraciones de precios siguiendo metodologias rigurosas,
la mayoria de ellas conformes con la Organizaciéon Internacional de Comisiones de
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Valores (I0SCO)?8. Las metodologias de precios aplicadas por las agencias de informes
sobre precios se encuentran publicadas en detalle en sus paginas web o estan disponible
bajo peticion.

Al momento de redactar este documento, los Unicos mercados lo suficientemente
grandes para que las agencias de informes sobre precios produzcan valoraciones de
precios fiables para los productos quimicos de litio se encuentran en Asia: China, Japény
Corea, que representan méas del 90% de los volimenes contratados de litio. Dado el
tamafo de Australia como productor de concentrados de mineral de litio y la diversidad
de compradores, un precio FOB de Australia para el concentrado de espodumena
también podria ser representativo de un mercado relativamente liquido.

El mercado de litio esté creciendo y cambiando rdpidamente. Se prevé que las agencias
de informes sobre precios sigan ajustando sus metodologias de precios a medida que
evolucione el mercado. Por ejemplo, las regiones productoras en fase de crecimiento
podrian tener indices de precios FOB especificos y las regiones compradoras en fase de
crecimiento podrian tener nuevos indices de precios CIF, DDP, Ex Works o de otro tipo.
Las valoraciones de precios para las entregas en Europa y Norteamérica que se han
elaborado recientemente podrian ser mas representativas de los precios de mercado
cuando estas regiones acrecienten su importancia como compradores de productos
quimicos de litio. Las administraciones tributarias deben estar al tanto de estas
evoluciones. Eso significa, por ejemplo, ajustar sus anélisis sobre los precios de
transferencia a las condiciones del mercado aplicables durante un periodo de inspeccidn
o adoptar un enfoque prospectivo a la hora de negociar acuerdos previos de valoracién o
regimenes de proteccion.

Fastmarket?’

Fastmarket es una agencia de informes sobre precios que comunica valoraciones de
precios del carbonato de litio y el hidroxido de litio en base CIF Norte de Asia
(China/Japdn/Corea), DDP Europa y EXW China mercado nacional (impuesto sobre el
valor anadido (IVA) incluido) desde 2017. También comunica precios de espodumena en
base CIF China. La mayoria de los precios de contado se comunican semanalmente y los
precios negociados se comunican mensualmente, excepto los dos mercados maés
liquidos, el carbonato de litio y el hidréxido de litio para baterias entregados CIF en
China/Japén/Corea, que se comunican diariamente.

En la metodologia sobre precios de Fastmarket se explica el proceso de valoracion®.
Utiliza la siguiente definicidn de valoracién de precios: “El precio predominante al que un
producto béasico de una especificacion indicada se ha contratado o cabe esperar que se
contrate en un periodo definido”. Después de recopilar numerosos datos sobre

2 hitps://www.iosco.org/

29 Fastmarket. Precios del litio. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.fastmarkets.com/newgen/battery-materials/lithium/lithium-prices

30 Fastmarket. Metodologia y especificaciones sobre precios, septiembre de 2022. Consultado en
agosto de 2023, https://cdn.fastmarkets.com/26/8c/dbceed8b4e8a9bce5fbf58cb8429/fm-mb-

lithium.pdf
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operaciones con litio, asi como precios vendedores, precios compradores, operaciones
conocidas indirectamente e indicios, asignan diferentes pesos a las operaciones
dependiendo del grado de confianza en que estos datos reflejen el mercado abierto y
competitivo, normalizan precios para diferentes tipos de condiciones comercialesy
descartan los datos que consideran menos fiables y relevantes. La publicacion se lleva a
cabo diaria, semanal o mensualmente, dependiendo de los productos y después de un
periodo estandarizado de arbitraje que deja margen para correcciones, en caso
necesario.

Tabla 5. Valoraciones de precios del litio de Fastmarket?'

Producto Incoterm | Tipo Unidad Lugar Frecuencia
Min. 99,5% CIF Contrato | USD/kg China/Japdn Mensual
Li2COs3, para Corea
baterias CIF Contado | USD/kg China/Japon Diaria
Corea
EXW Contado | CNY/ China nacional | Semanal
tonelada
DDP Contrato | USD/kg Europa Mensual
DDP Contado | USD/kg Europa Semanal
Monohidrato | EXW Contado | CNY/ China nacional | Semanal
56,5% tonelada
LiOH.H20 CIF Contrato | USD/kg China/Japon Mensual
min., para Corea
baterias DDP Contrato | USD/kg Europa Mensual
DDP Contado | USD/kg Europa Semanal
CIF Contado | USD/kg China/Japdn Diaria
Corea
Monohidrato | DDP Contrato | USD/kg Europa Mensual
56,5% DDP Contado | USD/kg Europa Semanal
LiIOH.H,0 CIF Contrato | USD/kg China/Japon Mensual
min., calidad Corea
técnica e CIF Contado | USD/kg China/Japén Semanal
industrial Corea
EXW Contado | CNY/ China nacional | Semanal
tonelada
Min. CIF Contrato | USD/kg China/Japdn Mensual
99% Corea
Li>COs, CIF Contado | USD/kg China/Japdn Semanal
calidad Corea
técnica e EXW Contado | CNY/ China nacional | Semanal
industrial tonelada
DDP Contrato | USD/kg Europa Mensual
DDP Contado | USD/kg Europa Semanal
Espodumena | CIF Contado | USD China Quincenal
min. 6% Li20 /tonelada
CIF Contrato | USD/ China Mensual
tonelada

31 Fastmarket. Precios del litio. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.fastmarkets.com/newgen/battery-materials/lithium/lithium-prices
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Grafico 7. Valoraciones de los precios del litio de Fastmarket
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S&P Platts?3?

S&P Global Platts comunica precios de carbonato, hidréxido y espodumena. Sus precios
de carbonato e hidréxido de litio, que representan los precios de mercado de contado
efectivos de materiales aptos para baterias, se evaltan todos los dias en base CIF Norte
de Asia, CIF Europa y DDP China. Se consideran otros atributos y estos pueden ser
ajustados para volver a las especificaciones estdndar de base de S&P Global Commodity
Insights. El precio de la espodumena de litio se fija semanalmente en base FOB Australia,
lo que refleja los precios del mercado de contado fisico con un contenido minimo del 6%
de litio exportado desde los puertos de Australia occidental.

S&P Global Platts publica su metodologia general de determinacién de precios,* asi
como una guia de especificaciones de precios para metales no ferrosos**. Recopila
informacidén sobre precios compradores y vendedores y operaciones, verifica la
informacidn con los actores del mercado, normaliza los precios cuando es necesario y
descarta datos no representativos. También publica datos individuales que constituyen la

32 S&P Global. Commodity Insights. Battery Metals. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our-methodology/price-
assessments/metals/battery-metals

3 S&P Platts. Guia sobre la metodologia de valoracién de Platts. Junio de 2023.
https://www.spglobal.com/commodityinsights/plattscontent/ assets/ files/en/our-
methodology/methodology-specifications/platts-assessments-methodology-guide.pdf

34 S&P Platts. Guia de especificaciones - Metales no ferrosos internacionales. Septiembre de 2023.
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our-methodology/methodology-
specifications/metals/nonferrous-methodology
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base de su valoracién, como las operaciones efectivas y los precios compradores y
vendedores y las operaciones conocidas indirectamente (las denominadas "heards”),
accesible mediante un registro gratuito *°

Tabla 6. Precios del litio de S&P Platts 3¢

Producto Incoterms Unidad Lugar Frecuencia
Carbonato de litio min. 99,5% | CIF usbD Norte Diario - 16:30 SG
Li2CO3 /tonelada de

Asia
Carbonato de litio min. 99,5% | CIF CNY Norte de | Diario - 16:30 SG
Li2CO3 (paridad /tonelada Asia

de importacion)

Carbonato de litio min. 99,5% | DDP CNY China Diario - 16:30 SG
Li2CO3 /tonelada
Carbonato de litio min. 99,5% | CIF USD/tonelada | Europa Diario- 16.30 RU
Li2CO3
Hidréxido de litio min. 56,5% | CIF UusbD Norte Diario - 16:30 SG
LIOHH20 /tonelada de

Asia
Hidréxido de litio min. 56,5% | DDP CNY China Diario - 16:30 SG
LIOHH20 /tonelada
Hidréxido de litio min. 56,5% | CIF USD/tonelada | Europa Diario - 16.30 RU
LIOHHZ20
Espodumena de litio min. 6% | FOB usb Australia | Viernes-16:30
Li2O /tonelada SG

Shanghai Metals Market *’

Shanghai Metals Market (SMM) es un completo mercado en linea que ofrece metales
ferrosos y no ferrosos. Centrado en los mercados asiaticos, y en particular en el mercado
chino, SMM publica valoraciones de precios sobre el carbonato y el hidréxido de litio,
sobre materiales aptos para baterias y de calidad industrial, asi como metal de litio,
concentrado de espodumena y diferentes tipos de minerales que contienen litio.

SMM publica notas metodoldgicas para sus diferentes indices de precios, que incluyen

carbonato e hidréxido de litio para baterias®®. Por ejemplo, en el caso del indice de
precios del carbonato de litio para baterias, SMM ofrece una nota que contiene
estandares y métodos de gestion: “Estos estandares se formulan para definir un
mecanismo de fijacion de precios transparente y verificable en SMM y ofrecer a los

% Por ejemplo, las "heards” de litio en China de Platts.
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our- methodology/price-
assessments/metals/china-lithium-assessment, consultado el 12 de septiembre de 2023

36 S&P Global. Commodity Insights. Battery Metals. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our-methodology/price-
assessments/metals/battery-metals

37 Precios del litio de SMM. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.metal.com/price/New%20Energy/Lithium

% Metodologias de evaluacién de SMM. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.metal.com/comp/methodology
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https://www.metal.com/price/New%20Energy/Lithium
https://www.metal.com/comp/methodology
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actores del mercado una referencia de precios importante”®. Un Comité de Gestion de
Precios supervisa la metodologia y su implantacion en SMM.

Los analistas de SMM recopilan informacién sobre precios de diferentes fuentes, la
confirman con los actores del mercado y evaltan/clasifican su fiabilidad. También
descartan los datos no fiables. Por ejemplo, “precios resultantes de operaciones entre
empresas filiales, liquidaciones debidas a presiones financieras o legales y cualquier otra
practica comercial no replicable”. Normalizan los datos sobre precios para publicar un
indice de precios de contado. El indice de precios de SMM cumple con los principios de
IOSCO*°

SMM publishes price assessments for other lithium products beyond carbonate and
hydroxide battery grade, which follows the same methodologies as other leading pricing
indices, but there is no publicly available methodological note.

Tabla 7. Precios del litio de SMM (todas las horquillas de precios con IVA incluido) **

Producto Incoterms | Unidad Lugar Frecuencia
Carbonato de litio (99,2% nivel EXW CNY China diario
industria cero/nacional) /tonelada

Carbonato de litio (99,5% para EXW CNY China diario
baterias/nacional), contenido /tonelada

magnético <0,003%

Hidroxido de litio monohidrato EXW CNY China diario
(56,5% calidad /tonelada

industrial/nacional)

Monohidrato de hidréxido de EXW CNY China diario
litio (56,5%, para baterias, /tonelada

particulas gruesas/nacional),
LIOH®eH,O0=98%, el tamafo de
particula del hidréxido de litio
para baterias oscila entre 300y
400 micrones

Metal de litio (299%, industrial, EXW CNY China diario
bateria/nacional) /tonelada
Metal de litio (para baterias): DDP CNY China diario
Li=99,9% /tonelada
Concentrado de espodumena CIF USD/tonelada | China diario

(6%, CIF China): Oxido de litio
5,5-6%2525, precios convertidos
proporcionalmente 6%

Otros precios de menas comunicados por SMM, pero no sujetos a una valoracién de
precios rigurosa:

3 SMM_#1 Nickel Spot Price Methodology.pdf

40 https://www.metal.com/comp

4! Precios del litio de SMM. Consultado el 12 de septiembre de 2023.
https://www.metal.com/price/New%20Energy/Lithium
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e Espodumena (Li20:1,2%-1,5%) (actualizacion semanal) (USD/Tm)
e Espodumena (Li20:2%-2,5%) (actualizacion semanal) (USD/Tm)
e Espodumena (Li20:3%-4%) (actualizacién semanal) (USD/Tm)
e Lepidolita (Li20:1,5%-2,0%) (USD/Tm)
e Lepidolita (Li20:2,0%-2,5%) (USD/Tm)
e Montebrasita (Li20:6%-7%) (USD/Tm)
e Montebrasita (Li20:7%-8%) (USD/Tm)
Tabla 8. Precios del litio de SMM el 28 de septiembre de 2023

Lithium compound m

Price description = Price Range Avg. Change= Date

ain Spodumene Domestic China 12,200-14,500 13,350 -150 Sep 28,2023
(Li20:5%-5.5%) (RMB/mt)

it Spodumene Domestic China 10,200-13,750 11,975 =125 Sep 28,2023
(Li20:4%-5%) (RMB/mt)

4t Spodumene Domestic China 6,300-11,300 8,800 -300 Sep 28,2023
(Li20:3%-4%) (RMB/mt)

Gt Spodumene (Li20:1.2%-1.5%) 1,292.36-1,615.46 1,453.91 -143.6 Sep 28,2023
(weekly update) (CNY/mt)

ain Spodumene (Li20:2%-2.5%) 2,189.84-3,015.52 2,602.68 -179.5 Sep 28, 2023
(weekly update) (CNY/mt)

4t Spodumene (Li20:3%-4%) 5,097.66-6,641.32 5,869.49 -538.49 Sep 28, 2023 ~
(weekly update) (CNY/mt)

Git Lepidolite (Li20:1.5%-2.0%) 1,950-3,800 2,875 -50 Sep 28,2023
(CNY/mt)

4t Lepidolite (Li20:2.0%-2.5%) 3,800-5,400 4,600 -100 Sep 28, 2023
(CNY/mt)

Fuente: SMM, comunicaciones personales.
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Asian Metal42

Asian Metal recopila precios de minerales y metales mediante comunicaciones

telefénicas directas con actores del mercado: productores, consumidores, operadores y
gobiernos. Abarca los precios de operaciones recién cerradas, en proceso de cierre o en

fase de negociacion en el mercado de contado.

Asia Metal publica los precios del litio en la tabla que figura a continuaciéon como
horquillas de precios. Publica precios sobre una gama mas amplia de productos que
otras agencias. Concretamente, publica precios sobre metales de litio, cloruro de litio,
cobaltato de litio, manganato de litio y otros materiales para baterias, como 6xido de litio-
niquel-cobalto y manganeso (LNCMO).

Asian Metal elabora una nota general sobre la metodologia de precios aplicable a todos

los minerales y metales que publica. Esta metodologia no es publica, pero esté

disponible a través de la agencia bajo peticion. No existe una nota metodoldgica
disponible publicamente sobre las valoraciones especificas de los precios del litio.

Tabla 9. Precios del litio de Asian Metal?®

Producto Incoterms | Unidad Lugar Frecuencia

Carbonato de litio: 99% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Carbonato de litio: 99,5% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Carbonato de litio: 99,5% min. CIF USD/kg China Desconocido

Carbonato de litio: 99,5% min. entregado | USD/kg UE Desconocido

Carbonato de litio: 99,5% min. entregado | USD/kg EE.UU. Desconocido

Carbonato de litio: 99,5% min. FOB USD/kg Sudamérica | Desconocido
EE.UU.

Hidréxido de litio monohidrato: | entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

LiOH 56,5% min.

Hidréxido de litio monohidrato: | entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

LiIOH 56,5% min. magnético

0,0001% max.

Hidréxido de litio monohidrato: | FOB USD/kg China Desconocido

LiOH 56,5% min. magnéticos

0,0001% méx.

Hidréxido de litio monohidrato: | entregado | USD/kg Corea del Desconocido

LiOH 56,5% min., magnéticos Sur

0,0001% méx.

Metal de litio: 99% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Metal de litio: 99,9% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Espodumena: Li20 6% min. CIF USD/tonelada | China Desconocido

Cloruro de litio: 99,3% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Cobaltato de litio: Co 60% min. | entregado | CNY /kg China Desconocido

Manganato de litio: Mn 58% entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

Litio ferrofosfato: Li 3,9% min. entregado | CNY/tonelada | China Desconocido

42 Asian Metal. indice de precios del litio. Consultado el 15 de septiembre de 2023.
https://www.asianmetal.com/Lithium-Price/

%3 Asian Metal. indice de precios del litio. Consultado el 15 de septiembre de 2023.
https://www.asianmetal.com/Lithium-Price/
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LNCMO, 523 | entregado | CNY/tonelada | China | Desconocido

LNCMO, 622 | entregado | CNY/tonelada | China | Desconocido

Grafico 8. Precios del litio de Asian Metal
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Fuente: Asian Metal, comunicaciones personales.
Benchmark Minerals Intelligence (BMI) **

BMI es una agencia de informes sobre precios relativamente nueva que esta
especializada en la cadena de suministro del litio y las baterias de iones de litio. Ademas
de un nimero limitado de valoraciones de precios de contado, publica seis valoraciones
de precios negociados de carbonato de litio, cuatro de hidréxido de litio y una de
concentrado de espodumena. Ademas, BMI calcula los precios medios mundiales del
hidréxido de litio y el carbonato de litio, asi como un indice de productos quimicos de
litio que estd ponderado por los volimenes de contratacion.

BMI publica una metodologia especifica referida a sus precios del litio, con una
explicacion detallada de cada precio fijado*. Los precios se calculan dos veces por
semana en el caso de los precios negociados y semanalmente en el caso de los precios
de contado en los mercados mas liquidos (EXW China y CIF Asia). La valoraciéon sigue una
metodologia homologada por IOSCO que esta disefiada exclusivamente para el mercado
del litio y estd basada en operaciones registradas en el mercado, precios compradoresy
vendedores y confirmaciones de los actores del mercado. A ello le sigue un proceso de
analisis interno y un proceso de correccion y revisiones, en caso necesario.

44 Lithium Price Assessments | Benchmark Mineral Intelligence (benchmarkminerals.com)
4 Benchmark Mineral Intelligence. Lithium Price Assessments. Consultado el 15 de septiembre de
2023. https://www.benchmarkminerals.com/price-assessments/lithium/
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BMI publica las siguientes valoraciones de precios del litio para el carbonato de litio, el
hidréxido de litio y la espodumena.

Tabla 10. Precios del litio de Benchmark Minerals*

Producto Incoterm | Tipo Unidad Lugar Frecuencia

Li»COs Min. CIF Contado | USD/tonelada | Asia (Japdn, Semanal

99,2% Corea del Sur,
China)

Li»COs Min. CIF Contrato | USD/tonelada | Asia (Japdn, Quincenal

99.2% Corea del Sur,
China)

Li,CO3; Min. 99% | CIF Contrato | USD/tonelada | Europa Quincenal
(puertos
alemanes)

Li,CO3 Min. 99% | CIF Contrato | USD/tonelada | Costa este de | Quincenal
EE.UU.

Li,CO3; Min. 99% | FOB Contrato | USD/tonelada | Sudamérica Mensual
(Antofagasta)

Li»COs Min. EXW, IVA Contado | CNY/tonelada | China Semanal

99,5%, para incluido (nacional)

baterias

Li,CO3 Min. 99%, | EXW, IVA | Contado | CNY/tonelada | China Semanal

calidad técnica incluido (nacional)

LiOH Min. 56% FOB Contrato | USD/tonelada | Norteamérica | Quincenal
(Charleston)

LiOH Min. 56,5% | CIF Contado | USD/tonelada | Asia (Japdn, Semanal
Corea del Sur,
China)

LiOH Min. 56,5% | CIF Contrato | USD/tonelada | Asia (Japdn, Quincenal
Corea del Sur,
China)

LiOH Min. 56% CIF Contrato | USD/tonelada | Europa Quincenal
(Réterdam)

LiOH Min. 56% CIF Contrato | USD/tonelada | Costa este de | Quincenal
EE.UU.

LiOH Min. 56,5% | EXW, IVA | Contado | CNY/tonelada | China Quincenal

incluido (nacional)
Concentrado de | FOB Contado | USD/tonelada | Australia Quincenal
espodumena (Bunbury)

Li»O contenido
6%

46 Lithium Price Assessments | Benchmark Mineral Intelligence (benchmarkminerals.com)
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Grafico 9. Precios del litio de BMI
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Fuente: BMI, comunicaciones personales.

Argus Media*’

Download v

™ oeho/2023

Argus es una importante agencia de informes sobre precios que ha adquirido notoriedad
en un gran numero de productos basicos. Publica valoraciones de precios del litio desde

una fecha mas reciente. En 2018, Argus introdujo dos nuevas evaluaciones del litio:
hidréxido de litio, 56,5% (para baterias, FOB China) y carbonato de litio, 99,5% (para
baterias, CIF China). Ahora, comunica otros precios de productos quimicos de litio y

espodumena. Argus comunica un precio especifico de transporte maritimo en China para
el litio, después de determinar que China es el mayor, si no el Unico, mercado liquido de

contado. Todos los precios se comunican exclusivamente al contado.

Las valoraciones de precios del litio de Argus estan adaptadas a condiciones de mercado

especificas mediante consultas directas con el sector. En su pagina web se puede
encontrar una nota metodoldgica para todos los materiales aptos para baterias®. El
proceso es similar al de otras agencias de informes sobre precios. Argus recopila

informacidn sobre operaciones, precios compradores y vendedores y otra informaciéon de
mercado para incluir valores de los diferenciales entre calidades, ubicaciones, plazos, etc.

47 Argus Media. Battery Materials. Consultado el 15 de septiembre de 2023.
https://www.argusmedia.com/en/metals/argus-battery-materials

4 Argus Media. Metodologia y listado de referencias de Argus. Consultado el 15 de septiembre de

2023. https://www.argusmedia.com/en/methodology/methodology-listing
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Los datos son verificados por expertos en informes sobre precios y evaluados y revisados

antes de su publicacién.

Los principales usuarios de las valoraciones de precios del litio de Argus son productores
y compradores de litio en bruto, asi como compradores industriales a gran escala,
especialmente los fabricantes de automdviles. En todo el mundo, las empresas y los
gobiernos utilizan sus datos como indicadores de referencia en los mercados financieros
y para indexar el comercio fisico.

Tabla 11. Precios del litio de Argus Media*’

Producto Incoterm Unidad Lugar Frecuencia
Carbonato 99,5% IVA inc. EXW CNY/tonela | China diario
da
Carbonato 99,5% ex-works | EXW USD/kg China diario
China (sin IVA)
Carbonato 99,5% CIF USD/kg China dos veces a
la semana

Carbonato 99,5% CIF derechos | USD/tonela | Japdn/ semanal

no pagados da Corea
Hidréxido 56,5% IVA inc. EXW CNY/tonela | China diario

da

Hidréxido 56,5% ex-works EXW USD/kg China diario
China (sin IVA)
Hidréxido 56,5% FOB derechos | USD/kg China dos veces a

pagados la semana
Hidréoxido 56,5% CIF derechos | USD/tonela | Japdn/ semanal

no pagados da Corea
Concentrado CIF derechos | USD/tonela | China semanal
(espodumena) 6% Li20 CIF | no pagados da
China
Concentrado FOB derechos | USD/tonela | Australia semanal
(espodumena) 6% Li,O no pagados da

FOB Australia*

4 Argus Media. Battery Materials. Consultado el 15 de septiembre de 2023.
https://www.argusmedia.com/en/metals/argus-battery-materials
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Grafico 10. Precios del litio de Argus Media
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Fuente: Argus Media, comunicaciones personales.

Ajustes de comparabilidad

Caracteristicas del producto

Productos quimicos de litio

Como se ha comentado en la seccion sobre acuerdos de compraventa, el factor
determinante mas importante del precio del carbonato de litio o el monohidrato de
hidréxido de litio, utilizados ambos para fabricar catodos de bateria, son sus
especificaciones. Los compradores adquieren un producto determinado (carbonato de
litio o hidréxido de litio) de una calidad dada (apto para bateria o de calidad
técnica/industrial) con unas especificaciones dadas. Es esencial que los productores
cuenten con un sistema de garantia de calidad certificado para que los productos
quimicos de litio puedan ser reconocidos como aptos para baterias en el mercado y
cotizados en consecuencia. De lo contrario, el producto tendria que venderse como de
calidad técnica/industrial a un precio mas bajo, aunque técnicamente sea apto para
baterias.

Si el producto no cumple las especificaciones que se indican en el contrato, los
compradores pueden rechazarlo. Si el producto cumple las especificaciones, entonces el
porcentaje exacto de material valioso (litio) o contaminantes de un envio no afecta al
precio. Por ejemplo, si un contrato estipula que el carbonato de litio tendré una pureza
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minima del 99,2% y el producto final tiene un 99,3%, el comprador no obtiene un precio
superior por la mayor pureza. Por el contrario, si un contrato establece una cantidad
maxima de sodio (un contaminante) de 0,065%, el precio no se ve afectado si el nivel final
de sodio es inferior a esta cantidad; una de dos: el producto se encuentra dentro de las
especificaciones, como se estipula en el contrato, o no.

Concentrados de mineral de litio

Como se ha explicado en la seccién sobre acuerdos comerciales, el factor determinante
mas importante del precio de los concentrados de mineral de litio es el contenido de litio
en forma de éxido de litio. Al momento de redactar este documento, la practica habitual
en el caso de los concentrados de espodumena es contratar un producto estdndar con un
6% de Li,O, cuyos precios son transparentes y publicados por las agencias de informes
sobre precios, como se documenta en la seccidn anterior. Después, el precio se ajusta
proporcionalmente al contenido efectivo de Li,O, siempre que este sea superior a un
minimo, digamos, un 2,5%. Por ejemplo, si el contenido de éxido de litio en un envio
especifico de concentrado de espodumena es de 5,2%, entonces el precio se descontara
en consecuencia (generalmente, de forma lineal) a partir del producto estandar
consistente en un 6% de Li,O.

En cuanto a los quimicos de litio, si el producto no cumple con las especificaciones, los
compradores pueden rechazarlo. Sin embargo, las especificaciones son menos estrictas
para concentrados que para productos quimicos, ya que los contaminantes se eliminaran
cuando se refinen los concentrados para producir carbonato de litio o hidréxido de litio.
Las impurezas en el concentrado no conllevan descuentos, siempre que cumplan con las
especificaciones. No existen subproductos valiosos en concentrados al momento de
redactar este documento.

Circunstancias econémicas

Como se ha indicado anteriormente, la demanda de energias no contaminantes, en el
contexto de la transicién energética y la mayor demanda de vehiculos eléctricos, afecta
directamente al mercado del litio. Estos factores econémicos dan lugar a la elaboracién
de valoraciones de precios para el carbonato de litio y el hidréxido de litio. Desde la
perspectiva de los precios de transferencia, esto permite a las autoridades tributarias
tener en cuenta los factores temporales derivados de la oferta y la demanda mundial
haciendo referencia a valoraciones de precios que se corresponden con el periodo en el
que se celebran los contratos de venta con partes vinculadas y/o cuando se produjo la
operacion en cuestion (es decir, la fecha en la que se vendié el bien si se hace referencia
a una valoracion de precios). Eso es especialmente importante, dado que la volatilidad
actual del mercado del litio y el periodo en el que se produjo la operacién tendran un
impacto importante en el precio.

Dicho brevemente, haciendo referencia a una valoracién de precios del litio de una
prestigiosa agencia de informes sobre precios se pueden tener en cuenta los factores de
la oferta y la demanda mundial, asi como aspectos econémicamente relevantes del
producto, como su calidad, su pureza y sus especificaciones.
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Los factores relacionados con la estructura general de las entidades de produccion
podrian tener un efecto sustancial en los precios del litio. Durante varios afos, la mayor
parte del litio provenia de un oligopolio de productores: Albermale, Sociedad Quimicay
Minera de Chile (SQM) y Livent Corporation. A esta lista se han sumado otros
productores, como la china Tiangi Lithium y la australiana Allkem. Recientemente, Liventy
Allkem han anunciado su plan para fusionarse y crear una empresa que, segun sus
previsiones, tendra la tercera mayor capacidad de produccion del mundo en 2027%°. A
causa de ello, existird un reducido grupo de actores dominantes en la industria del litio
que podrian influir en el precio de mercado de este material.

También debe considerarse la estructura general de las entidades consumidoras. Al
momento de redactar este documento, la mayoria de las grandes economias que
participan en la cadena de valor de las baterias tenian entre una y tres grandes empresas,
con menos de una docena de productores de catodos importantes en el mundo. Este
tipo de estructura de mercado, sumada a la naturaleza estratégica de la cadena de
suministro de las baterias y la intervencién de los gobiernos para asegurarse el
suministro, podria influir en los precios en el futuro.

Otros factores, como el historial de produccién, la fiabilidad general de un productor de
litio y el tamafio de la propia mina de producciéon, también pueden influir en el precio.
Por regla general, un historial de produccién estable (que incluya también una calidad
estable del litio) y las minas més grandes pueden generar una prima en el precio. Las
minas mas pequefas o de desarrollo mas reciente podrian ofrecer descuentos para
captar compradores. Lo normal es que este factor vaya perdiendo peso a medida que la
mina consolide sus credenciales como proveedor. Por ejemplo, es habitual que los
nuevos productores de litio vendan su produccién de carbonato de litio o hidréxido de
litio como calidad técnica durante los primeros afios de produccién, mientras depuran
sus procesos y aprenden a cumplir las especificaciones para baterias. A consecuencia de
ello, la primera produccién se vende con descuento, frente a la produccién posterior apta
para baterias.

Condiciones contractuales

Al margen de los factores analizados anteriormente en este marco, el otro ajuste
econdmicamente relevante en una compraventa de litio es la asignacién de
responsabilidades en relacién con el transporte. La magnitud de este ajuste depende del
producto, el volumen, el empaquetado (p. ej., graneles frente a grandes sacas) y la
proximidad de la mina o puerto a la planta quimica.

La otra consideracidn es si la operacidn con la parte vinculada se entrega en otro puerto
en base CIF. Como se ha indicado, los Gnicos mercados lo suficientemente grandes para
que las agencias de informes sobre precios elaboren célculos de mercado fiables se
encuentran en el este de Asia: China, Japdn y Corea. Estos calculos de precios utilizan o
bien el incoterm CIF para las ventas internacionales o Ex-Works para las ventas dentro de
China. Cuando se usan estos calculos en el proceso de determinacién de los precios, las
administraciones tributarias deben tener en cuenta el coste del transporte desde sus

50 | ivent Corp. - Allkem and Livent to Create a Leading Global Integrated Lithium Chemicals
Producer
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https://ir.livent.com/news/news-details/2023/Allkem-and-Livent-to-Create-a-Leading-Global-Integrated-Lithium-Chemicals-Producer/default.aspx
https://ir.livent.com/news/news-details/2023/Allkem-and-Livent-to-Create-a-Leading-Global-Integrated-Lithium-Chemicals-Producer/default.aspx
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fronteras nacionales (es decir, FOB) al punto de entrega utilizado en los célculos de
precios (es decir, CIF).
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Determinacién del precio de los minerales:
Un marco de precios de transferencia para el litio (Borrador para consulta)

Apéndice 1. Fuentes de informacion
sobre el litio*’

Proveedor Uso Referencia

Fastmarkets Informacidn sobre Lithium market news, analysis and price data -
precios del litio Fastmarkets

S&P Platts Informacién sobre Lithium Carbonate Commodity Price Assessment |
precios del litio S&P Global Commodity Insights (spglobal.com)

SMM Informacién sobre Lithium price assessments

precios del litio

Asian Metal

Informacidn sobre
precios del litio

Lithium prices, news and research - Asian Metal

BMI Informacién sobre Lithium Price Assessments | Benchmark Mineral
precios del litio Intelligence (benchmarkminerals.com)
Argus Media  Informacién sobre Lithium prices

precios del litio

Plataforma de

Informacidén

Afrontar las dificultades asociadas con la falta de

Colaboracién | adicional sobre comparables en los andlisis de precios de
en Materia precios de transferencia (oecd.org)

Tributaria productos bésicos

(FMI, OCDE,

ONU y GBM)

USGS Informacidn sobre Lithium (usgs.gov)

producciony
reservas de litio

51 P4ginas web consultadas en julio de 2023.
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https://www.fastmarkets.com/newgen/battery-materials/lithium
https://www.fastmarkets.com/newgen/battery-materials/lithium
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our-methodology/price-assessments/metals/lithium-carbonate
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/our-methodology/price-assessments/metals/lithium-carbonate
https://www.metal.com/price/New%20Energy/Lithium#GFEX
https://www.asianmetal.com/LithiumPrice/Lithium.html
https://www.benchmarkminerals.com/lithium-prices/
https://www.benchmarkminerals.com/lithium-prices/
https://www.argusmedia.com/metals-platform/metal/minor-and-specialty-metals-lithium
https://www.oecd.org/ctp/toolkit-on-comparability-and-mineral-pricing.pdf
https://www.oecd.org/ctp/toolkit-on-comparability-and-mineral-pricing.pdf
https://www.oecd.org/ctp/toolkit-on-comparability-and-mineral-pricing.pdf
https://www.oecd.org/ctp/toolkit-on-comparability-and-mineral-pricing.pdf
https://pubs.usgs.gov/periodicals/mcs2023/mcs2023-lithium.pdf
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