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- Descargo de responsabilidad

Esta publicacién tiene como finalidad primordial ofrecer informacién de referencia, la cual es provista por terceros y se relaciona con un estudio del mercado del
mineral bajo analisis. Los datos han sido recopilados de diversas fuentes de acceso publico, incluyendo, pero no limitandose a, sitios web de empresas operadoras/
controlantes e informes técnicos que estas mismas difunden bajo estandares internacionales, procurando asi un nivel de fiabilidad.

Es fundamental tener presente que, en determinados casos, los datos consignados corresponden a estimaciones.

Por todo lo dicho en los anteriores parrafos, la Secretaria de Mineria no asume responsabilidad alguna por la exactitud o veracidad de la informacion relevada, las
estimaciones efectuadas, ni la informacion contenida en la presente publicacion.

Para obtener informacion precisa y exhaustiva sobre el estado legal, social, o ambiental de los proyectos, los interesados deberan consultar directamente a las
autoridades locales competentes. Esta recomendacion se fundamenta en que los yacimientos mineros son bienes de propiedad de la Nacion o de las Provincias, segiin
su jurisdiccion territorial (Articulos 124 y 75 inciso 12 de la Constitucion Nacional, y Articulo 7° y concordantes del Cédigo de Mineria de la Nacion).

Nada en esta publicacion y sus eventuales actualizaciones podra ser interpretado como un reconocimiento o adelanto de opinion de la Secretaria de Mineria en
ningln tramite que se sustancie ante ella. Las decisiones de la Secretaria de Mineria se emitiran en la oportunidad que corresponda y luego de haber seguido todas las
etapas del procedimiento administrativo correspondiente.

En consecuencia, la informacioén publica generada por los mecanismos administrativos institucionales aqui presentados posee un caracter técnico y referencial,
compuesta por datos especificos y relevantes para fines informativos. No se admitira su incumbencia en ningtn tramite, inclusive en inscripciones en Registros y/o
aplicaciones en Regimenes promocionales.

La Secretaria de Mineria no se responsabiliza por el uso o las interpretaciones que se hagan de la informacién contenida en esta publicacién.
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El cobre es un metal clave para el desarrollo de las sociedades
modernas. Participa en la infraestructura de edificios, el transporte, las
maquinarias industriales y en el sistema de generacién y transporte de
energia eléctrica, ademas de sus nuevos usos en vehiculos eléctricos
(VE), renovables y el desarrollo de IA y data center.

Existe disponibilidad de recursos y reservas del metal, pese al
crecimiento sobresaliente de la demanda que es proyectado. A nivel
global, por lo menos desde 1995, siempre han existido en promedio mas
de 35 afios de reservas. En 2024 las reservas globales alcanzaron las 980
MM TM (miles de millones de toneladas métricas), en donde Chile, Pert
y Australia explicaron cerca del 40% del total. Por su parte, Argentina
contabiliza reservas por 17,2 MM TM.

En 2024 a nivel mundial la produccion de cobre refinado alcanz6 las 28,3
M TM (millones de toneladas métricas) (+3,2% i.a.), mientras que la
produccion de cobre fundido fue de 19,9 M TM (+3,3% i.a), a su vez que la
produccion de cobre de mina fue 22,6 M TM (+1,5% i.a).

Chile, RD. Congo, Pert, EE.UU. y China explicaron durante la altima
década 60% de la produccién mundial de cobre de mina. En 2024, Chile
continud siendo el principal productor mundial de cobre (24,3% del
total). Este mismo afio, China fue el principal productor de cobre
fundido (43,9% del total) y refinado a nivel global (47,4% del total).

La demanda global alcanz6 las 28,6 M TM (+3,9% i.a), siendo explicada en
un 60% por los requerimientos de China. Se espera que para 2035 la
demanda global crezca un 30% respecto a la actual. Ademas de sus usos
tradicionales, los VE, las renovables y la IA y data center impulsaran
dicho crecimiento esperado.

Se estima que en la proxima década los mercados de concentrado y
refinado incrementen sus déficits. Al mismo tiempo, se proyecta que el
precio del metal se mantenga en niveles persistentemente altos en el
mediano plazo.

Argentina se encuentra en vias de reinsertarse en el mercado global de
cobre. Cuenta con nueve proyectos en estados avanzados (ubicados en
las regiones Cuyo y NOA), con CAPEX (gastos de capital) estimados para
iniciar operaciones superiores a los USD 28.000 millones, y una
produccion proyectada que puede superar 1,5 M TM de este metal en el
afio 2035, con exportaciones que podrian superar los USD 17.000
millones en dicho afo.

Los datos productivos mencionados para Argentina definen que el pais
podria representar en el afio 2035 el 6,1% de la produccién de cobre a
nivel global.



Secretaria
de Mineria

Ministerio de Economia

- Cobre | Propiedades

Figura 1. Propiedades del cobre

Las propiedades fisicas y quimicas convierten al cobre en un material de
mucha utilidad para distintas aplicaciones domésticas, industriales y de
alta tecnologia. Lo que lo convierte en un elemento clave de la
infraestructura en las sociedades modernas.

. . Maleabilidad &
El cobre se caracteriza por una gran flexibilidad. A su vez, sus propiedades Resistencia _~ . ductilidad
de gran ductilidad y maleabilidad permiten que el metal pueda estirarse y corrosiva, 74
deformarse facilmente, lo que resulta clave para su uso en cables y :
conductores eléctricos, tuberias y ldminas y componentes electronicos.

Ademas, es uno de los mejores conductores de energia térmica y eléctrica

Propiedades [ | Conductividad

por su propia estructura atomica, y debido a su capa protectora de 0xido, antimicrobianas | térmica
es uno de los metales mas resistentes a la corrosion, lo que evita que se | /

oxide y deteriore con facilidad, propiedad fundamental para sistemas de !

refrigeracion, calefaccion, y componentes electronicos expuestos.

Asi mismo, es uno de los metales mas reciclados a nivel global. De hecho, .
practicamente todos los productos de cobre pueden reciclarse Reciclabilidad ;‘;‘é‘:;;g;“"dad

conservando sus propiedades fisicas y quimicas en el proceso. s g

Fuente: elaboracion propia con base en ICSG.
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Figura 2. Usos del cobre en la sociedad moderna
El cobre participa en la infraestructura de edificios, en el sector del
transporte, en la elaboracién de maquinaria industrial, en los productos
electronicos, y en el sistema eléctrico a través de la generacion y
transmision de energia, el cableado de los edificios y las (Construccion
telecomunicaciones.

. . Transporte
B &

Aunque se prevé que la demanda economica basica vinculada a los usos 29
por construccién, maquinaria y electrificacion seguirdn siendo las Sistema eléctrico
demandas mayoritarias del cobre, las que mostraran mayor dinamismo
seran la vinculadas al uso para electromovilidad, renovables y Data Center U
para IA (S&P, 2022; 2026).

& industria

Ademas, tiene un papel clave en las energias de fuentes renovables de
bajas emisiones de GEI, como la energia edlica, la solar y la hidroeléctrica,
asi como también en el desarrollo cada vez mas fuerte de la
electromovilidad, en vehiculos eléctricos (VE) y baterias. Este es parte
fundamental en el reciente desarrollo de la IA y los Data Center, cuya
demanda de cobre puede ser una de las mas dindmicas en las proximas
décadas.

Fuente: elaboracién propia con base en ICA.
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La produccion de cobre incluye desde la extraccion
del metal, el procesamiento del mineral para
producir concentrados, la fundicién y produccion
de cobre refinado, hasta la fabricacion de
aleaciones y manufacturados de cobre, como
laminas, alambres y tuberias.

El circuito de reciclaje que reingresa el cobre al
ciclo de fundicion y refinado, se alimenta tanto de
la chatarra del proceso de fabricacion, como del
término del uso til de los productos de cobre.

Cerca del 80% del cobre refinado a nivel global se
procesa por pirometalurgia, mas adecuado para el
tratamiento de sulfuros de cobre, predominantes
en los yacimientos. El mineral restante se procesa
por hidrometalurgia, cuyos argumentos a favor se
relacionan con una mayor tolerancia para tratar
concentrados de baja ley, su mayor sostenibilidad
por menores emisiones de gases contaminantes,
consumo de agua y energia, y menores costos de
capital (Lagos et al. 2021).

Figura 3. Principales procesos de produccion de cobre refinado
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Fuente: elaboracién propia con base en ICA.
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Grafico 1. Reservas globales de cobre

La disponibilidad de largo plazo de cobre parece estar asegurada, a pesar
del crecimiento explosivo de la demanda proyectada, por el nivel de

. . 1.000 50
recursos y reservas globales con las que se sigue contando. Segin

estimaciones del Servicio Geologico de Estados Unidos (USGS, por sus E

siglas en inglés) las reservas globales de cobre se estimaron en 980 8 40

millones de toneladas en 2024, con una demanda anual de cobre de 36 3 750 »

millones de toneladas. Al mismo tiempo, se estimaron recursos @ 30 g

identificados por 1.500 millones de toneladas de cobre sin extraer y 1] b

recursos no identificados por 3.500 millones de toneladas, segin las ] 500 g

ultimas estimaciones disponibles (Hammarstrom, J. M. et al, 2019). § 20 S
[ (2}

En el periodo 1995-2004 se extrajo cobre por un total de 209 millones de hoe 250 10 ‘5

toneladas, y las reservas aumentaron 670 millones de toneladas en igual o

periodo, no obstante la continua extraccion. Por lo menos desde 1995, 2

siempre han existido, en promedio, mas de 35 afios de reservas. = 0 0

1995 2010 2024

De todas maneras, la tecnologia y la innovaciéon van a continuar

desempefiando un papel clave en asegurar un suministro suficiente de B Reservas (ejeizq.) Reservas/Produccion mina (eje der.)
cobre, cada vez mas desafiante, por la caida de las leyes de los yacimientos
de mayor antigiiedad y mayores exigencias de licencia social. Por su parte,
el circuito de reciclaje de cobre también seguira contribuyendo a la
disponibilidad de cobre en el largo plazo.

Fuente: elaboracion propia con base en USGS.




Secretaria
de Mineria

Ministerio de Economia

~

- Panorama mundial | Reservas globales de cobre

Figura 4. Reservas globales de
cobre 2024: 980 MM ™

Rusia_80 MM TM.

(8:29%)
Canada 8,3 MM TM. Polonia 34 MM TM.
(0,8%) (3,5%)
EE.UU. 47 MM TM. Kazajistan 20 MM TM. y China 41 MM T™.
(4,8%) (2,0%) (4,2%)
India 2,2 MM TM. =5
México 53 MM TM. (0,2%)
(5,4%) S .
RD. Congo 80 MM TM. Indonesia 21 MM TM.
Y (8,2%) (2,19%)
Pert 100 MM TM. . 4
(10,2%) -« : & 5 Australia 100 MMTM.
Zambia 21 MM TM. 5 (10,2%)
Chile 190 MM TM. (2.1%) .
(19,4%) S —— -
Argentina 17,1 MM T™. v
2.200 B 190:000 (1,8%)
by 9

Fuente: elaboracién propia con base en USGS y DNPyEM.
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Progresivamente, desde 2019 se viene produciendo un desajuste
persistente en el ritmo de crecimiento a favor de la capacidad de
fundicion y refinacion por un lado, y la oferta minera, por otro, lo que se
ha reflejado en un déficit estructural en el mercado de concentrados
(COCHILCO, 2025).

La produccién de cobre refinado alcanzé los 28,3 millones de toneladas
métricas (TM) en 2024 (+3,2% i.a), lo que represent6 un incremento del
23,7% en relacion al volumen de refinado en 2015, con una tasa de
crecimiento anual compuesta (CAGR, por su siglas en inglés) de 2,1%.

Mientras que, este mismo afio 2024, se fundieron 19,9M de TM de cobre
(+3,3% i.a), lo que represent6é un aumento en relacion al volumen de 2015
del 18,3%, y reflejé una CAGR para el mismo periodo de 1,7%. Por su parte,
la produccion minera fue de 22,6M de TM (+1,5% i.a), lo que signific6 un
incremento del 16,9% respecto a 2015, y una CAGR para el mismo periodo
de 1,6%, afectada esta altima década por un conjunto de interrupciones
climaticas, técnicas, retrasos de nuevos proyectos y menores leyes, entre
otros (COCHILCO, 2025).

Hacia el 2035 se espera que este desajuste se profundice, por la entrada
en operacion de nuevas fundiciones y refinerias en Asia y Africa,
afectando la rentabilidad del sector a través de la caida de los cargos de
tratamiento y refinacion (TCRC, por sus siglas en inglés) (ICSG, 2025; S&P,
2026).

Grafico 2. Produccion de cobre de mina, fundicion y refinado

En millones de toneladas de cobre fino

2015-2035
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obre refinado
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e: valor estimado.

Nota: las estimaciones de producciéon global de cobre de mina, fundiciéon y refinacion
surgen de aplicar las tasas de variaciéon proyectadas por S&P (2025) para todas éstas, a la
produccioén de cobre de mina, fundicion y refinacion informada por COCHILCO para el
ano 2024.

Fuente: elaboracién propia con base en COCHILCO y S&P.
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Durante la dltima década el mercado de cobre de mina se mantuvo Gréafico 3. Principales productores de cobre de mina
ajustado, y hacia adelante se espera que la tendencia contintie. Durante

2015-2024, la produccion de cobre de mina se mantuvo en ascenso,
aunque a un ritmo moderado, con 5 economias explicando el 60% de la 20
produccion en promedio, de los cuales casi el 40% fue explicado por la
region sudamericana, principalmente con Chile y Pert.

Chile, aunque con una produccién estancada desde hace dos décadas -por - Y L Lkl
factores geolégicos que se han reflejado en un deterioro de la
productividad y un aumento de costos-, sigui6 siendo el principal
productor de cobre de mina con 5,5M de TM. de cobre en 2024, pero
perdiendo participacion en el mercado, pasando de un share mundial del
29,7% en 2015 a un 24,3% en 2024.

10

Por su parte, la RD. Congo superdé a Perti como segundo productor
mundial de cobre de mina en 2023, llegando a los 3,05M de TM en 2024, un
volumen que mas que triplic6 su produccion de 2015, apuntalado
principalmente en dos megaproyectos de rapido ramp-up y altas leyes;
Kamoa-kakula de capitales chinos, canadienses y participacién estatal, y
Tenke Fungurume, también de capitales chinos y participacion estatal. U EEUU China Peru

En millones de toneladas
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Hacia 2035, se espera que los principales productores de cobre sostengan e: valor estimado.

una tasa de crecimiento anual compuesta levemente negativa 0 muy Nota: las estimaciones de produccion de cobre de mina por paises (2025-2035) surgen de

moderada: Chile (_0 2%) RD COl’lgO (0 7%) Perti (_0 3%) China (1 7%) aplicar las tasas de variacion proyectadas por S&P (2025) para la produccion de cobre de
50 ? ! ! . § ! . ’ b A y mina por pais, a la produccion de cobre de mina por pais informada por COCHILCO para

EE.UU. (2,2%). En el caso de Chile, no se considera el posible impacto | a0 2024.

positivo del reciente acuerdo entre CODELCQ y Anglo American para Fuente: elaboracién propia con base en COCHILCO y SEP.

produmr conJuntamente. A su Ve€z, s€ espera el Ingreso de nuevos actores

competitivos, con un importante desarrollo de proyectos en etapas

avanzadas como Argentina. 1
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El mercado de fundicién y refinado de cobre, dominado principalmente
por China y la regién asiatica, tienden a solaparse en la medida que las
fundiciones y las refinerias, aunque unidades econémicas independientes,
suelen beneficiarse de operar de manera conjunta por el mayor recupero
de elementos valiosos en la refineria (Lagos et al., 2021).

China fundi6 8,4M de TM de cobre (+3,3% i.a) en 2024, lo que explico el
43,9% de la fundiciéon de cobre a nivel global, y ganando mercado en mas
de 10pp. respecto a 2015. El creciente dominio de China en el mercado de
fundicion ha tenido como contrapartida la pérdida de capacidad de
fundicion de paises como Japon, Chile y EE.UU., los que contaban con las
mas grandes fundiciones durante la década de 1990.

En la actualidad, diferentes productores de cobre en América Latina, y en
otras regiones, buscan recuperar y ampliar la capacidad de fundicion y
refineria, con el objetivo de ampliar los beneficios del negocio minero;
Pert lanz6 su “Vision de la mineria en el Pert 2030” en 2019 y Chile
publicé su Estrategia Nacional de Fundiciéon y Refineria en 2023, ambas
orientadas a aumentar la capacidad local de procesamiento de cobre.
(MINEM, 2019; Ministerio de Mineria, 2023).

Grafico 4. Principales productores de cobre de fundicion
En millones de TM B 2023 2024
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Grafico 5. Principales productores de cobre de fundicion
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Fuente: elaboracion propia con base en COCHILCO.
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Por otra parte, China pudo refinar 13,4M de TM de cobre en 2024 (+3,6%
i.a), lo que represento el 47,4% de la fundicion de cobre a nivel global en
2024, muy por arriba del 34,7% de 2015. Para dimensionar la escala que
posee China en este mercado, basta con mencionar que este volumen de
refinacion representé mas de 13 veces lo que refinaron en promedio el
resto de los paises con capacidad de refinacion este mismo afo.

La RD. Congo superd a Chile como segundo productor de cobre refinado
en 2024, con una producciéon de 2,2M de TM de cobre (26,6% i.a),
triplicando su producciéon de 2015. Esto implicod que el pais pasara de
refinar el 3,5% del cobre global en 2015 al 8,0% en 2024.

En tanto, otros paises vienen avanzado con mucho dinamismo en
incrementar su capacidad de refinaciéon, por ejemplo, Indonesia y
Vietnam, que han aumentando en casi un 60% su capacidad de refinaciéon
durante la dltima década. Mientras que, paises con una participacion
relevante en el negocio de la refinacion desde hace décadas, no han
logrado incrementar su capacidad de refinacion a pesar de incrementar
las inversiones en el sector, producto de la existencia de tecnologia
rezagada y exigencias ambientales cada vez mas rigurosas para operar;
caso de Chile (Lagos, 2020).

Grafico 6. Principales productores de cobre refinado
En millones de TM
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Grafico 7. Principales productores de cobre refinado
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Fuente: elaboracion propia con base en COCHILCO.
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El consumo global de cobre refinado viene acelerandose desde 2018 y atin
con mas fuerza desde 2020, alcanzando las 28,6M de TM. de cobre en
2024 (+3,9% i.a) impulsada por la electrificacion, las renovables y la
electromovilidad en las grandes economias de Asia, Europa y América del
Norte, con China explicando el 60% de la demanda global de cobre en
2024.

Por su parte, India fue la economia que mostré el consumo de cobre de
mayor crecimiento durante el periodo 2015-2024, pasando de 4914 a
805M de TM. lo que reflejé un aumento del 63,8%, explicado por el fuerte
proceso de industrializacion por el que atraviesa su economia,
demandante de cobre para la construcciéon, equipos industriales,
transporte y sistemas de electrificacion en general. Durante el mismo
periodo, China mostr6 un crecimiento del 49,8%, mientras que el resto de
las economias lideres en el consumo de cobre vieron disminuido su
consumo durante igual periodo.

El mercado global de cobre seguira mostrando gran dinamismo durante la
proxima década, aumentando su consumo cerca de un 30% para 2035
respecto al nivel actual. El crecimiento a 2035 se explicara en un 60% por
China, y EE.UU. tendrd que importar cerca del 60% de su consumo de
cobre refinado. Al mismo tiempo, se estima que India sea la economia que
muestre el consumo de cobre mas dinamico, con una tasa de crecimiento
anual compuesta de 3,3%. Por su parte, paises como Japon, Alemania y
EE.UU. comenzaran a mostrar un mayor consumo de cobre traccionado
por las tecnologias vinculadas a renovables, vehiculos eléctricos, IA y Data
Center (S&P, 2022, 2026), con tasas de crecimiento anual compuesta de
1,0%, 2,4% y 2,2%, respectivamente. Mientras que China, creceria a una
tasa de crecimiento anual compuesta de 1,8% durante igual periodo.

Grafico 8. Consumo global de cobre refinado, principales

paises 2015-2035
En millones de TM
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e: valor estimado.

Nota: las estimaciones de demanda de cobre refinado por paises (2025-2035)
surgen de aplicar las tasas de variacion proyectadas por S&P (2025) para la
demanda de cobre por pais, a la demanda de cobre refinado por pais informada
por COCHILCO para el aiio 2024.

Fuente: elaboracién propia con base en COCHILCO y S&P.
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No obstante el mayor dinamismo de tecnologias vinculadas a las energias
renovables y la electromovilidad, la demanda global de cobre en 2024
sigui6 siendo explicada en casi un 90% por los usos para transporte,
sistemas y redes eléctricos y fuentes de energia convencional. En cuanto
al resto, el 6,2% fue explicado por la energia solar, seguida por la energia
edlica y los vehiculos eléctricos con participaciones menores.

Segln estimaciones de la Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus
siglas en inglés), para 2035 la demanda vinculada al transporte, sistemas y
redes eléctricos y fuentes de energia convencional seguiran siendo los
mas representativos con un 78,9% de la demanda global de cobre, seguida
por la demanda para vehiculos eléctricos con un 8,7%, energia solar y
eolica con un 7,9% y 3,0%, respectivamente.

Asi, aunque los usos tradicionales de cobre mantendran una participacion
mayoritaria en la demanda global de cobre hacia la préxima década, las
tecnologias vinculadas a las energias renovables y la electromovilidad son
los que ganarian cada vez mas espacio, con mayores tasas de crecimiento
en términos relativos.

Grafico 9. Demanda global de cobre, segun distintos usos
En porcentajes

Otras tecnologias

Energia edlica —— =8 I
| limpias

Vehiculos

Energia solar eléctricos

Transporte
Red eléctrica
Fuentes de
energia conv.

Otras tecnologias
y limpias
Energia solar — <&

Energia edlica
Vehiculos

eléctricos

Transporte
Red eléctrica
Fuentes de
energia conv.
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Desde 2018 y atn con mas fuerza desde 2019, tiene lugar una persistente
estrechez en el mercado de concentrados, resultado de una alta demanda,
y restricciones a la oferta vinculada a menores leyes, retraso de proyectos
y disrupciones en las cadenas de suministro. Por caso, durante la
pandemia COVID-19 en 2020, se registr6 un déficit de 379 mil TM., el mas
alto de la tltima década.

La menor disponibilidad de concentrados de cobre redujo los cargos por
tratamiento y refinacion (TCRC, por sus siglas en inglés), afectando la
rentabilidad del negocio de refinaciéon, y por tanto, la producciéon de
catodos de cobre, compensada parcialmente por el circuito de reciclaje
(ICSG, 2025; S&P, 2025).

Si contintian las tendencias actuales en la utilizacion de la capacidad de
minas y reciclaje, se estima que la brecha entre la oferta y la demanda de
cobre refinado podria alcanzar las 9,9M de TM., para 2035 (S&P, 2022), en
el contexto de una demanda en auge, por usos para electrificacion,
electromovilidad y renovables.

En el mercado de concentrados el déficit podria llegar a 1,5 millones de
TM. y en refinado a 924 mil TM.,, lo que representa un riesgo sistémico
para las industrias globales, el avance tecnoldgico y en general para el
crecimiento econémico, aunque al mismo tiempo, una ventana de
oportunidad para los paises productores de cobre. En este sentido, se
espera que la mayor parte del nuevo suministro de cobre provenga de
América, y RD. del Congo, Rusia e Indonesia, como posibles fuentes de
suministro (S&P, 2026).

Grafico 10. Balances de mercados de cobre seleccionados
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El mercado del cobre se encuentra en un nivel persistentemente alto de
precios. Durante la Gltima década, en linea con la estrechez mostrada por
los mercados de cobre y las perspectivas futuras de una mayor demanda y
oferta restringida, entre 2015 y 2024 el precio de la libra de cobre pas6 de
2,5 a 4,2 (usd/Ib), alcanzando un nivel minimamente por debajo del pico
de 2021, como respuesta a la normalizacién de las cadenas de suministro
interrumpidas durante la pandemia COVID-19, y la intensificacion del uso
del cobre para tecnologias de energias renovables y electromovilidad.

En 2035, en un escenario de mayor intensidad de demanda de cobre
refinado que se espere presione al alza el precio, segin S&P (2022), la
demanda -asumiendo metas de cero emisiones netas para 2050- podria
llegar a los 50 millones de toneladas, es decir, practicamente el doble de la
demanda actual, con una oferta de cobre de mina (y de reciclaje) que no
seria suficiente para cerrar la brecha.

En paralelo, se espera que el precio del cobre siga en aumento, con un
precio promedio de 4,8 (usd/Ib) durante el periodo 2025-2035, bajo un
escenario conservador, que prescinde del supuesto de metas de cero
emisiones para 2050 (S&P, 2025).

Un elevado precio del cobre podria tener efectos positivos sobre la
factibilidad y la produccién de los proyectos cupriferos en los distintos
paises productores, contribuyendo a robustecer el suministro de cobre y
disminuir la brecha en el mercado.

Grafico 11. Precio del cobre y variacion interanual
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Fuente: elaboracion propia con base en SEP.
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Grafico 11. Principales exportadores e importadores de concentrado 2024
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Fuente: elaboracion propia con base en S&P.
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Grafico 12. Principales exportadores e importadores de refinado 2024

Principales exportadores

Fuente: elaboracion propia con base en S&P.
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Argentina esta en vias de reinsertarse con fuerza en el mercado global del
cobre luego del cierre del proyecto de gran mineria Bajo Alumbrera en
2018, con precios en maximos histéricos y una expectativa de un déficit
estructural de oferta frente a una demanda creciente, acompanado en el
plano local, por un mayor aprovechamiento de la Ley de Inversiones
Mineras (N°24.196) y del Régimen de Incentivos a las Grandes Inversiones
(RIGI), normativas fundamentales para el desarrollo de los proyectos de
cobre del pais.

En el 2° semestre de 2025, la Cartera de Proyectos de Cobre comprende 9
proyectos en etapas avanzadas, por un CAPEX superior a los USD 28.000
millones, con el primer proyecto ingresando en operacion en 2028. No
obstante que, desde 2023, Martin Bronce se mantiene como el Ginico
proyecto de cobre en operacion, aunque de pequefa escala.

De los proyectos en etapas avanzadas, mas de la mitad se localizan en la
region de cuyo, principalmente en la provincia de San Juan (y uno en
mendoza), mientras que el resto se ubican en la region noroeste (NOA), en
las provincias de Catamarca y Salta. Todos los proyectos tienen previsto
producir concentrado de cobre, con la excepcion de Los Azules y Filo del
Sol, que estiman producir catodos de cobre. Mientras que, Aldebaran,
controladora mayoritaria de Altar, esta explorando esta posibilidad.

En el Distrito Vicuna, importante zona minera binacional con Chile, se
localizan del lado argentino los proyectos de cobre Filo del Sol y
Josemaria, siendo éste ultimo el segundo de mayor envergadura después
de El Pachon. Es de resaltar la importancia que ha tenido el Tratado de
integracion y Complementacion Minera (1997), para el desarrollo de los
proyectos transfronterizos con Chile (Fund.Ar.,2025).

Figura 5. Proyectos de cobre en Argentina, segiin estado de
avance
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* El mapa incluye los proyectos de cobre en estados avanzados (ocho) previos a la
operacion, incluyendo ademas a Bajo La Alumbrera por el reinicio de operaciones 20
anunciado por su empresa controlante para el afio 2028.
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Tabla 1. Proyectos de cobre en etapas avanzadas en Argentina

Ley minera . .
y Inicio

promedio (% Controlantes . Vida util Producto
Cu) estimado

Aoyt Capex (mill. | Recursos totales
Proyecto Provincia Estado pex (

Uss) (ktn.)

i - Aldebaran Resources
Evaluacion Econémica

Altar San Juan . 1.593 14.456 0,43 Inc. (80%); Sibanye 2030 45 Concentrado
Preliminar .

Stillwater (20%)

El Pach6n San Juan Factibilidad 9.460 25.400 0,5 Glencore Plc. (100%) 2034 24 Concentrado
Lundin Mining Concentrado

Filo Del Sol San Juan Prefactibilidad 1.805 31.746 0,41 Corporation (50%); BHP 2030 13 .

Catodos

Group Corp. (50%)
Lundin Mining

Josemaria San Juan Construccion 4.061 6.210 0,28 Corporation (50%); BHP 2030 19 Concentrado
Group Corp. (50%)
McE Inc. (47%); ;

Los Azules SanJuan  Factibilidad 3.168 11.521 04 cEwen Inc. (4796); 2030 28 Cétodos
Stellantis (19%) & otros

Mara Catamarca  Factibilidad 4.000 6.150 0,47 Glencore Plc. (100%) 2031 23 Concentrado
Zonda Metals GmBH

San Jorge (PSJCobre /40,0 Prefactibilidad 559 1199 0,48 (90%); Grupo Alberdi 2029 16 Concentrado

Mendocino)
(10%)

Taca Taca Salta Factibilidad 3583 11,657 043 First Quantum Minerals 2030 32 Concentrado
Ltd. (100%)

Reinicio Alumbrera Catamarca Mantenimiento 230 - - Glencore Plc. (100%) 2028 4 Concentrado

* El proyecto Filo del Sol y Josemaria (en conjunto, “Vicuiia”), es un acuerdo conjunto 50/50 entre las empresas Lundin Mining y BHP.
Fuente: elaboracion propia con base en Cartera de Proyectos 2025 (2° semestre). 271
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Argentina tiene un alto potencial geologico, con importantes recursos y
reservas de cobre, el cual se viene expandiendo debido al competitivo
presupuesto exploratorio que se ha sostenido durante los ltimos afios.

Segun recientes estimaciones (Quintrein, 2025), los recursos de cobre en
territorio argentino ascienden a 115,76 millones de toneladas (MTn).
Mientras que, las reservas de cobre (probables y probadas) suman unos
17,15 MTn., las que representan aproximadamente un 1,8% de las reservas
globales de cobre en 2024.

A su vez, de acuerdo a un estudio de Fund.ar (2025), cinco proyectos de
cobre de Argentina (Filo del Sol, Josemaria, Los Heraldos/Lunahuasi, Los
Azules y el Pachén) representan el 1,2% de los recursos globales de cobre
y el 0,4% de las reservas globales de cobre.

A nivel regional, las reservas de cobre de Argentina representan el 9,2%
de las reservas de cobre de Chile y el 17,5% de las de Peru, dos paises
lideres en la produccion global del cobre. De todas maneras, siguen
existiendo zonas del territorio argentino adn sin explorar, que podrian
modificar estas estimaciones en el mediano plazo.

En este sentido, la exploracion podria beneficiarse de un contexto con
altos precios del cobre, de las mejoras regulatorias y politicas, como la
adhesion provincial al Régimen de Incentivo a Grandes Inversiones
(RIGI), asi como del desarrollo tecnologico que puede contribuir a un
mejor aprovechamiento de las leyes minerales.

Grafico 13. Recursos y reservas de cobre en Argentina (Julio de
2025)

En millones de toneladas (Mtn.)
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Fuente: elaboracién propia con base en Direccion Nacional de Promocién y
Economia Minera.
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Fl presupuesto exploratorio de cobre argentino ha tendido a Grafico 14. Presupuesto exploratorio de cobre en Argentina

incrementarse nitidamente a partir de 2021, en el contexto de la 555 -
normalizacion de las cadenas de suministro post pandemia COVID-19 y la

intensificacion del uso del cobre por la irrupcion de las tecnologias para 560

energias renovables y la electromovilidad. ' &%

150
En 2024, el presupuesto exploratorio de cobre en Argentina ascendi6 a

USD 200 millones, lo que representé casi el doble del presupuesto del afio
2023 y el 6,3% del presupuesto global de cobre en 2024, cuando en 2015
solo representd el 1,2%. En 2024, Argentina es la sexta economia con .
mayor presupuesto exploratorio de cobre, después de Pera.
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y la innovacién tecnolégica, clave para incrementar tanto el conocimiento

de nuevos recursos, como la viabilidad econémica de su extraccion. Grafico 15. Mayores presupuestos exploratorios en cobre

2024

Recientemente, el proyecto Lunahuasi, de la provincia de San Juan,
informé que avanza en la etapa 4 de perforacion, completando mas de Chile 637,4
12.000 metros en enero de 2026, con resultados que comprueban la 4]
existencia de leyes minerales de cobre excepcionalmente altas. Por su R EEUY
parte, Filo Sur, también en San Juan, informé a fines de 2025, que ya S Canada
comenzo las tareas de perforacion, en las zonas de Stockwork Hills y Cruz S .
del Sur, que alberga una gran mineralizacién de porfidos de cobre y 3 Australia
epitermales de alta sulfuracién. = Perii

£

T  Argentina

Fuente: elaboracién propia con base en S&P. 23
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De acuerdo a informacion publicada por las empresas controlantes de los
proyectos de cobre en etapas avanzadas, tanto en informes de factibilidad
como otros estudios técnicos, éstos tienen un potencial para comenzar a
producir unas 5 mil TM. de cobre a partir de 2028, aproximadamente 1,1M
TM en 2032, para escalar a 1,5M de TM. en 2035, su punto mas alto.
Durante los primeros cinco afios de la proxima década la produccion
argentina de cobre promedio alcanzaria un volumen superior a 1,0M de
T™.

Dado el ciclo de vida til de estos proyectos, se estima que durante la
década de 2030 y la siguiente, la produccién de cobre promedio
alcanzaria alrededor de 1,IM de TM, y en 2050 casi 580 mil TM. Es decir,
que durante 30 aiios, el piso de la produccion de cobre en argentina
podria bordear las 1,0M de TM, sin considerar las ampliaciones no
incluidas en los proyectos actuales (por ejemplo, las dos ampliaciones que
podrian llegar a realizarse en el Pachon, por no encontrarse confirmadas),
ni el ingreso de nuevos proyectos de cobre en operacion.

Al menos cinco de estos nueve proyectos podrian aportar entre 3 y 7,5M
de TM. de cobre cada uno a lo largo de toda su vida ttil. A modo de
referencia, se podria llegar a contar con cinco proyectos que superen el
aporte en toneladas de cobre que realiz6 Bajo La Alumbrera durante toda
su vida util.

Grafico 16. Proyeccion de produccion de cobre esperada
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Fuente: elaboracion propia con base en Direccion Nacional de Promocion y

Economia Minera.

24




Secretaria
de Mineria

Ministerio de Economia

- Panorama local | Posicionamiento internacional esperado

Se estima que los 9 proyectos de cobre de la Cartera de Proyectos 2025 Grafico 17. Produccion proyectada de cobre a 2035

podrian llegar a representar casi el 2,0% de la produccién global de cobre

en 2030, cerca del 4,0% en 2032, y el 6,1% en 2035, su pico mas alto. Es 9 10,0%

decir, la participaciéon del pais en la producciéon global de cobre podria

triplicarse en sélo cinco afios, superando, incluso, la produccién estimada ® Share mundial
de cobre para ese mismo afio, de paises como EE.UU., Indonesia y Zambia. 8,0% (eje der.)
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volimenes de material. A modo de referencia, la cantidad total de mineral
extraido y roca estéril promedio removida para producir 1 tonelada de
cobre refinado es de 510 toneladas de material, de las cuales, unas 255
toneladas corresponden a mineral de cobre, que es un volumen mas Fuente: elaboracién propia con base en D.ireccién Nacional de Promocién y
aproximado de las toneladas efectivamente trasladadas a las Economia Minera.
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o L ' . ' Grafico 18. Proyeccion de exportaciones de cobre a 2035
La gran mineria del cobre es una actividad intensiva en capital y orientada

en general al comercio exterior. Por tanto, se espera que practicamente la 20.000 17957
totalidad de la produccion de cobre del pais se destine a los principales

: . . , 15.475
mercados internacionales de consumo, tal como lo hace hoy Chile y Pert.

@ 15000
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Asumiendo los precios proyectados por la consultora S&P (Diciembre de § 11406 14769

2025), las exportaciones argentinas de cobre proyectadas para 2030 T —

podrian alcanzar los USD 5.269 millones, quedando atn tres proyectos por 8 7:576

iniciar operaciéon. En 2032, asumiendo el ingreso en operacion de Mara y 2 5.269

Altar, las exportaciones de cobre podrian duplicarse llegando a los USD UEJ 5.000

11406 millones, para alcanzar su punto mas alto en 2035, con
exportaciones por USD 17.757 millones, con la totalidad de los proyectos
en operacion, con la excepcion del proyecto de reinicio de alumbrera cuya
vida util concluiria en 2031.
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Grafico 19. CAPEX segun proyectos en cartera 2025
Las inversiones en CAPEX que implica este volumen de exportaciones se

aceleraria a partir de 2027, con un promedio para el periodo 2027-2030 de 8.000 Taca Taca
USD 4.546 millones. Durante este periodo, las inversiones de capital San Jorge
estarian lideradas por Josemaria (USD 4.061 millones), Mara (USD 4.000 6.000 B MARA
millones), Taca-Taca (USD 3.583 millones) y Los Azules (USD 3.168), segiin g Los Azules
informacion de las empresas controlantes (2). A partir de 2031, los gastos s 4000 Josemaria
en CAPEX se sostendrian por la inversién en El Pachén, en torno a un A . Filo del Sol
promedio de USD 3.153 millones durante los siguientes tres afos. s El pachén
E 2000
vt B Altar
. I B Reinicio
0 - = Alumbrera
(2) Vicuna Corp. tiene como objetivo completar un informe técnico integrado en el primer S 8§ 838 8 58 8 8
trimestre de 2026 que describira el plan de desarrollo del distrito e incluirad estimaciones D
actualizadas de recursos minerales tanto para Filo del Sol como para Josemaria. Fuente: elaboracion propia con base en Direccion Nacional de Promocion y 26

Economia Minera.
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La diversidad de aplicaciones que tiene el cobre lo posicionan como un
insumo clave para el desarrollo de las sociedades modernas. Ademas de
sus usos tradicionales vinculados a la construccion, la infraestructura, la
industria y el transporte, los usos que mayor crecimiento tendran en las
proximas décadas (nuevas energias, vehiculos eléctricos, transporte de
energia eléctrica, centros de almacenamiento de datos e IA, entre otros)
seguiran consolidando a este metal como un insumo estratégico a nivel
mundial.

En términos de recursos y reservas, la disponibilidad del metal a nivel
mundial parece estar asegurada. No asi en términos de produccion,
donde para la proxima década se estima que el mercado de concentrado
profundice el déficit. La vulnerabilidad de la cadena del cobre frente a
interrupciones climaticas, técnicas, retrasos de nuevos proyectos y
menores leyes, sitlan en un entorno desafiante a la produccion del
metal en el mediano plazo, en lo que sera fundamental el desarrollo de
tecnologia y el circuito de reciclaje del metal.

Con una proyeccion de déficit en el mercado de concentrado, teniendo
a su vez los principales paises productores de cobre tasas de
crecimiento esperadas levemente positivas o negativas inclusive, el
potencial minero de Argentina puede ser aprovechado para insertarse
como un proveedor global de productos derivados de la mineria
cuprifera.

Con el avance de los afios, China logr6 consolidarse como el principal
productor de fundiciéon y refinado de cobre a nivel global. En los
ultimos afos, Chile y Pert establecieron objetivos de mediano plazo
para un mayor procesamiento local del metal. En este contexto, las
posibilidades de produccion de refinado que pueda tener Argentina son
un elemento a considerar para el abastecimiento de catodos a los
paises que lo demanden.

La cartera de proyectos en estados avanzados que posee Argentina
evidencia un potencial geoldégico y productivo sobresaliente, con
margen para que el pais se consolide como un oferente global de
concentrado y catodos de cobre.

En este sentido, serian necesarias inversiones superiores a los USD
28.000 millones para llevar adelante la construccion de los proyectos,
con una produccion estimada que puede superar las 1,5 millones de
toneladas de cobre en 2035, proyectando exportaciones anuales
superiores a los USD 17.000 millones a partir de este mismo afo.

27



, Secretaria
' de Mineria

Ministerio de Economia

i Bibliografia

- Acuiia, F., & L'Huillier, C. (2025, 21 de enero). Copper mining: A ~$47 billion opportunity for the Argentinian economy. CRU Group.

- Comision Chilena del Cobre (Cochilco). (2025). Proyeccion de la produccion de cobre en Chile. Periodo 2024-2034.

- Eyraz, M., Quintrein, M. y Herefii, C. (2025). Requerimientos de infraestructura para el desarrollo minero. Serie de estudios para el desarrollo minero.
Secretaria de Mineria. Ministerio de Economia de la Nacion.

- Fund.Ar. (2025). Una cordillera compartida: Oportunidades de integracion minera Argentina-Chile en la transicion energética.

- Hammarstrom, J. M., Zientek, M. L., Parks, H. L., Dicken, C. L., & the U.S. Geological Survey Global Copper Mineral Resource Assessment Team. (2019).
Assessment of undiscovered copper resources of the world, 2015 (U.S. Geological Survey Scientific Investigations Report 2018-5160).

- International Copper Study Group (ICSG). (2025, octubre). ICSG copper market forecast 2025-2026 [Press release].

- Lagos, G. (2020, julio). Cobre refinado: Un buen negocio para Chile.

- Lagos, G., Peters, D., Salas, J. C., Parra, R., & Pérez, V. (2021). Andlisis econdmico de las cadenas globales de valor y suministro del cobre refinado en paises de
América Latina. Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

- Ministerio de Energia y Minas. (2019). Vision de la mineria en el Perti al 2030.

- Ministerio de Mineria. (2023). Estrategia nacional para el fortalecimiento de la capacidad de fundicion y refineria [Documento estratégico].

- Quintrein, M. (2025). Recursos y reservas minerales en Argentina. Analisis septiembre 2025. Serie de estudios para el desarrollo minero. Secretaria de Mineria,
Ministerio de Economia de la Nacion.

- S&P Global. (2022, julio). The future of copper: Will the looming supply gap short-circuit the energy transition?.

- S&P Global. (2025). Copper global supply-demand balance. S&P Global. Market Intelligence.

- S&P Global. (2026). Copper in the age of Al: The challenges of electrification.

- Nedal T. Nassar, Graham W. Lederer, Jamie L. Brainard, Abraham J. Padilla, and Joseph D. Lessard (2022). Rock-to-Metal Ratio: A Foundational Metric for
Understanding Mine Wastes. Environmental Science & Technology 2022 56 (10), 6710-6721

28


https://www.crugroup.com/en/communities/thought-leadership/2025/copper-mining-a-47-billion-opportunity-for-the-argentinian-economy/
https://www.crugroup.com/en/communities/thought-leadership/2025/copper-mining-a-47-billion-opportunity-for-the-argentinian-economy/
https://www.cochilco.cl/web/download/975/2025/13093/proyeccion-de-la-produccion-de-cobre-en-chile-periodo-2024-2034.pdf
https://www.cochilco.cl/web/download/975/2025/13093/proyeccion-de-la-produccion-de-cobre-en-chile-periodo-2024-2034.pdf
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/requerimientos_de_infraestructura_para_el_desarrollo_del_sector_minero_2025.2.pdf
https://fund.ar/publicacion/una-cordillera-compartida-oportunidades-de-integracion-minera-argentina-chile-en-la-transicion-energetica/
https://fund.ar/publicacion/una-cordillera-compartida-oportunidades-de-integracion-minera-argentina-chile-en-la-transicion-energetica/
https://doi.org/10.3133/sir20185160
https://doi.org/10.3133/sir20185160
https://icsg.org/download/2025-10-press-release-icsg-copper-market-forecast-2025-2026/?wpdmdl=8891&refresh=6970ed7fb30261769008511
https://icsg.org/download/2025-10-press-release-icsg-copper-market-forecast-2025-2026/?wpdmdl=8891&refresh=6970ed7fb30261769008511
http://www.gustavolagos.cl/uploads/1/2/4/2/12428079/cobre_refinado___._un_buen_negocio_para_chile_09072020.pdf
http://www.gustavolagos.cl/uploads/1/2/4/2/12428079/cobre_refinado___._un_buen_negocio_para_chile_09072020.pdf
https://www.cepal.org/es/publicaciones/47451-analisis-economico-cadenas-globales-valor-suministro-cobre-refinado-paises
https://www.cepal.org/es/publicaciones/47451-analisis-economico-cadenas-globales-valor-suministro-cobre-refinado-paises
https://www.cepal.org/es/publicaciones/47451-analisis-economico-cadenas-globales-valor-suministro-cobre-refinado-paises
https://www.gob.pe/institucion/minem/informes-publicaciones/4934679-vision-de-la-mineria-en-el-peru-al-2030
https://www.gob.pe/institucion/minem/informes-publicaciones/4934679-vision-de-la-mineria-en-el-peru-al-2030
https://www.iimch.cl/images/2023/Documentos/ESTRATEGIA_NACIONAL.pdf
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/recursos_y_reservas_minerales_en_argentina_sep_2025_0.pdf
https://cdn.ihsmarkit.com/www/pdf/0722/The-Future-of-Copper_Full-Report_14July2022.pdf
https://www.spglobal.com/content/dam/spglobal/global-assets/en/special-reports/copper-in-the-age-of-ai/Copper%20in%20the%20Age%20of%20AI_January%202026.pdf
https://www.spglobal.com/en/research-insights/special-reports/copper-in-the-age-of-ai
https://www.usgs.gov/publications/rock-metal-ratio-a-foundational-metric-understanding-mine-wastes
https://www.usgs.gov/publications/rock-metal-ratio-a-foundational-metric-understanding-mine-wastes

. P Secrqtar@a

Autoridades a. de Mineria |

Presidente de la Nacion Subsecretario de Desarrollo Minero

Lic. Javier Milei Dr. Mario Ricardo Thiem

Ministro de Economia Director Nacional de Promocion y Economia Minera

Lic. Luis Caputo Ing. Fernando J. Ciacera

Secretario de Coordinacion de Energia y Director de Economia Minera

Mineria Lic. Camilo Herenu

Lic. Daniel Gonzalez

Directora de Asistencia al Productor Minero
Secretario de Mineria Lic. Alejandra Arango
Dr. Luis Enrique Lucero

Equipo de trabajo
Lic. Gabriel Rios Diaz

29



Ministerio Secretaria
de Economia de Mineria

Republica Argentina




