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TRANSICIÓN ENERGÉTICA

La competitividad de la industria europea y el proceso de transición energética requieren un 
acceso eficiente y seguro a las materias primas. Durante 2021 y 2022 los precios de las mate-
rias primas críticas han estado sometidos a una elevada volatilidad y riesgo. En este artículo se 
describen los principales motivos que han impulsado cambios en los precios durante los últi-
mos años junto con una serie de medidas para su gestión.
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1. Introducción

La competitividad de la industria europea re-

quiere un acceso eficiente y seguro a las mate-

rias primas. Esta cuestión ha ido tomando rele-

vancia en la agenda de la Unión Europea (UE) 

a lo largo de las dos últimas décadas. Reciente-

mente, el Pacto Verde Europeo (PVE) indicaba 

que el acceso a los recursos es una cuestión 

de seguridad estratégica y, en esta línea, la es-

trategia industrial derivada del PVE propone re-

forzar la autonomía estratégica de Europa. 

Las cadenas de suministro de materias pri-

mas y productos intermedios presentan mayor 

riesgo de interrupción del abastecimiento, 

debido fundamentalmente a la concentración 

de suministradores, algunos de ellos política y 

económicamente inestables. Además, existe 

un conjunto de materias primas categorizado 

como materias primas críticas, que presenta 

un riesgo elevado de escasez de abasteci-

miento para los próximos diez años y que son 

particularmente relevantes. 

De acuerdo con la Comisión Europea, son 

críticas aquellas materias primas que, siendo 

de gran importancia para la economía de la 

UE, tienen un elevado riesgo de suministro. 

Los parámetros principales que se emplean 

para valorar la criticidad son la importancia 

económica (IE) y el riesgo de suministro (RS) 

(European Commission et al., 2017)1. 

1 En Estados Unidos (EE. UU.) el Departamento de Defensa define 
como minerales estratégicos y críticos aquellos que apoyan a la industria mi-
litar y civil esencial, y que no se encuentran o producen en el país en canti-
dades que satisfagan sus necesidades (U.S. Department of Defense, 2021).

* Orkestra-Fundación Deusto. Deusto Business School, Universi-
dad de Deusto. 
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Las materias primas críticas son esenciales 

para el funcionamiento y la integridad de una 

amplia variedad de industrias, y si bien a menu-

do se considera que las tecnologías de energías 

renovables, como la solar fotovoltaica y la eólica, 

son ajenas a las cuestiones geopolíticas y los 

riesgos son menores, las cadenas de suministro 

de estas tecnologías están sujetas a riesgos de-

rivados del comercio de materias primas2. 

De hecho, en la actualidad, se observa cómo 

el proceso de transición energética hacia una 

economía climáticamente neutra, así como la 

digitalización, está empujando al alza las pro-

yecciones de demanda de estas materias pri-

mas del Banco Mundial (BM), dado que estarán 

en el centro de los esfuerzos para la descarbo-

nización de la economía (Azevedo et al., 2022). 

La Comisión Europea considera que para 

2030, la UE necesitará hasta 18 veces más litio 

y 5 veces más cobalto que su consumo actual 

para cubrir la demanda de baterías para los ve-

hículos eléctricos y el almacenamiento de la 

energía. Para 2050, la demanda de estos será 

60 veces y 15 veces superior a la actual (Ha-

lleux, 2022). Por su parte, la demanda de tie-

rras raras utilizadas en imanes permanentes, 

por ejemplo, para vehículos eléctricos, tecnolo-

gías digitales o generadores eólicos, podría 

multiplicarse por diez de aquí a 2050 (Comi-

sión Europea, 2020). De igual manera, se esti-

ma que el valor de mercado de los metales cla-

ve utilizados en las tecnologías de transición 

se triplicará para 2050 (Roca, 2023).

Para la transición hacia las energías limpias 

y para la seguridad energética y la digitaliza-

ción, la resiliencia de las cadenas de suminis-

tro es esencial, así como evitar que la 

2 Para más información ver Álvaro-Hermana, R.; Fernández-Gómez, 
J.; Larrea-Basterra, M.; Menéndez-Sánchez, J. (2022). The energy geopol-
itics of the European Green Deal: two case studies of international strate-
gic techno-industrial cooperation. En Peter Lang Publishing. Pendiente de 
publicación.

transición hacia la neutralidad climática conlle-

ve reducir la dependencia de los combustibles 

fósiles y aumentar la de las materias primas 

(Comisión Europea, 2020).

El coronavirus SARS-COV-2 y la invasión de 

Ucrania han cambiado completamente el esce-

nario geopolítico, habiéndose producido, desde 

el segundo semestre de 2021, crecientes proble-

mas en el suministro de determinados productos 

a nivel mundial3. Esto se ha unido a los proble-

mas que ya se venían observando a lo largo de 

2021, lo que ha llevado a los precios de las ma-

terias primas a niveles especialmente elevados. 

A pesar de que es de prever que se reduzcan a 

lo largo de los próximos meses, como se ha ve-

nido observando desde mediados de 2022, se 

mantendrán en niveles elevados por más tiempo 

de lo que sería deseable (Alden, 2022). 

Teniendo en cuenta la reciente crisis de pre-

cios de la energía y el riesgo de precios cre-

cientes de las materias primas y su implicación 

ante la necesidad de materias primas minera-

les para la transición energética, el objetivo de 

este trabajo es presentar la evolución del pre-

cio de algunas materias primas minerales críti-

cas para la transición energética a lo largo de 

los últimos años, los factores detrás de dicha 

evolución y plantear posibles medidas para mi-

tigar el riesgo asociado.

2.  Riesgos asociados a los principales 
materiales críticos asociados a la 
transición energética 

Los minerales críticos son especialmente 

relevantes porque muchas tecnologías de 

3 Mientras que la pandemia ocasionó interrupciones logísticas de pro-
ductos terminados o semiterminados, sobre todo entre China y Europa, 
las interrupciones de suministro debidas al conflicto entre Rusia y Ucrania 
han producido una crisis de materias primas (Kamp y Gaztañaga, 2022).
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energías renovables y tecnologías limpias son 

intensivas en ellos (Figura 1) y el suministro 

de estos se concentra en un número menor de 

países que en el caso del petróleo y del gas 

natural. A modo de ejemplo, la concentración 

de los mercados del litio, tierras raras, cobalto 

y platino es superior a la del crudo o el gas 

natural. 

En este contexto, la transición energética 

comporta cambios significativos en el comercio 

energético, en particular en los países que con-

trolan las cadenas de suministro y, por ello, de 

la geopolítica de la energía. Debido al menor 

tamaño del mercado y a los mayores niveles de 

concentración geográfica, es imprescindible 

estar atentos, especialmente a medida que au-

menta la demanda global de minerales críticos 

(International Energy Agency [IEA], 2021b).

De acuerdo con la revisión de la literatura, 

existen diferentes riesgos asociados a los pro-

blemas de suministro. Entre ellos se encuentra 

el riesgo geopolítico de dependencia de deter-

minados países oferentes y el riesgo de ruptu-

ra de las cadenas de suministro. Además, exis-

te un conjunto de riesgos de carácter social 

relacionados con el aumento del gasto en 

FIGURA 1 
EJEMPLOS DE MATERIALES CRÍTICOS EN LA TRANSICIÓN ENERGÉTICA

Eólica
•  Acero, hierro, fibra de vidrio, polímeros, aluminio, cobre, zinc, tierras raras 

(disprosio, neodimio, praseodimio, terbio)
• Mejora de la intensidad de materiales en los últimos años

Hidrógeno
•  Electrolizadores: níquel, circonio, lantano, itrio, paladio, platino, indio, acero
•  Las necesidades dependen del tipo de electrolizador

Solar fotovoltaica
•  Silicio, cadmio, teluro, plata, arsenio, nitrógeno, galio, indio, acero, cobre, 

aluminio
•  Reducción a la mitad de la necesidad de materiales durante la última década

Redes eléctricas
•  Acero
•  Cobre
•  Aluminio

Vehículo eléctrico y almacenamiento (depende de la química de las baterías)
•  Motores: neodimio y otras tierras raras, hierro, boro y cobre
•  Baterías: litio, grafito, cobalto, níquel, manganeso
•  Pila de combustible para vehículo eléctrico: cobre y minerales del grupo del 

platino, níquel, cobalto, manganeso, grafito, cobre

Otros
•  Geotermia: acero y níquel
•  Hidráulica: acero
•  Biomasa: acero y cobre

Fuente: Elaboración propia a partir de IEA (2021a) y Azevedo et al. (2022).
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armamento, los minerales en conflicto, el traba-

jo forzado e infantil y el crimen organizado. 

También existen riesgos asociados a determi-

nadas materias primas. En la actualidad, tam-

bién existe el riesgo cibernético, que es quizás 

el que más preocupa a nivel mundial (AON, 

2021), así como el financiero. Finalmente, está 

el riesgo de precios, en el que se centra este 

artículo.

El riesgo de precios se encuentra muy liga-

do al riesgo de concentración geográfica. En 

este sentido, el suministro de muchas de estas 

materias primas críticas está muy concentrado 

en países fuera de la UE4. China proporciona 

el 98 % de las tierras raras, Turquía suminis-

tra el 98 % del borato y Sudáfrica, el 71 % del pla-

tino, el 92 % del iridio, el 80 % del rodio y el 

93 % del rutenio (European Parliament, 2021). 

El Gráfico 1 recoge los principales países 

4 El mapa de riesgo país de Cesce no incluye los Estados de la UE en 
su clasificación debido a sus características (Cesce, 2022).

proveedores de materiales críticos a la UE en-

tre 2012-2016.

2.1.  Negociación de materias primas: 
mercados y riesgos

Una de las principales características de 

las materias primas es que se negocian glo-

balmente, algunas de ellas en mercados de 

valores. Por ejemplo, aluminio, cobre, plomo, 

níquel, estaño y zinc se negocian en merca-

dos de valores, como la Bolsa de Metales 

de Londres. Estos mercados internacionales, de 

carácter descentralizado, se caracterizan por 

el reducido nivel de diferenciación de los pro-

ductos, y las transacciones pueden ser tanto 

de presente como de derivados (futuros y op-

ciones). Sin embargo, otras materias primas 

fundamentales, como el cobalto, el galio, el in-

dio y las tierras raras, no se negocian en mer-

cados de valores. En estos casos, no existe 

GRÁFICO 1 
PRINCIPALES PROVEEDORES DE MATERIALES CRÍTICOS A LA UE ENTRE 2012 Y 2016

República Democrática 
del Congo

6%
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44%
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Fuente: Comisión Europea (2020).
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tanta transparencia y los volúmenes de nego-

ciación tienden a ser muy inferiores (Comisión 

Europea, 2011).

Los mercados globales de metales y mine-

rales tienden a seguir patrones cíclicos basa-

dos en la oferta y la demanda, donde desequi-

librios entre estas han llevado a movimientos 

de especulación. A modo de ejemplo, el inicio 

del siglo (2002-2006) vino marcado por un au-

mento considerable de la demanda de mate-

rias primas, originada por un fuerte crecimiento 

económico global que empujó a los precios a 

niveles muy elevados. 

Medidas para garantizar un acceso privile-

giado a las materias primas, que incluyen res-

tricciones a la exportación, plantean desajus-

tes en los mercados globales e incertidumbres 

en los flujos regulares de los productos. Dichas 

medidas pueden afectar por igual a los países 

desarrollados y a aquellos en desarrollo. 

En la actualidad, no existe un modelo único 

de organización de los mercados de productos 

básicos. Hay productos para los que existe un 

elevado nivel de normalización, pero en otros 

casos la comercialización puede variar en fun-

ción de las necesidades de los participantes. A 

modo de ejemplo, existen mercados de deriva-

dos de productos básicos que llevan funcio-

nando mucho tiempo y desempeñan un papel 

importante en la reducción de posibles riesgos 

tanto para productores como para usuarios. 

Los derivados pueden comercializarse de ma-

nera bilateral en mercados secundarios (OTC, 

over the counter) o recurriendo a intercambios 

organizados. Como consecuencia, el papel de 

las instituciones financieras y la importancia 

de los derivados varía de un caso a otro (Comi-

sión Europea, 2011). Asimismo, la evolución de 

los precios no es homogénea. 

Los mercados de materias primas5 (com-

modities) y los financieros están cada vez más 

interrelacionados. Comparten un número cre-

ciente de agentes, que buscan instrumentos de 

gestión de riesgo y oportunidades de inversión. 

En el caso particular de los futuros sobre mate-

rias primas, sus precios son además referencia 

para establecer los precios minoristas. En efec-

to, los precios de derivados de productos bási-

cos y productos físicos subyacentes están in-

terconectados y no pueden considerarse de 

manera aislada (Comisión Europea, 2011).

Por su parte, las empresas responden a las 

fluctuaciones de precios de diversas maneras: 

almacenamiento de existencias, negociación 

de contratos a largo plazo o garantías de pre-

cios en forma de contratos sobre futuros (Co-

misión Europea, 2011).

3.  Evolución del precio de las 
materias primas críticas para la 
transición energética

La escasez de materias primas críticas de 

2022 provocó una creciente preocupación in-

dustrial por la seguridad de suministro (por 

ejemplo, en actividades como la producción de 

baterías para vehículos eléctricos o de palas 

para aerogeneradores). Asimismo, el aumento 

de los precios de las materias primas puso en 

peligro la recuperación de la ya de por sí debi-

litada economía. 

El cambio de estrategia de los principales 

bancos centrales del planeta, que están endu-

reciendo su política, junto con la peor etapa de 

la pandemia que vivió China en 2022 desde 

que llegó la COVID-19, desembocaron en una 

corrección de los precios para los recursos 

5 También denominados productos básicos.
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básicos, que llegó a un 10 % desde máximos 

del año y que se alcanzó el 9 de junio de 2022 

(Blanco Moro, 2022).

De acuerdo con Azevedo et al. (2022), es 

previsible que ante un aumento de la demanda 

de materias primas se observe una de las si-

guientes tres trayectorias6:

 – En primer lugar, la oferta responde a los 

precios. A medida que la demanda se 

acelera y los precios reaccionan, la indus-

tria es capaz de incorporar nueva oferta 

con relativa rapidez, por lo que la materia 

prima no se convierte en un cuello de bo-

tella estructural (como ha sucedido con el 

litio, con el que muchos pequeños pro-

ductores están limitados financieramente 

después de años de precios reducidos), 

aunque haya volatilidad a corto plazo. 

 – En segundo lugar, la demanda se acele-

ra, los precios reaccionan con fuerza y 

se produce una sustitución de materia-

les. En este caso, la oferta es incapaz de 

responder con la suficiente rapidez y la 

innovación tecnológica lleva a la sustitu-

ción de materiales (por ejemplo, el co-

balto tras una subida de precios).

 – En tercer lugar, la demanda se acelera, 

los precios reaccionan con fuerza y se 

produce una sustitución tecnológica (lo 

que es difícil, por ejemplo, en el caso del 

cobre para aplicaciones eléctricas). En 

este caso, el usuario final se ve obligado 

a cambiar su combinación de tecnolo-

gías, pudiendo surgir un cuello de bote-

lla diferente. Por ejemplo, los paneles so-

lares no basados en el teluro pueden 

6 La evolución puede depender, entre otros, de la problemática propia 
asociada a algunas materias primas críticas. Para más detalle se puede 
ver IEA (2021a), European Commission, Directorate-General for Internal 
Market, Industry, Entrepreneurship and SMEs et al. (2018) y Bobba et al. 
(2020).

tener un menor rendimiento, lo que pue-

de llevar a un cambio hacia más energía 

generada por el viento, añadiendo pre-

sión al neodimio (Azevedo et al., 2022).

Teniendo en cuenta lo anterior, a continua-

ción se recoge de manera resumida la evo-

lución de los precios de algunas materias primas 

críticas para la transición hacia la descarboni-

zación7 junto con algunos factores que han in-

fluido en esta evolución.

Aluminio

En 1988, el precio del aluminio sufrió una 

gran subida debido a la falta de regulación en 

la Bolsa de Metales de Londres (London Metal 

Exchange, LME) para el backwardation8. La 

escasez en la oferta llevó a una gran subida de 

precios. En esta época se pasó de cotizar el 

precio en libras a dólares. Después de este 

short squeeze9 cambiaron las regulaciones de 

la LME (Copper y Wookey, 2015).

Hasta 2006 el precio fue bastante constante 

(Figura 2). En 2006, el crecimiento asiático y los 

movimientos especuladores hicieron subir el 

precio hasta que, a mediados del 2008, la quie-

bra de Lehman Brothers provocó una gran caí-

da de precios, que no empezaron a recuperarse 

hasta mediados de 2010. De 2011 a 2016, la 

apreciación del dólar y la desaceleración china 

trajeron consigo una nueva bajada del precio, al 

igual que en el caso del cobre (Fariza, 2015).

Hasta 2018 se produjo un periodo de escasez 

de materias primas que llevó al precio a niveles 

más elevados. Sin embargo, la estimación de 

7 Los periodos para los que se ha encontrado información, así como 
el grado de detalle obtenido, no coinciden para todos los casos.

8 El backwardation ocurre cuando los precios de una materia prima 
son más altos en meses inmediatos que en el futuro.

9 Un short squeeze sucede cuando muchos inversores venden en 
corto (apuestan en contra), pero el precio de la acción se dispara en su 
lugar.



EVOLUCIÓN y RIESGOS ASOCIADOS DE LOS PRECIOS DE MATERIAS PRIMAS CRÍTICAS…

21

C
o

la
b

o
ra

ci
o

n
es

BOLETÍN ECONÓMICO DE ICE 3155 
FEBRERO DE 2023

escasez fue excesiva, por lo que volvió a bajar 

hasta 2020. En los dos últimos años el precio ex-

perimentó una nueva y gran subida, alcanzando 

niveles históricos debido principalmente a la 

pandemia y al temor de que el conflicto bélico en 

Ucrania afectara al suministro de esta materia 

prima (Los precios del aluminio y del cobre vuel-

ven a batir récords debido a Ucrania, 2022).

El PNNL (Pacific Northwest National Labo-

ratory) está investigando cómo aumentar la 

conductividad del aluminio, haciéndolo econó-

micamente competitivo con el cobre. Dado que 

el aluminio es más barato que el cobre, esta 

innovación podría conllevar un aumento en la 

demanda del aluminio (El aluminio podría dar 

el «sorpasso» al cobre como el rey de la elec-

tricidad, 2022).

Cobalto

En 2017, debido al crecimiento del mercado 

del coche eléctrico y, sobre todo, por sus previsio-

nes de seguir creciendo, el precio del cobalto cre-

ció un 235 %, pasando de 34.600 dólares por to-

nelada a 81.360 dólares (García, 2018) (Figura 3).

De mediados de 2018 hasta mediados de 

2019 su caída fue muy pronunciada. Comenzó 

en enero de 2018 cotizando a 75.000 USD, 

hasta alcanzar en marzo un pico de casi 95.000 

USD la tonelada, para después iniciar su 

FIGURA 2 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL ALUMINIO

Promedio 1.811,15
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FIGURA 3 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL COBALTO 
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desplome en mayo, debido a los rumores de 

que había suficientes reservas (Precio del co-

balto subió como la espuma en 2018, pero cae 

a velocidad de crucero en 2019, 2019).

En 2021, el repunte de los precios fue conse-

cuencia del anuncio de la Oficina de la Reserva 

Estatal de China, que comunicó sus planes para 

almacenar cobalto y aumentar las reservas del 

país debido al auge de las ventas de vehículos 

eléctricos en China (Gutiérrez, 2021). 

Asimismo, el mercado del cobalto se vio 

obstaculizado por la baja eficiencia del puerto 

de Durban (Sudáfrica) desde mayo de 2020. 

En 2021 se esperaba que los flujos de suminis-

tro mejoraran en 2022, impulsados por la rea-

nudación de la producción de la mina Mutanda 

(República Democrática del Congo) y la am-

pliación de Tenke Fugurume (uno de los mayo-

res depósitos de cobre y cobalto de la Repúbli-

ca Democrática del Congo). Con la demanda 

para baterías, la oferta adicional debería equi-

librar el mercado (Ferguson et al., 2021).

Cobre

Durante 2006, se produjo una gran subida 

de precios, que se vio acompañada por otras 

posteriores, debido al empuje de los mercados 

chinos, que en aquella época se encontraban 

creciendo a un ritmo de alrededor del 8 % 

anual. Expertos consideran que la subida de 

precios se debía no solamente al crecimiento 

asiático, sino también a la actuación de los es-

peculadores (Figura 4).

En este sentido, la entrada masiva de inver-

sores financieros desde 2003, a través de fon-

dos y hedge funds (fondos de alto riesgo), que 

colocaron gran parte de sus activos en mate-

rias primas, empujó al alza el precio del cobre 

y de otras materias primas (Pérez, 2006).

Dos años más tarde, en 2008, con la caída 

de Lehman Brothers y el comienzo de la crisis, 

los precios del cobre bajaron considerable-

mente. Sin embargo, durante el año 2009 se 

llegaron a ver subidas de precios de hasta el 

150 % respecto a 2008. Esto se debió a los ni-

veles sin precedentes de importaciones chi-

nas, el efectivo de inversores, la mejora de los 

datos económicos y un dólar debilitado, que se 

combinaron ese año para más que duplicar los 

precios del cobre (Cobre cierra en máximo 

anual y precio acumula subida de más de 

150 % en 2009, 2009).

El periodo alcista se alargó hasta princi-

pios de 2011, pero desde dicho año hasta me-

diados de 2016 hubo una bajada constante 

FIGURA 4 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL COBRE 

Promedio 4.901,79
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de los precios, aunque mucho menos pronun-

ciada que en 2008. Ello fue debido a la desace-

leración económica de China, el principal impor-

tador de estos materiales, y la fuerte apreciación 

del dólar frente a otras divisas (Fariza, 2015).

En 2017 hubo una subida de precios que, 

según Rolando Lay, analista de Crugrup (con-

sultora internacional especializada en el mer-

cado minero), se debió a que el mercado evo-

lucionaba a una situación de déficit de cobre. 

De esta manera, los elevados precios de la se-

gunda mitad de 2017 eran un reflejo de la esca-

sez del metal esperada para los siguientes cin-

co años (Barría, 2018).

En 2020, las economías en trance de recupe-

ración estuvieron impulsando la demanda de 

este metal. Los inversores eran optimistas sobre 

el cobre, debido a su papel fundamental en las 

tecnologías verdes, aunque con perspectivas de 

dificultades de suministro a largo plazo. Como 

consecuencia, el precio subió (Mártil, 2021).

ya en 2022, los precios de las materias pri-

mas experimentaron alzas récord en medio del 

conflicto bélico de Ucrania y la amenaza de un 

embargo petrolero a Rusia, lo que disparó el 

temor por los suministros. Ello, además, empu-

jó al cobre a máximos históricos, mientras las 

bolsas globales se desplomaban (Nogales, 

2022).

Cromo

Al igual que sucede en el resto de las mate-

rias primas, en los años anteriores a la crisis 

económica de 2008 los precios subieron mu-

cho, y después de la caída de Lehman Broth-

ers los precios cayeron todo lo que hasta en-

tonces habían subido. De hecho, el precio pasó 

de los 8.000 USD/Tm a casi 14.000 USD/Tm 

entre noviembre de 2007 y agosto de 2008, 

para caer igualmente de rápido y recuperar el 

nivel de los 8.000 USD/Tm en mayo de 2009 

(Institute for Rare Earths and Metals, s. f.).

A finales de 2009, la demanda volvió a su-

bir, sobre todo por el aumento de la demanda 

de las empresas que usaban acero inoxidable. 

A diferencia del resto de metales, el cromo no 

ha sufrido una subida especialmente destaca-

ble estos últimos dos años (Figura 5).

Litio

Después de la reducción de los precios del 

litio durante 2018 y 2019, el precio volvió a su-

bir. La enorme acogida a nivel mundial de 

FIGURA 5 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL CROMO

Promedio 9.350,56
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vehículos a batería ha hecho que la demanda 

y el precio de este material aumenten a causa 

de la saturación que sufren las explotaciones 

activas, de la mano de otros componentes y 

materias primas también primordiales para la 

fabricación de estas baterías. China actual-

mente se enmarca como el primer productor 

mundial de litio y hoy en día sitúa su precio de 

salida a mercado en 68.325 USD por tonelada 

de litio, es decir, casi 6 veces más que hace un 

año (Figura 6) (Pérez, 2022).

Manganeso

En 2015, la industria del manganeso experi-

mentó un año desafiante, en gran parte, debido 

a la recesión económica en China. Sin embar-

go, los inversores siguieron siendo optimistas, 

ya que la industria del manganeso había expe-

rimentado recesiones similares en años ante-

riores, pero se recuperó lo suficientemente bien 

como para satisfacer los retornos a la inversión 

deseados. De hecho, a partir del 2020, los pre-

cios del manganeso crecieron de forma conti-

nuada (Metalary, 2018a) (Figura 7).

Molibdeno

Una de las razones por las que este metal es 

valioso es porque se trata de un material muy 

raro; además, tiene un punto de fusión muy alto 

y es resistente a la corrosión. Solo se puede 

FIGURA 6 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL LITIO

Promedio 12.363,80
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FIGURA 7 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL MANGANESO

Promedio 2.477,78
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encontrar en concentraciones de 1,1 partes 

por millón. En el mercado cotiza como óxido de 

molibdeno. El interés en el metal ha crecido re-

cientemente, y eso se debe al aumento de su 

uso en el sector industrial mundial (Figura 8). A 

medida que surgen mercados y se emplea en 

la construcción y fabricación de productos de 

alta tecnología, aumenta su demanda (Meta-

lary, 2018b).

Níquel

La evolución del precio del níquel es muy si-

milar a la del zinc. Ambos elementos se han 

visto afectados por los mismos sucesos. La 

subida de 2005 hasta inicios de 2007 fue 

 causada por el gran crecimiento chino y tam-

bién se vio muy influenciada por la entrada ma-

siva de inversores y hedge funds, que empuja-

ron el precio al alza (Pérez, 2006). La caída de 

Lehman Brothers también se transformó en 

una bajada de los precios que no se recuperó 

hasta 2009. 

De 2011 a 2016, la apreciación del dólar y la 

desaceleración china trajeron consigo una ba-

jada del precio constante, al igual que en el co-

bre y el aluminio (Fariza, 2015). A partir de 2016 

y hasta 2020, las expectativas de escasez de 

la oferta esperada, debido a la desaceleración 

china, finalmente no fueron tan elevadas, 

FIGURA 8 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL MOLIBDENO

Promedio 22.251,23
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FIGURA 9 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL NÍQUEL

Promedio 12.534,24
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por lo que los precios disminuyeron hasta 2020 

(De  sai, 2016).

Al igual que en el resto de los casos, de 

2020 a 2022, el precio del níquel aumentó con-

siderablemente, alcanzando niveles de máxi-

mos históricos debido principalmente a la pan-

demia (Figura 9) y al temor de que el conflicto 

bélico en Ucrania afectara negativamente al 

suministro (Los precios del aluminio y del cobre 

vuelven a batir récords debido a Ucrania, 2022). 

Tan grande fue la subida del precio del níquel a 

principios de 2022 que, en el mes de marzo, se 

suspendió un día la negociación de contratos 

en la LME por una subida «sin precedentes» 

(Sánchez, 2022). Poco después de que Occi-

dente aplicara una nueva serie de sanciones a 

Rusia, el precio del níquel se duplicó (Kratz et 

al., 2022).

La demanda de níquel ha sido tradicionalmen-

te empujada por la producción de acero inoxida-

ble (alrededor de dos tercios de la demanda fue 

para este fin en 2020), sin embargo, el aumento 

previsto para la producción de baterías y otros 

componentes de las tecnologías de generación 

de energías renovables es probable que incre-

mente el precio, a pesar de que se trata de un 

mercado relativamente estable. Inversiones en in-

novación en baterías de otros materiales, por 

ejemplo, podrían introducir modificaciones a esta 

tendencia (Azevedo et al., 2022).

Zinc

Como en el aluminio y el cobre, su precio 

fue bastante estable desde 1988 hasta media-

dos de 2005 —cuando se produjo una gran su-

bida causada por el gran crecimiento chino—, 

que se situó en alrededor del 8 % anual, y tam-

bién se vio muy influenciado por la entrada ma-

siva de inversores y hedge funds (Pérez, 2006).

Nuevamente, la crisis iniciada con la quie-

bra de Lehman Brothers trajo consigo una caí-

da de los precios bastante fuerte, pero fueron 

recuperándose poco a poco entre 2009 y 2011 

(Figura 10). A diferencia del aluminio y del co-

bre, la desaceleración china y la apreciación 

del dólar frente a otras divisas tra  jeron estabi-

lidad a los precios del zinc (Fariza, 2015).

En 2016 se produjo una subida ocasionada 

por las expectativas de escasez de la oferta 

que esperaba el mercado, sin embargo, final-

mente, la escasez no fue tan pronunciada 

como se esperaba, por lo que los precios dis-

minuyeron hasta 2020 (Desai, 2016).

Al igual que con el aluminio, de 2020 a 2022 

el precio del zinc aumentó, llegando a 

FIGURA 10 
EVOLUCIÓN DEL PRECIO DEL ZINC

Promedio 1.789,09
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niveles históricos debido principalmente a la 

pandemia y al temor de que el conflicto bélico 

en Ucrania afectara al suministro (Los precios 

del aluminio y del cobre vuelven a batir récords 

debido a Ucrania, 2022).

4.  Gestión del riesgo de precios de 
los materiales críticos para la 
transición energética

Como ha podido observarse, en la mayoría 

de las materias primas críticas para la descar-

bonización se están alcanzando máximos his-

tóricos de precios, que podrían considerarse 

insostenibles tanto desde la viabilidad econó-

mica y la capacidad de compra de las empre-

sas como de su capacidad de competir con ter-

ceros. De hecho, aunque los precios de algunos 

de estos materiales parecen haberse estabili-

zado recientemente, es posible que se produz-

can nuevos cambios (White et al., 2022). 

Estos aumentos ponen en una posición de-

licada a las nuevas tecnologías de generación 

energética renovable, que habían visto una 

mejora de los costes de su producción debido 

a la curva de aprendizaje, pero que ahora ven 

contrarrestar estas reducciones con los au-

mentos de los precios de las materias primas 

necesarias (Kim, 2022).

4.1.  Participación en los mercados de 
materias primas10

Los precios de los materiales críticos son, 

en general, muy sensibles a los acontecimien-

tos del entorno, produciéndose importantes 

10 Algunas de las propuestas aquí presentadas resultan de una re-
flexión adaptada de las consideraciones realizadas en los trabajos de Fer-
nández Gómez y Larrea Basterra (2021, 2022).

variaciones que repercuten sobre las cuentas 

de resultados de las empresas. En efecto, los 

mercados globales de metales y minerales 

tienden a seguir patrones cíclicos basados en 

la oferta y la demanda.

Teniendo esto en cuenta, así como el con-

texto de este trabajo, resulta conveniente bus-

car herramientas que permitan a los compra-

dores protegerse, en la medida de lo posible, 

de los riesgos asociados a estas variaciones. A 

modo de ejemplo, los derivados de productos 

básicos permiten a los productores y consumi-

dores protegerse de los riesgos ligados a la 

producción física y a la incertidumbre de pre-

cios. y si bien las entidades financieras partici-

pan en los mercados de derivados cada vez 

más en busca de inversiones financieras, tam-

bién les permite gestionar el riesgo al que se 

enfrentan. 

En la actualidad, los mercados de contado 

se refuerzan con los mercados de derivados y 

viceversa, fortaleciendo la liquidez, la eficien-

cia y la accesibilidad. Para garantizar la infor-

mación fiable sobre elementos fundamentales 

del mercado como volúmenes de producción y 

consumo, etc., se requiere una formación 

transparente tanto de los precios en los merca-

dos de contado como en los de derivados.

Teniendo en cuenta lo anterior, la Adminis-

tración pública podría fomentar la transparen-

cia y accesibilidad a la información sobre los 

mercados físicos de productos básicos, inclu-

yendo información procedente de reguladores 

e instituciones pertinentes. 

En la línea de facilitar la accesibilidad a la 

información, debería promoverse la difusión de 

informes con análisis sobre la evolución de los 

precios de las materias primas críticas en 

los  mercados físicos y financieros desarrolla-

dos a nivel global por instituciones nacionales 

u otras como la OCDE, el Fondo Monetario 
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Internacional o la Agencia Internacional de la 

Energía.

También se debería poner a disposición de 

los agentes herramientas digitales que les per-

mitan visualizar y entender mejor la problemá-

tica a la que se enfrentan, para poder desarro-

llar estrategias. Para ello, se pueden desarrollar 

plataformas en la que los agentes involucrados 

pueden acceder, previa inscripción, y ver la 

evolución de las cotizaciones de los productos, 

los volúmenes intercambiados, flujos, etc. 

Las empresas, de la mano de las institucio-

nes financieras y previa formación, deberían 

aprender a gestionar los riesgos de precio em-

pleando instrumentos de naturaleza financiera. 

Asimismo, se podría fomentar la creación de 

nuevas empresas emergentes (bajo la forma 

de  plataforma, agencia o centro de operacio-

nes) especializadas en la adquisición e interme-

diación de materias primas críticas. Permitiría 

identificar los potenciales clientes y sus necesi-

dades, promocionar la posible agregación de 

compras (a nivel regional, nacional o europeo) 

para reducir los costes de transacción y aumen-

tar, en la medida de lo posible, «el poder de 

compra». Otra vía es operar a través de los 

grandes comercializadores mundiales de mate-

rias primas (por ejemplo, Glencore o Vale, S. A.).

En esta línea, se deben reforzar los progra-

mas de formación especializada en mercados 

de materias primas y financieros, fomentar la 

creación de redes de conocimiento y foros cen-

trados en las materias primas, en general, y 

críticas en particular. Igualmente, se debería, 

desde las asociaciones o clústeres empresa-

riales, crear grupos de trabajo relacionados 

con esta materia.

Los precios tienen una importancia conside-

rable en las decisiones de inversión. En este 

sentido, la taxonomía relativa a finanzas soste-

nibles de la UE guiará las inversiones públicas 

y privadas hacia actividades sostenibles, abor-

dando el papel impulsor de la cadena de valor 

de la industria minera y extractiva y la necesi-

dad de que el sector reduzca al mínimo sus 

efectos sobre el clima y el medioambiente a lo 

largo del ciclo de vida. Esto debería permitir la 

movilización de apoyo sostenible y responsa-

ble para proyectos de exploración, minería y 

transformación de materias primas fundamen-

tales (Comisión Europea, 2020).

4.2.  Desarrollo de medidas comerciales y 
de nuevos modelos de negocio

Desde 2008, la UE definió una política co-

mercial de materias primas (Comisión Euro-

pea, 2011), que ha supuesto la inclusión de 

normas en acuerdos comerciales para conse-

guir un suministro sostenible de materias pri-

mas a nivel multilateral y bilateral, incluidas ne-

gociaciones de adhesión a la Organización 

Mundial del Comercio (OMC) y Acuerdos de Li-

bre Comercio (ALC) (Comisión Europea, 2013).

Es necesario desarrollar y mantener medi-

das para hacer que los mercados mundiales 

sean más transparentes, eficaces y predeci-

bles. Desarrollar acuerdos de compra inteligen-

te o esfuerzos de acopio plurilaterales pueden 

ser algunas medidas interesantes (Kratz et al., 

2022). De igual manera, se requieren políticas 

de demanda claras en línea con los escena-

rios de descarbonización. La combinación de 

las políticas de oferta y demanda a largo plazo 

y predecibles puede ayudar a asegurar inver-

sión (IEA, 2022).

En este sentido, para conseguir una mayor 

integración regional, crear un mercado armoni-

zado, modernizar las relaciones económicas y 

emplear el comercio para reforzar el crecimiento 

económico, se pueden desarrollar políticas 
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de comercio e inversión a medida para los países 

más necesitados (Comisión Europea, 2013). Los 

responsables políticos podrían centrar sus es-

fuerzos en fomentar el friend-shoring, incentivan-

do a los productores y esforzándose por armoni-

zar las normas y estándares con socios afines. 

Por su parte, se abre la posibilidad de desa-

rrollar nuevos modelos de negocio empresaria-

les sostenibles y circulares, incluido el producto 

como servicio, siempre que ahorren recursos, 

reduzcan el impacto medioambiental y garanti-

cen la protección del consumidor. Es probable 

que estos nuevos modelos de negocio requie-

ran de un desarrollo normativo adaptado que 

los acompañe (por ejemplo, en el desarrollo de 

nuevos procedimientos de reciclaje).

Otra cuestión es el hecho de que los precios 

de las materias primas no cotizan en euros, lo 

que añade el riesgo del tipo de cambio. En este 

sentido, la UE considera que sería beneficioso, 

para la resiliencia económica y financiera, que 

estas materias primas cotizaran en euros, ya 

que reduciría la volatilidad de los precios y la 

dependencia de los mercados financieros en 

dólares de EE. UU.

4.3.  Cadenas de suministro resilientes y 
control de las materias primas 
fundamentales 

La falta de capacidad en materia de extrac-

ción, transformación, reciclaje, refinado y sepa-

ración (por ejemplo, en litio o tierras raras) po-

nen de relieve la escasa resiliencia y elevada 

dependencia de otras partes del mundo. Esto 

es una realidad como muestra, por ejemplo, 

que determinados materiales extraídos en Eu-

ropa, como el litio, deben viajar a terceros paí-

ses fuera de la UE para su transformación. En 

este sentido, las tecnologías, capacidades y 

competencias en los ámbitos del refino y la me-

talurgia constituyen un vínculo crucial en la ca-

dena de valor (Comisión Europea, 2020).

Como consecuencia, se necesita un enfo-

que más estratégico: inventarios adecuados 

para evitar interrupciones inesperadas de los 

procesos de fabricación o 

fuentes de suministro alternativas en caso 

de interrupción, asociaciones más estre-

chas entre los principales agentes del ám-

bito de las materias primas y los sectores 

ubicados en puntos posteriores de la cade-

na que las utilizan, y atracción de inversio-

nes para desarrollos estratégicos. (Comi-

sión Europea, 2020)

Igualmente, puede plantearse la inversión en 

manufactura doméstica de determinados esla-

bones de las cadenas de suministro (IEA, 2022). 

y es que una de las maneras de reducir los 

riesgos es a través de la gestión de cadenas de 

valor completas, resilientes para los ecosiste-

mas industriales. Como consecuencia, es ne-

cesario que se realice una evaluación exhausti-

va y realista de los posibles cuellos de botella y 

riesgos existentes en las cadenas de suminis-

tro de la industria, evaluando sus vulnerabilida-

des y riesgos, tal y como plantea la IEA (2022) 

para la solar fotovoltaica o como realizó la Co-

misión Europea para nueve tecnologías estra-

tégicas (Bobba et al., 2020)11.

Otra medida consiste en desarrollar un alma-

cenamiento estratégico, tal como existe en la ac-

tualidad para el crudo. Para ello se requiere de 

un programa voluntario de almacenamiento 

11 En este estudio se analiza el riesgo asociado al suministro de ma-
terias primas, así como de materiales procesados, componentes y en-
samblajes, para lo cual realiza una descomposición detallada de los pro-
ductos identificados en sus partes. También ofrece una serie de 
recomendaciones adaptadas a cada caso relacionadas con la I+D y con 
el desarrollo de capacidad productiva propia, entre otros.
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por parte de la industria y con apoyo financiero 

público. Obviamente, esta medida solo puede 

resolver problemas a corto plazo (Comisión Eu-

ropea, 2013). Esto podría ser especialmente efi-

caz para las materias primas críticas almacena-

bles en la cadena de producción y podría tener 

lugar a nivel nacional o juntamente con socios 

afines. Además, los acuerdos de compra prefe-

rente de insumos clave en la cadena de valor 

son otra opción distinta a la del almacenamiento 

(Kratz et al., 2022).

La reducción del uso de los materiales críti-

cos puede acometerse mediante mejoras de la 

eficiencia o mediante la sustitución de materia-

les o la creación de nuevos materiales, entre 

otros. La escasez de materiales provoca subi-

das de precios y, dada la incapacidad de la ofer-

ta para reaccionar rápidamente, será necesaria 

la innovación tecnológica y la sustitución de 

ciertos metales (posiblemente a expensas del 

rendimiento y el coste de la aplicación final) jun-

to con un nuevo enfoque de colaboración con 

los clientes y una mirada hacia lo que está más 

cerca —apuesta por lo local— (Roca, 2022). 

La creación de nuevas cadenas de valor 

completas en casa no resolverá todas las vulne-

rabilidades de Europa. La resiliencia de las ca-

denas de suministro dependerá de la sostenibi-

lidad en términos medioambientales, sociales y 

políticos. Como consecuencia, las políticas para 

asegurar las cadenas de suministro de energía 

verde tendrán que alinearse con los intereses y 

valores clave en materia de estabilidad ecológi-

ca, neutralidad climática y normas laborales y 

de derechos humanos (Kratz et al., 2022).

5. Conclusiones 

No solo la competitividad, sino también la 

descarbonización de la industria europea, 

requieren un acceso eficiente y seguro a las 

materias primas y, en particular, a una serie 

de materias primas críticas (entre ellas alumi-

nio, cobalto, cobre, cromo, litio, manganeso, 

molibdeno, níquel y zinc) cuya evolución de 

precios se ha presentado en este trabajo.

Los mercados de materias primas son uno 

de los principales mecanismos empleados para 

la fijación de los precios, que además puede 

realizarse en el presente o mediante derivados 

que favorecen la cobertura de riesgos. Sin em-

bargo, no en todos los casos existen bolsas y, 

en ocasiones, se negocian en mercados OTC.

Con todo ello, la evolución de los precios ob-

servada responde, en gran medida, a factores 

similares a los que influyen en otros mercados, 

empezando por la propia interacción entre 

oferta y demanda, pasando por la concentra-

ción en pocas manos de los recursos o de las 

instalaciones de refino de estos.

Teniendo en cuenta las oscilaciones descri-

tas de los precios, es de prever que a medida 

que los sectores y los países se descarboni-

cen, cada mercado individual de materias pri-

mas se enfrentará a equilibrios específicos de 

su oferta y demanda que empujarán los precios 

al alza o a la baja. El contexto se complejiza si 

se tiene en cuenta que la transición energética 

o hacia la descarbonización es un proceso que 

está teniendo lugar a nivel mundial de manera 

simultánea. Por lo tanto, es de prever que las 

oscilaciones sean más llamativas, dado que la 

demanda irá creciendo y no se sabe la veloci-

dad a la que la oferta pueda responder. Ante 

este escenario, es necesario que las empresas 

y las cadenas de valor cuenten con planes que 

les permitan afrontar los riesgos, en particular, 

el de los incrementos acusados de estos. 

Por su parte, Gobiernos, otras instituciones 

y organismos públicos pueden desempeñar un 

importante papel, entre otros, mediante el 
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desarrollo de políticas y acuerdos comerciales, 

la promoción de la formación en determinadas 

áreas relacionadas con los mercados de mate-

rias primas y promoviendo cadenas de sumi-

nistro más resilientes, así como la difusión de 

información.

La colaboración entre los agentes involucra-

dos puede atisbarse fundamental, dado que las 

medidas que unos y otros pueden desarrollar 

en numerosas ocasiones se solapan y requie-

ren de la acción de todos ellos. A modo de 

ejemplo, los Gobiernos deben ser conscientes 

de las materias primas críticas que se requie-

ren para promocionar el desarrollo de acuerdos 

comerciales con terceros países. Solamente si 

existe una acción conjunta y bien orientada se 

conseguirá reducir el riesgo de precios en lo 

que a la adquisición de materias primas críticas 

para la transición energética se refiere.
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