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IPO DE CODELCO INTERNATIONAL ES UNA DE LAS OPCIONES, JUNTO AL INGRESO DE SOCIOS, PARA FINANCIAR INICIATIVAS FUERA DE CHILE

Tras acuerdo por AAS, directorio de Codelco
analizara apertura en bolsa de filial internacional

Thomas Keller, vicepresidente
ejecutivo de Codelco.
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Operacion seria
abordada por la

mesa en lo que resta

de 2012, cuando la
administracion presente
el nuevo plan de
negocios.

POR JIMENA CATRON Y JORGE | SLA

La firma del acuerdo entre Codelco
y Anglo American por la propiedad
de Anglo American Sur (AAS) no sdlo
marca el término de casi un ano de
negociaciones con la britdnica. Segtn
explica el vicepresidente ejecutivo
de la cuprera estatal, Thomas Keller,
este hecho permite, ademas, que se
retomen iniciativas que tuvieron que
ser dejadas de lado por el estallido
de este conflicto, pero que sin duda
podrian marcar el inicio de una etapa
completamente nueva. En esta fase,
incluso, el mercado de capitales
internacional podria presenciar
un hecho histérico: la apertura en
bolsa de una filial de la corporacion,
Codelco International (CI).

-;En qué estado de desarrollo se
encuentra CI?

-Es un tema que se ha postergado
un poco en cuanto a su calendario de
implementacion porque hemos estado
muy ocupados en las negociaciones
con Anglo American. Resuelto eso,
obviamente uno de los temas de los
que nos tenemos que hacer cargo es
esta iniciativa, de su planteamiento
estratégico y su presentacion al di-
rectorio. El compromiso que tenemos
con la mesa es presentar el plan de
negocios de aqui a fin de afo.
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-3Cuales son los objetivos de esta
sociedad?

-Lo vemos como una plataforma
para aprovechar las oportunidades
de negocios que se planteen para
Codelco en el plano internacional
por una parte, y en el plano nacional,
respecto de aquellas actividades que
no estén relacionadas con nuestros
yacimientos tradicionales, los fun-
dacionales, y los que por Consti-
tucién son de operacion exclusiva
de Codelco.

-;Como se financiaria?

-Vemos que hay oportunidades in-
teresantes tanto dentro como fuera de
Chile, pero los recursos para invertir
son limitados. Ademads, los recursos
propios que estamos generando en
Codelco, mas las capitalizaciones,
mas su capacidad de endeudamiento
son suficientes, pero suficientes para
hacernos cargo de los desafios en
materias relacionadas a nuestros
yacimientos en Chile. Creo que
no tenemos holgura para financiar
inversiones en el extranjero, u otras
en el pais. Entonces por ese lado
tenemos que ver la forma de cémo
aunar recursos de terceros en esta
otra iniciativa.

-Pero, ;cémo ingresarian los
terceros?

-Lo que estamos pensando en un
principio es tener este vehiculoy, que
sin perjuicio de que sea controlado
por la corporacién, podria permitir
el ingreso de otros socios, y even-
tualmente el mercado de capitales
propiamente tal en la estructura de
propiedad. En el fondo, tendriamos
una plataforma que permita captar
recursos de terceros que nos ayuden
a financiar estos nuevos emprendi-
mientos. Esto porque claramente
no existe la holgura de ocupar el
balance de Codelco ni la capacidad
generadora ni de endeudamiento,
de la corporacion, para financiar
proyectos en el extranjero.

-;Analizarian realizar un IPO?

-Es una posibilidad. Este nuevo
vehiculo, que alojaria estas otras
inversiones, serfa un instrumento
propicio para captar recursos de
terceros ya sea con otros socios, y/o
abriendo este vehiculo a la bolsa.

-3Qué papel podria jugar Mitsui
con esta iniciativa?

-No tiene mucho que ver con
eso, pero claramente si pensamos
en negocios internacionales y en
la experiencia que tiene Mitsui,
tanto desde el drea comercial como
financiera, claramente es un exce-
lente candidato para acompanarnos
en una o mas iniciativas. Confieso
que actualmente no tenemos nin-
guna en mente, pero la experiencia
como socios con Mitsui en esta
transaccion, que ha sido sumamente
compleja y que ha cambiado tanto
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desde el punto de partida a lo que
tenemos hoy, los lazos de confianza
y la lealtad que logramos con ellos,
obviamente crea un clima propicio
para que hayan otras iniciativas que
podamos realizar juntos.

Los cuestionamientos

al acuerdo

Junto con valorar que “en general
la sociedad chilena haya recibido
tan bien el acuerdo”, Keller pasa
revista a las aristas abiertas tras el
fin del proceso. La principal es el
cuestionamiento de la Federacion
de Trabajadores del Cobre al
pacto, aseverando que su férmula
implica un valor inferior en US$
1.640 millones al que habria
tenido ejerciendo el 49%. “Esa
no es una opcion viable en este
momento, porque la decisién que
tendria que tomarse no es entre
comprar el 49% o comprar el
24,5%, sino entre si llegamos a
un acuerdo o seguimos en juicio,
camino en el cual estamos sujetos
a un montén de incertidumbres”.

—Esa percepcion de riesgo ;implica
que la postura legal de Codelco no
era tan sélida?

—Nuestro diagndstico no ha cam-
biado, tenemos el convencimiento
de que tenemos un buen caso legal y
que nuestros argumentos son solidos.
Lo que pasa es que estd sujeto a, por
ejemplo, cudles seran las condiciones
de mercado cuando esto se resolviera
judicialmente, o si vamos a tener
acceso al financiamiento para ejercer
nuestra eventual opcién, o si es que
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la resolucion judicial implicara el
pago de indemnizaciones o com-
pensaciones para las partes.

-La FTC tambiéncuestiond la
valorizacion de las dos pertenen-
cias cedidas por Anglo en US$ 400
millones...

-Pedimos dos informes de empre-
sas consultoras, hay dos opiniones
separadas con una valorizacién que
fluctta entre US$ 300 millones y
US$ 500 millones, por lo que hemos
usado el promedio de los US$ 400
millones.

—Anglo ha dicho que estos activos
no tenian mayor valor para ellos.

—Eso no tiene nada de extrano,
porque se trata de propiedades mi-
neras con caracteristicas especiales:
desde un punto de vista geografico
se incorpora mas a la explotacion de
Andina que la de Los Bronces. Y se
encuentran en tierras de Codelco,
por lo que tienen mas valor en sus
manos que en las de Anglo.

—Tras la venta del 4,5% que Codel-
co vendera a Mitsui ;es efectivo que
tiene previsto venderles otro 1,5%
de AAS posteriormente?

—Lo dnico concreto que tenemos
hoy es el 4,5%, lo otro es algo que
estamos discutiendo, no forma parte
del acuerdo. Lo que estd estipulado
es la mecdnica de poder refinanciar
el pasivo que tenemos actualmente
por uno a 20 anos, por una tasa
subsidiada, si es que Codelco decide
tomarlo, entonces podriamos darle el
derecho a nuestros socios, pero no
la obligacién, de comprar un 15%
mas del joint-venture.

Lo que estamos pensando
en un principio es tener
este vehiculo y, que sin
perjuicio de que sea con-
trolado por la corporacion,
podria permitir el ingreso
de otros socios, y even-
tualmente el mercado de
capitales”.

“Vemos que hay oportu-
nidades interesantes tanto
dentro como fuera de Chi-
le, pero los recursos para
invertir son limitados”.

“Si pensamos en nego-
cios internacionales y en

la experiencia que tiene
Mitsui, tanto desde el area
comercial como financiera,
claramente es un excelente
candidato para acompanar-

”

nos.
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