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PRESIDENTE EJECUTIVO
Diego Hernandez
anuncia nuevos
cambios para
Codelco: Salvador
se prolongaria por
30 anos mas ,,
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Presidente ejecutivo de Codelco busca reposicionar esta division entre los actores de la industria

Siguen los cambios en Codelco:
Operacién de Salvador se extenderia por 30 afios mds
De materializarse, la ' : - o EEEE 1 i Xy F
extension partiria en
2016 y operaria hasta
2046. “Estos recursos
:Efzsp:t?ti?z: y ahora, si
se compara con la
cartera de proyectos de

la competencia, lo son”.

JESSICA ESTURILLD y CESAR SOTTOVIA

Herndndez explica que la
mezcla de caja, deuda y
capitalizacion cubrira toda
|a necesidad de financia-
miento de Codelco, mante- =
niendo una clasificacion de ¢
riesgo saludable. =
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eis meses han pasado desde que
Diego Herndndez asumié la
presidencia ejecutiva de Codel-
o, pero parecen muchos mds. Y
claro, no son pocas las tareas que ha em-
prendido en este tiempo, como iniciar
un plan de retiro voluntario que busca
rejuvenecer la dotacidn y la reagrupa-
cion de las operaciones de Codelco en
dos vicepresidencias, por nombrar al-
gunos de los cambios ya conocidos.

Pero, claramente, no son los tnicos
que tiene en carpeta este ingeniero de
L'Ecole Nationale Supérieure des Mi-
nes, que hizo gran parte de su carrera
fuera de Chile, que fue director ejecuti-
vo de la brasilefia Companhia Vale do
Rio Doce (CVRD), presidente de Colla-
huasi, que ocupé importantes cargos en
Anglo American, en Rio Tinto y que
hasta antes de su aterrizaje en Codelco
era Presidente de Metales Base de BHP
Billiton.

De cara al 2011, las fuerzas estdn
puestas en batir el récord de inversién
de este afio, con poco mds de US$ 3.000
millones. Una necesidad para combatir
un problema que afecta a toda la indus-
tria: la caida en las leyes del mineral, de-
rivada del envejecimiento de las minas.
El alto plan de inversiones contempla
cuatro proyectos estructurales: la se-
gunda fase de la expansién de Andina,

el nuevo nivel mina en El Teniente,
Chuqui Subterrdanea y la construccién
de la nueva mina Ministro Hales, re-
cientemente aprobada.

En este contexto, una de las decisio-
nes que Diego Hernandez tomé du-
rante este semestre y que por estos
dias mds lo entusiasma, da cuenta de
su estilo para hacer negocios: la inten-
cién de la estatal de prolongar por
treinta afios, a partir de 2016, la opera-
cién de la desahuciada divisién Salva-
dor, cuyo cierre fue anunciado por
primera vez en 2005.

¢Por qué ahora esta divisién se vuel-
ve rentable? La respuesta es simple:
“Estos recursos antes no eran competi-
tivos y ahora, si se compara con la carte-
ra de proyectos de la competencia, lo
son”, explica Herndndez. Agrega que el
mercado ha cambiado y que la calidad
de los proyectos de las otras empresas
se ha deteriorado.

“Aunque menor, esta divisién ac-
tualmente aporta a los excedentes de la
empresa, porque sus costos directos
son de entre US$ 1,4 y US$ 1,5 por libra
(versus un precio que supera los US$ 3
como promedio anual)”, agrega el eje-
cutivo.

La decisién no estd tomada, pero la
idea es acelerar los estudios para eva-
luar la factibilidad de explotar por rajo
abierto lo que quede en Salvador subte-
rrdnea, donde hay leyes de 0,5%, altas
respecto a las de otros proyectos en eje-
cucién. “Esto supone 30 afios de vida
(itil a esta divisién con una produccién
de entre 150 mil y 200 mil toneladas de

0 98

cobre fino anuales, un nivel similar al
de Gaby”, ejemplifica Herndndez

Los pasos que vienen son completar
los estudios, pero todo apuntaa queel
proyecto podria estar operativo a par-
tir de 2016.

De concretarse, la inversion serd de
mads de US$ 2.000 millones —aunque
con la ventaja de contar con la infraes-
tructura que ya existe en Salvador—,
una cifra similar al proyecto estrella del
grupo Luksic, Esperanza.
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DURANTE 2011, Codelco
tiene previsto invertir mas de
US$ 3 mil millones.
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LOS PROXIMOS tres meses son un buen momento para

?-Jul

concretar la venta de ECL (ex Edelnor), por las condiciones del mercado.
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“La capitalizacion deberfa ser el 30% de la utilidad”

En los proximos cinco afios Codelco
requiere mas de US$ 15 mil millones
para financiar el plan de inversiones que
le permitira mantener su produccion,
para pasar de las 1,7 millones de tonela-
das anuales en la actualidad a dos millo-
nes de toneladas en 2018.

En este sentido, Diego Hernandez
explica que en el mix de financiamiento
(que considera las amortizaciones y
depreciaciones, que cubren el 45% de
plan, y deuda), la capitalizacion de
utilidades sera vital. Un tema que la
cuprera ya empezo a discutir con el
Gobierno.

"Hemos discutido esto con el presi-
dente de la Repiiblica. El es partidario,

por la sefial que nos dio, de que financie-
mos esto con amortizacion y deprecia-
cion que retenemos por ley, con deuda, y
venta de activos prescindibles, donde el
tinico importante es el 40% de ECL (ex
Edelnor). Ademas, con capitalizacion
que, en mi opinion personal, debiera ser
del 30% de las utilidades”, detalla.

En lo que respecta a los niveles de
endeudamiento, la meta que plantea
Hernandez es que a 2015, cuando ya se
haya superado el peak de inversion, la

deuda no sea superior a US$ 9 mil millo-
nes. Esto representa el tope para no
arriesgar la clasificacion de riesgo de la
cuprera.

Al cierre de 2009, la deuda de Codelco
era de US$ 4.500 millones y a estas
alturas del afio se ha elevado a US$
5.300 millones. Agrega que con el alto
precio actual del cobre, "tener una deuda
de US$ 9.000 millones saca felicitacio-
nes en cualquier parte. Distinto seria si el
precio cae”.

Venta de ECL

Respecto de la venta del 40% que
Codelco tiene en la eléctrica ECL (el
control lo tiene Suez), Hernandez explica
que el directorio atin no decide a formu-
la de la operacion, es decir, si es mas
conveniente vender en uno o mas pa-
quetes.

En cuanto a los tiempos, el presi-
dente ejecutivo de Codelco estima que
los proximos tres meses son un buen
momento para concretar la venta, por
las condiciones del mercado.

¢Y desprenderse de recursos con
potencial minero? La respuesta no se
hace esperar: “las minas no se venden”.
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;Ventas a futuro?...

demasiado riesgo

Si de Diego Hernandez depen-
diera, las ventas a futuro (deter-
minar el precio hoy de transaccio-
nes que se realizaran después)
serian erradicadas para siempre
de la estatal.

Personalmente, no soy partida-
rio de hacer ventas a futuro con
precios prefijados, porque cuando
se invierte en mineria se debe
correr el riesgo de la volatilidad
del precio. Si quiero jugar a la
loteria, compro un boleto y puede
que me gane el premio o no, pero
si quiero estar seguro de ganar
voy a tener que comprar todos los
boletos, pero puede que eso me
salga mas caro que el premio”,
explica.

El tema es un tanto espinudo. El
presidente ejecutivo de Codelco
entre 2000 y 2006, Juan Villarz,
ha sido criticado por haber recu-
rrido a este sistema para financiar
la construccion de Gaby, fijando
un precio sustancialmente menor
al actual y que ha implicado que
Codelco deje de ganar millones de
délares.

Sin embargo, Hernandez dice
entender la decisién del ex ejecu-
tivo: "Para hacer inversiones se
necesitan recursos y este tema
mas que de Villarzi fue del duefio
de Codelco, el Estado, que en ese
momento debié haber aceptado
un rol mas activo frente a este
proyecto.
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El “ensayo error”

Aunque reconoce que la entrada
en vigencia de la ley de gobierno
corporativo de Codelco "ayuda mu-
cho para hacer los cambios que
Codelco tiene la necesidad de hacer”,
Diego Hernandez advierte que alin se
trata de un proceso en marcha, en el
cual hay mucho que aprender.

"En algunos temas especificos
tenemos esta legislacion propia y
todavia no tenemos jurisprudencia
de ella y por eso de repente se pue-
den presentar algunos casos donde
no esta 100% claro como hay que
aplicar la legislacién, y ahi hay que
discutir para generar esta jurispru-
dencia”, explica.

Un ejemplo de ello, afade, se ha
dado en la relacion entre la adminis-
tracion y el directorio: "Estamos
aprendiendo a definir cudles son los
roles de cada instancia. Aca los accio-
nistas estan representados por los
ministerios de Hacienda y Mineria, lo
que obliga a establecer una relacién
distinta con esta junta de accionistas y

N

eso es lo que se esta haciendo”, dice.

Agrega que para delinear el campo
de accidn de esta empresa, "los for-
madores de opinion deben aclararse
que en el fondo esta empresa tiene
que ser mas del Estado y menos del
Gobierno”.

Hasta ahora ha funcionado bas-
tante bien y, por ejemplo, hemos
tenido el apoyo del presidente de la
Republica para todos los planes de
inversién de Codelco en el largo
plazo", afiade.

‘Para delinear el
campo de accion de esta
empresa, los formadores de
opinion deben aclararse que
en el fondo esta empresa
tiene que ser mas del Esta-
do y menos del Gobierno”.
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¢QUIEN ES?

Diego Hernandez hizo gran parte de
su carrera fuera de Chile. Ocupé
importantes cargos en las
principales mineras del mundo, y
hasta antes de su aterrizaje en
Codelco, era presidente de Metales
Base de BHP Billiton.
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FINANCIAMIENTO.— El presidente ejecutivo de Codelco, Diego Hrnandez, adeanté q:e los
préximos tres meses seran un buen momento para vender su 40% en Edelnor.




