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La mision de Codelco es desplegar en for-
ma responsable y agil, toda su capacidad
de negocios mineros y relacionados, con
el proposito de maximizar en el largo plazo
su valor economico y su aporte al Estado.
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carta del |
presidentedeldirectorio

Alfonso Dulanto Rencoret

Ministro de Mineria

EL 2003 ha sido un ano en que nuestra Corporacién Nacional del Cobre, Codelco, ha
seguido consolidandose ante el pais y el mundo como una empresa de excelencia que
beneficia a todos los chilenos y chilenas.

Los pasos que ha dado en su plan de aumento de valor y generacion de mayores
excedentes en el periodo 2000-2006 son significativos; han sido reconocidos por las
mas prestigiosas instituciones mineras y financieras internacionales, y a esta altura

muy pocos se atreven a cuestionar la seriedad de este proyecto.

El Gobierno ha senalado su convicciéon mas profunda en que la empresa se mantenga
bajo la propiedad del Estado, sin perjuicio de que cuando sea posible y conveniente se
puedan desarrollar proyectos en asociacion con terceros. Asi, se seguira trabajando en
los proyectos que fortalecen a la Corporacién. EL mejor negocio para Chile es que
Codelco siga en manos de todos los chilenos y chilenas, generando fondos para los
planes sociales, es decir, mas educacion, mas salud y mejor calidad de vida. Lo anterior
dentro de un marco de una gestion eficiente de los recursos que el pais ha puesto en
nuestras manos, y que estamos demostrando estar realizando.

Sabemos que el pais nos respalda. Diversas encuestas han indicado que la gran mayoria
de la poblacidn quiere mantener a la Corporacion como propiedad pUblica. Ademas,
recientemente Codelco ha sido elegida como la empresa que mas aporta al desarrollo
social del pais.

Junto con la solidez que ha mostrado Codelco durante este tiempo (consolidacién de
la Division Codelco Norte, acreditacion de la norma I1SO-14001 en todas las Divisiones,
inauguracion del Puerto Mejillones, emisidn de bonos a excelentes tasas, entre tantos
otros ejemplos), es destacable el contexto en que terminamos el afio 2003 y las favorables
perspectivas para el ano 2004.

Este periodo ha sido el de la ansiada recuperacion en el precio del cobre. Hoy por hoy
la industria minera disfruta tiempos de bonanza, pero de manera muy central se debe
reconocer que parte importante del precio del cobre actual tiene que ver con el esfuerzo
realizado por Codelco en cuanto a su politica de apilamiento. Esta reduccion en las
ventas, realizada durante 2003, tiene que ver con la gran responsabilidad ante la

industria, ante el pais y con una visién comercial del negocio que nos enorgullece.

La Corporacién ha tenido también el coraje de reconocer sus dificultades y, por eso,
ha procedido a una reorganizacién que ha implicado cambios de algunos ejecutivos,

cambios que al igual que en otras oportunidades la empresa ha entendido.

Mis felicitaciones a todos en Codelco por el trabajo desarrollado hasta la fecha. Desde
ya los insto a seguir trabajando con este positivo espiritu de colaboracidn con el pais.
El Gobierno tiene firmes esperanzas en la labor que desarrolla la empresa, y por ello
desea no solamente que ésta se mantenga en poder del Estado, sino ademas que tenga
mayor valor y, en consecuencia, pueda rendir mas a su dueno, es decir, a todos los
chilenos y chilenas.
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cartadelpresidenteejecutivo

Juan Villarzd Rohde
Presidente Ejecutivo

Al mirar en perspectiva los resultados del esfuerzo desplegado durante el afo 2003
por las mujeres y hombres que dia a dia trabajan en y para Codelco, no puedo sino
destacar la responsabilidad, compromiso y efectividad que, una vez mas, caracterizaron
su desempeno.

El afo 2003 fue dificil. Durante buena parte del mismo enfrentamos un mercado incierto
y un precio por debajo de nuestras expectativas. Los resultados del periodo y los avances
materializados en cada uno de los pilares de nuestra estrategia de creacion de valor
-gestion de activos, desarrollo humano y sustentabilidad- muestran que, a pesar de las
dificultades, seguimos avanzando a paso firme en la ejecucion de nuestro Proyecto Comun
de Empresa, PCE. Asi lo entendié el mercado que voté por Codelco y le presté US$ 500
millones en bonos a 10 anos, en las mejores condiciones financieras otorgadas a una

empresa sudamericana en los Ultimos anos.

Los excedentes antes de impuestos ascendieron a US$ 606 millones, aumentamos la
produccién en 2,8% vy, en promedio, el costo neto a catodo de las Divisiones se mantuvo
practicamente constante, bordeando los 56 centavos de délar por libra. La decision de
acumular un stock estratégico no afectd, en definitiva, los excedentes porque el menor
ingreso por ventas -del orden de US$ 100 millones- fue compensado por el impacto en
el precio del cobre -estimado en un minimo de 3 centavos de délar por libra-, de la menor
oferta inducida por la decision de acumular dicho stock y los recortes de produccion
decididos por otros productores. Ello sin considerar las utilidades de US$ 200 millones
0 mas que reportara la venta de ese cobre durante 2004.

Aun cuando el resultado del ano superé nuestras expectativas, éste no nos dejd del
todo satisfechos. Debido a paralizaciones y atrasos en el desarrollo y la puesta en
marcha de varios de nuestros proyectos de inversion, produjimos cerca de 80.000
toneladas de cobre fino menos que las programadas. Pudimos compensar, en parte,
el impacto de esta menor produccién sobre los excedentes gracias a los importantes
avances en mantencidn por confiabilidad, la adopcidn de mejores practicas y la implan-

tacion de servicios compartidos.



Estamos trabajando por el éxito de un Proyecto que construimos juntos, trabajadores, supervisores y ejecutivos.

Juntos hemos hecho camino y avanzado largo trecho en su implementacion. Conocemos y reconocemos nuestras

debilidades y fortalezas, sabemos lo que tenemos que hacer y tenemos la decision y voluntad para hacerlo.

En 2003 invertimos del orden de US$ 900 millones. Frente a los problemas que detectamos
en la administracion de nuestra cartera de principales proyectos, reaccionamos con
diligencia y mejoramos nuestro sistema de evaluacion, control y ejecucion de inversiones
y negocios, incorporando las mejores practicas en el &mbito mundial en estas materias.
En particular, reforzamos la fase pre-inversional y radicamos en el Centro Corporativo
la responsabilidad por proveer la ingenieria basica y administrar la construccion.

Optimizar la explotacion de los activos que administramos es uno de nuestros
principales desafios. Dedicamos parte importante del afio a evaluar el potencial de
creacion de valor asociado al aumento significativo de recursos y reservas materializado
en los Ultimos afos. Tras una década de esfuerzo sistematico de exploraciény
transformacidn de recursos en reservas, disponemos hoy de reservas probadas de
120 millones de toneladas de cobre fino equivalente, a un precio de US$ 85 centavos
la libra. Contamos también con un Plan de Negocios y Desarrollo, PND 2004, que
incorpora los proyectos de desarrollo y las mejoras de gestidon que permitirdn maximizar
el valor de la empresa en un horizonte de 25 afios. EL PND supone inversiones maximas
del orden de US$ 1.200 millones al afio y permite alcanzar una produccién de 2,2
millones de toneladas de cobre fino al afo a partir de 2008. Si no existiere restriccidn
presupuestaria, Codelco podria producir anualmente mas de 3 millones de toneladas

de cobre fino a partir de 2012.

Para maximizar el valor de Codelco se requiere -ademas de buenas reservas-, de
instalaciones, equipos y de un grupo humano de excelencia, comprometido con el
PCE. Durante el ano avanzamos en consolidar el modelo de competencias, el programa
de desarrollo de ejecutivos y, en general, el desarrollo de carrera. 984 trabajadores
ya cuentan con su plan de desarrollo individual y a fines de 2004 esa cifra alcanzara
a un tercio de la dotacion de trabajadores y supervisores de Codelco, del orden de
5.000 trabajadores.

A pesar de estos y otros logros importantes, no podemos dejar de mencionar que durante
el aho hubo situaciones de tension con nuestros trabajadores. Las negociaciones para
determinar el costo y el tipo de vivienda a ofrecerse a las familias beneficiadas por el
traslado del campamento de Chuquicamata a Calama, renovar los contratos colectivos

de trabajo en Andina y Codelco Norte, facilitar la puesta en marcha de servicios compartidos,
y superar las diferencias con empresas contratistas y sus trabajadores, particularmente
en la Division El Teniente, generaron dificultades entre la administracion y las dirigencias
sindicales, que en definitiva encontraron un cauce de solucién.

Fieles al espiritu del PCE resolvimos nuestras diferencias, privilegiando el didlogo y la
busqueda de acuerdos, aun cuando los organismos de participacion representativa del
Proyecto Comun de Empresa no funcionaron con la normalidad que hubiéramos deseado.
Sin embargo, las comisiones de trabajo continuaron abordando su agenda, lo que permitié
concordar la politica de alcohol y drogas, avanzar significativamente en el modelo de
competencias y desarrollo de carreray dar vida a la Aldea Minera. Hoy, 11.500 familias
estan conectadas entre si, con la empresay con el mundo.

Dar solucién a los problemas de los trabajadores con enfermedades profesionales,
dotarnos de un sistema de gestion de salud ocupacional, eliminar los accidentes
fatales y reducir significativamente el resto, son areas de preocupacion prioritaria
para el afo 2004.

Termino manifestandoles mi orgullo porque en 2003 cumplimos con el compromiso de
certificar bajo la norma IS0O-14001 todas las dependencias de la Corporacién, dando asi
un gran paso adelante en materia de sustentabilidad.

A diferencia de cémo empezd, el afio 2003 culminé en un ambiente de optimismo y buenos
augurios para el cobre y, por ende, para Codelco. Nos aprontamos para aprovechar al

maximo esta coyuntura.

Estamos trabajando por el éxito de un Proyecto que construimos juntos, trabajadores,
supervisores y ejecutivos. Juntos hemos hecho camino y hemos avanzado largo trecho
en su implementacién. Conocemos y reconocemos nuestras debilidades y fortalezas,
sabemos lo que tenemos que hacery tenemos la decisidn y voluntad para hacerlo.
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CoODELCDO

directoriocodelco

Nicolas Eyzaguirre Guzman

Director

Ministro de Hacienda

Ingeniero Comercial, Universidad de Chile

Jorge Navarrete Martinez

Director

Representante de S.E. el Presidente de la Republica
Licenciado en Ciencias Econdmicas y
Administrativas, Universidad de Chile

René Valdenegro Oyaneder

Director

Representante Asociacion Gremial Nacional de
Supervisores del Cobre

Ingeniero Civil Mecénico, Universidad Técnica
Federico Santa Maria

Alfonso Dulanto Rencoret

Presidente

Ministro de Mineria

Ingeniero Civil Industrial,

Pontificia Universidad Catdlica de Chile

Patricio Meller Bock

Director

Representante de S.E. el Presidente de la Republica
Ingeniero Civil, Universidad de Chile

Ricardo Ortega Perrier

Director

Representante de S.E. el Presidente de la Republica
Jefe del Estado Mayor Fuerza Aérea

General de Aviacion

Ingeniero en Ejecucion en Sistemas Aeronauticos,
Academia de Guerra de la Fuerza Aérea

Bismarck Robles Guzman

Director

Representante de la Federacion de Trabajadores
del Cobre

Ingeniero en Ejecucién en Quimica, Universidad
Catdlica del Norte



Juan Villarzu Rohde

Presidente Ejecutivo
Ingeniero Comercial

Francisco Tomic Errazuriz
Vicepresidente Corporativo de
Desarrollo Humano y Finanzas
Economista

Juan Enrique Morales Jaramillo
Vicepresidente Corporativo de
Recursos Mineros y Desarrollo
Ingeniero Civil de Minas

Juan Eduardo Herrera Correa
Vicepresidente Corporativo de

Estrategia y Control de Gestion
Ingeniero Comercial

Roberto Souper Rodriguez
Vicepresidente Corporativo de
Comercializacion

Ingeniero Comercial

Isabel Marshall Lagarrigue
Vicepresidente Corporativo de
Excelencia Operacional,
Promocién y Sustentabilidad
Economista y Socidloga

Waldo Fortin Cabezas
Consejero Juridico Corporativo
Abogado

administraciénsuperior

Fernando Moure Rojas
Vicepresidente Corporativo de
Servicios Compartidos
Contador Publico

Antonio Nawrath Venegas
Auditor Interno Corporativo
Ingeniero Comercial

Nelson Pizarro Contador
Vicepresidente Corporativo
Division Codelco Norte
Ingeniero Civil de Minas

Julio Cifuentes Vargas
Gerente General
Divisién Salvador
Ingeniero Civil de Minas

German Morales Gaarn
Gerente General
Division Andina
Ingeniero Civil de Minas

Rubén Alvarado Vigar
Gerente General
Division El Teniente
Ingeniero Civil Quimico
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—> EXCEDENTES Y PRECIO DEL COBRE
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1999 2000 2001 2002 2003

M Dotacion M Productividad

- CIFRAS FINANCIERAS (MILLONES DE US$)

1999 2000 2001 2002 2003
Ventas 2.944 3.610 3.588 3.490 3.782
Excedentes antes de impuesto 572 753 412 369 606
Pagos al Fisco 269 702 370 326 688
Activo total 5.817 5.819 6.120 6.733 8.092
Pasivo total 3.035 3.042 3.411 4.000 5.268
Patrimonio 2.782 2.777 2.700 2.733 2.821
Inversiones 356 504 472 713 639
Produccion de cobre (*)
Miles de toneladas finas 1.615 1.612 1.699 1.630 1.674
Empleo directo (al 31 de diciembre)
Personal propio 17.313 17.349 17.166 16.906 16.595
Contratistas de operacion 9.346 10.786 13.773 14.140 17.614
Contratistas de inversion 3.807 LA 5.346 12.450 9.320
Precio del cobre (USc/lb)
BML catodos grado A VARA 82,3 71,6 70,6 80,7

(*) Incluye la participacion de Codelco en EL Abra.
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divisiones

Codelco posee cinco Divisiones -cuatro mineras y una
metalmecanica-, ubicadas entre la Il y la VI Regidon de
Chile.

Division Codelco Norte

Ubicada en la Il Region del pais, la Division Codelco Norte
fue creada el 1° de agosto de 2002, a través de la inte-
gracion de las Divisiones Chuquicamata y Radomiro Tomic.

La explotacion de Chuquicamata, la mina a rajo abierto
mas grande del mundo, se inicid en 1910. Se encuentra
ubicada a 250 kilémetros al noreste de Antofagastay a
1.600 kildmetros al norte de Santiago.

Radomiro Tomic comenzd sus operaciones en 1997, se
ubica en la provincia de El Loa, a 45 kilémetros de la
ciudad de Calama.

Durante 2003, Codelco Norte produjo 907.169 toneladas
métricas de cobre fino, con un cash cost de 38,9 ¢/lb. Al
31 de diciembre, la Divisién contaba con 8.116 trabajadores.

Division Salvador

La Division Salvador se localiza en la Ill Region e inicid
sus operaciones en 1959 con una fundiciony refineria
electrolitica. A partir de 1995 incorporé una linea
hidrometaldrgica con capacidad para 25 mil toneladas
de cobre fino de mineral por ano.

En la actualidad, la Division explota minerales sulfurados
y oxidados, cada uno con su propia planta de recuperacion
de cobre. Sus principales productos son los catodos
electrorrefinados y electroobtenidos, barro anddico y
concentrado de molibdeno.

Durante 2003, Salvador produjo 85.105 toneladas métricas
de cobre fino, con un cash cost de 62,7 ¢/lb. AL 31 de

diciembre, su dotacion era de 1.807 trabajadores.

Division Andina

Andina se localiza en plena Cordillera de Los Andes en
la provincia de Los Andes, V Regidn, a 80 kildmetros al
noreste de Santiago.

Andina posee dos minas, Rio Blanco, que es un yacimiento
subterraneo, y Sur Sur a rajo abierto. Actualmente ambas
minas explotan sulfuros. Sus principales productos son

concentrados de cobre y de molibdeno.

Durante 2003, Andina produjé 235.834 toneladas de cobre
fino, con un cash cost de 47 c/lb. AL 31 de diciembre, la

Division contaba con 1.159 trabajadores.

Division El Teniente

La mina de cobre subterranea mas grande del mundo,
con cerca de 2.400 kildmetros de galerias subterraneas,
estd enclavada a 2.100 metros de altitud, a 44 kilometros
de Rancagua, VI Regidn.

Esta mina se ha explotado desde 1905. El método de
explotacion utilizado es por hundimiento de bloques, en
el que la fuerza de gravedad apoya sustancialmente la
extraccion minera. Los principales productos son cobre
blister, refinado a fuego, catodos eléctroobtenidos y con-
centrado de molibdeno.

|'I‘

— s —

A RN

3

.‘I 9 o

ilh
1

Durante 2003, El Teniente produjé 339.440, toneladas de
cobre fino, con un cash cost de 45,4 c/lb. AL 31 de diciem-
bre, la Division contaba con 4.813 trabajadores.

Divisidn Talleres
Se encuentra en el sector sur de la ciudad de Rancagua,
VI Regidn, y a 80 kilometros de Santiago.

Esta Division metalmecanica se fund6 en noviembre de
1992 con la funcidn principal de maestranza mecanicay

caldereria.

Durante 2003, Codelco realizé un proceso de apertura
de negocio de la Fundicién de Division Talleres Rancagua,
constituyendo la Sociedad Fundicion Talleres S. A. Luego
de un proceso de licitacion publica, se enajené 60%
del capital accionario de la Sociedad Fundicidén Talleres
S. A. en diciembre de 2003.
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perfilcorporativo

La Corporacidn Nacional del Cobre de Chile, Codelco,
es el primer productor de cobre del mundo y una de las
empresas mas rentables de la industria. Posee activos
propios por US$ 8.092 millones y un patrimonio de
US$ 2.821 millones, a diciembre de 2003. Su principal

producto comercial es el catodo de cobre grado A.

La Corporacidn ejecuta sus operaciones a través de
cuatro Divisiones mineras: Codelco Norte (compuesta
por los yacimientos Chuquicamata y Radomiro Tomic),
Salvador, Andina y El Teniente. Ademas, participa en la
propiedad de importantes operaciones mineras, como
El Abra, con 49% de participacidn, y otras asociaciones
mineras orientadas a la exploracion geoldgica tanto en
Chile como en el exterior.

El perfil de gran productor mundial proporciona a
Codelco cinco grandes fortalezas de competitividad
dentro del mercado internacional:

de clientes estables y diversos. Entre éstos se incluyen

companias manufactureras lideres a nivel mundial.

Fortaleza financiera. Al cierre del ejercicio 2003, el
EBITDA ascendio a US$ 1.296 millones.

La vision de futuro de Codelco se encamina a consolidar
su posicion de liderazgo mundial como el mayor produc-
tor de cobre; mantenerse como una de las companias
mas competitivas y de menores costos de la industria
mundial, e incrementar ain mas su contribucién al
Estado de Chile.

CREACION Y MARCO LEGAL

Codelco es una empresa del Estado, creada por el Decreto
de Ley N° 1.350 de 1976, de caracter minero,
comercial e industrial. La empresa se relaciona con el
Gobierno por intermedio del Ministerio de Mineria.

PRESUPUESTO

El presupuesto anual de Codelco es aprobado por un
Decreto Supremo conjunto de los Ministerios de Mineria
y de Hacienda.

FISCALIZACION
Codelco es fiscalizada por la Contraloria General de la

Republica a través de la Comision Chilena del Cobre.

La Corporacion estd inscrita en el Registro de Valores
de la Superintendencia de Valores y Seguros N° 785, y
esta sujeta a las disposiciones de la Ley sobre Mercado
de Valores, debiendo entregar a la Superintendencia y
al publico en general la misma informacién a que estan
obligadas las sociedades andnimas abiertas.

Codelco controla cerca del 17% del total de las reservas base de cobre del mundo. Las actuales reservas de

la Corporacion tienen una proyeccion de mas de 70 anos de explotacion con los niveles actuales de produccidn.

Presencia lider. Codelco es el principal productor de
cobre del mundo, con 1.674 miles de toneladas métricas
de cobre fino durante 2003, incluyendo su participacion
en EL Abra, monto que equivale al 15% de la produccion
del mundo occidental. A la vez, es la primera compania
productora de molibdeno del mundo.

Eficiencia en costos. La Corporacion es uno de los
productores de mas bajos costos de la industria. Durante
2003, su costo directo alcanzé a 42,7 centavos de doélar
la libra.

Reservas de cobre. Codelco controla cerca del 17% del
total de las reservas base del metal rojo en el orbe. Las
actuales reservas de la Corporacion tienen una proyec-
cion de mas de 70 anos de explotacion con los niveles

actuales de produccion.

Clientes estables y geograficamente diversos. Codelco

ha desarrollado relaciones de largo plazo con una base

Se rige por la legislacion comun, salvo en lo que sea
incompatible con las disposiciones de dicho Decreto.

ADMINISTRACION
La conduccidn y la supervigilancia de la empresa estan
a cargo del Directorio de Codelco, integrado por las

siguientes personas:

El Ministro de Mineria, quien lo preside; el Ministro de
Hacienda; tres Directores designados por el Presidente
de la Republica; dos Directores designados por el Pre-
sidente de la Republica, a propuesta de las organiza-
ciones sindicales de trabajadores y supervisores de la

empresa.

El Presidente Ejecutivo de la Corporacion es designado
por el Directorio y tiene por funcién supervisar todas las
actividades productivas, administrativas y financieras de

la Corporacion.
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historia

Chile es un pais con una larga tradiciéon minera. En la
primera mitad del siglo XIX, el cobre era uno de los
principales productos chilenos de exportacién. A comien-
zos del siglo XX, varias empresas norteamericanas
iniciaron inversiones en El Teniente, la mina subterranea
mas grande del mundo, y Chuquicamata, la mina a rajo
abierto mas grande del mundo.

Entre 1925y 1960, el Gobierno chileno incrementd su
participacion en la gran mineria del cobre. En 1951 se
firmé el Convenio de Washington, que permitié que
Chile dispusiera del 20% de la produccion del metal rojo,
para venderlo en la forma y condicién que estimara

conveniente.

Cuatro afos mas tarde, en 1955, el Senado legisld sobre
la produccién de cobre, se dictaron una serie de leyes
en materia tributaria destinadas a garantizar un ingreso
minimo al Estado chileno e incentivar mayores inversio-
nes de las grandes compafhias mineras.

EL5 de mayo de 1955 se cred el Departamento del Cobre,
primer organismo estatal encargado de fiscalizary
participar en el concierto internacional del mercado de
dicho metal. Entre otras facultades, este Departamento
autorizaba las exportaciones de cobre y las importaciones
necesarias para el funcionamiento de las empresas
productoras.

LA CHILENIZACION

En 1966 se dictd la Ley N° 16.425 que autorizaba la
creacién de sociedades mixtas entre el Estado de Chile
y las empresas extranjeras productoras de cobre. En
estas sociedades mixtas, el Estado de Chile debia tener,
al menos, una participacién del 25% de la propiedad de

los yacimientos en manos de las empresas extranjeras.

En 1967, las empresas El Teniente, Chuquicamata y
Salvador se convirtieron en sociedades mixtas. En todas
ellas, Codelco quedd con un 51% de la propiedad. La
Braden Copper Company mantuvo un 49% en El Teniente;
y Anaconda Copper Company un 49% en Chuquicamata
y Salvador.

En el caso de Andina y Exdtica, las condiciones de con-
versién a sociedades mixtas fueron distintas. En 1967,
Andina pasé a manos de Codelco en un 25% vy el 75%
restante a Cerro Corporation. En el caso de Exética,
Codelco obtuvo el 25% y Anaconda el 75%.

LA NACIONALIZACION

En 1971, a través de la modificacion del Art. 10 de la
Constitucion, referente al Derecho de Propiedad, tuvo
lugar la nacionalizacién del cobre. A dicho articulo se
agregd una disposicion transitoria que establecia que,
por exigirlo el interés nacionaly en ejercicio del derecho
soberano e inalienable del Estado de disponer libremente
de sus riquezas y recursos naturales, se nacionalizan y
declaran por tanto incorporadas al pleno y exclusivo
dominio de la Nacidn, las empresas extranjeras, que
constituyen la gran mineria del cobre, incluyéndose para
estos efectos a la Compaiia Minera Andina.

A través de esta modificacidn constitucional, aprobada
por unanimidad en el Congreso, pasaron a dominio na-
cional todos los bienes de las empresas extranjeras

productoras de cobre en Chile. El Estado tomé posesion

material inmediata de las instalaciones existentes.

EL 1° de abril de 1976 se creé la Corporacion Nacional
del Cobre de Chile, Codelco Chile, a través del Decreto
de Ley N°© 1.350. La empresa agrupd los yacimientos
existentes en una sola empresa, minera, industrial y
comercial, con personalidad juridica y patrimonio propio,
de duracidn indefinida, que se relaciona con el Gobierno

a través del Ministerio de Mineria.

El objetivo principal de esta transformacion administra-
tiva fue el continuar con la explotacion de los yacimientos
nacionalizados, sus establecimientos, faenas y servicios

anexos.
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Los resultados de 2003 y los avances materializados
en cada uno de los pilares de nuestra estrategia de
creacion de valor -gestion de activos, desarrollo
humano y sustentabilidad- muestran que seguimos
avanzando a paso firme en la ejecucion del PCE.



humano

Creacion
de valor

[y

1
1
'
'
1
'
1

Gestion de
activos







Codelco, el mayor productor de cobre en el &mbito mun-
dial, tiene un modelo de gestion que lo ha convertido en
una empresa modernay eficiente y en la que trabajadores,
la administracion y el duefio estan unidos por el objetivo

comun de duplicar el valor de la empresa.

La Alianza Estratégica, acordada en 1994, se tradujo en
la identificacion de intereses comunes, la adopcidn de
una visién, valores y estilo de gestion. Estos han sido
compartidos por todos quienes conforman la empresa,
traduciéndose en la adopcion de las mejores practicas
de gestion.

En el ano 2000, estos esfuerzos dieron paso a la formula-
cion del Proyecto ComUn de Empresa, PCE, que constituye
la carta de navegacion y estrategia de negocios para el
periodo 2000-2006. EL PCE tiene por objeto proyectar a la
Corporacion hacia el futuro, con mayor crecimiento y
modernizacion.

liderazgoengestion

DESARROLLO HUMANO

Un pilar central para lograr las metas y objetivos que se
desprenden del PCE, es contar con trabajadores altamente
calificados y comprometidos con los desafios que Codelco

deberd enfrentar.

Para los trabajadores de Codelco, el PCE constituye una
promesa de estabilidad y mejoramiento del empleo, en

el marco de una empresa competitiva.

El mayor capital de la empresa esta en sus personasy
ellos son la clave de los éxitos alcanzados y los que
vendran a futuro. De ahi que Codelco tiene un cuidado
permanente hacia sus trabajadores, a través del impulso
de programas de capacitacion, politicas de desarrollo de
carrera, mejoras en su calidad de vida y la suscripcion

de protocolos de empleabilidad.

Codelco es el mejor negocio y la empresa que mas valor le otorga a Chile.

La compania trabaja dia a dia para

asegurar su desarrollo y producir un

mejor futuro para sus duenos, todos los chilenos.

El compromiso es mantener y acrecentar el actual posi-
cionamiento de Codelco como una empresa de clase
mundial, maximizar su capacidad de generacion de valor
para el pais, a través de la explotacion sustentable de los
recursos mineros y potenciando las capacidades de los
trabajadores.

Para tener éxito en la meta de duplicar el valor de la
empresa y generar excedentes crecientes, el PCE con-
centra simultaneamente los esfuerzos en tres palancas
estratégicas e interdependientes: gestion de activos,

desarrollo humano y sustentabilidad.

GESTION DE ACTIVOS

Para duplicar el valor de Codelco es necesario optimizar
la explotacion de sus recursos mineros, asi como de sus
instalaciones y equipos.

Codelco puso en marcha programas para mejorar la gestion
productiva y los planes de inversion, lo que permitira
preservar y aumentar su valor econémico.

SUSTENTABILIDAD

Codelco esta consciente de ser uno los pilares del creci-
miento y desarrollo del pais. Sobre esa base, Codelco
tiene el compromiso de asegurar la sustentabilidad in-
ternay externa del negocio, de manera que sean varias
las generaciones de chilenos que puedan gozar de su
aporte al pais.

El compromiso es cuidar el entorno econdmico, social y
ambiental, en el que se desenvuelve la empresa. Para ello
se han adoptado politicas dirigidas a asegurar la susten-
tabilidad del mercado del cobre, asumir proactivamente
las relaciones con las comunidades que rodean las faenas
de la empresa, perfeccionar los procesos y respetar al
medio ambiente.

Codelco es una empresa que cuida su valor empresarial,
que protege su entorno y crece de manera sustentable;
y, por sobre todo, es una empresa que trabaja produciendo

futuro para todos los chilenos.

CODELCO
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gestiondeactivos

Uno de nuestros principales
desafios es optimizar la explotacion
de los activos mineros y de las ins-
talaciones y equipos que posee la
Corporacion.

PLAN EXPLORATORIO Y PLAN DE NEGOCIOS Y DESARROLLO
Durante 2003, la Corporacién introdujo importantes cambios en las herramientas de gestion y en los sistemas de

planificaciéon de mediano y largo plazo.

Sobre la base del gran potencial de valor econdmico que tiene la empresa en recursos mineros y de otra indole, se
realizaron planes exploratorios en todas las Divisiones y a nivel corporativo. Estos planes corresponden al conjunto
de posibles escenarios de desarrollo que, con distintos niveles de riesgos y restricciones minimas, permitirian captar

el maximo valor posible de los recursos corporativos.

Identificados los escenarios, se elaboraron planes de negocio y desarrollo que representan la fraccion del valor develado

por los planes exploratorios que con un alto grado de certeza Codelco puede comprometerse a captar.

Este proceso, que finalizard en marzo de 2004, estad abriendo nuevas e interesantes alternativas de crecimiento,
particularmente en las Divisiones Codelco Norte, Andina y El Teniente. En el caso del plan de desarrollo de Salvador,

éste apunta a asegurar la viabilidad y la posicion competitiva de la Division en el mediano plazo.

INVERSIONES Y PROYECTOS
En el transcurso de 2003, Codelco realizé proyectos de inversién por US$ 639 millones, con una cartera de 400 proyectos.

El siguiente cuadro muestra el desglose por objetivo.

- Inversiones 2003 (US$ millones)

Proyectos de desarrollo 501 Investigaciony estudios 28
Reemplazo de equipos y refaccion instalaciones 26 Exploraciones 22
Medio ambiente, seguridad laboral y bienestar 62

Total 639

CoODELCDO
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A continuacién se describen, por Division, los proyectos
de inversion mas relevantes de 2003.

Division Codelco Norte

Entre los proyectos en ejecucion del periodo se destacan
la optimizacion de las plantas concentradoras, el au-
mento de competitividad de la fundicion, el cambio
tecnoldgico de la refinacidn electrolitica y el traslado
del sistema de chancado en la mina Chuquicamata.

A partir del segundo semestre de 2003, se inicid la
puesta en marcha de la Optimizacién Plantas Concen-
tradoras. Este proyecto abarca un conjunto de mejoras
para incrementar la capacidad global de tratamiento
del complejo a 182.000 toneladas de mineral por dia,
asi como el aumento global en la recuperacion de cobre
y molibdeno en 1,5% y 4,67%, respectivamente.

La inversidn total alcanza a US$ 76 millones, de los que
se ejecutaron US$ 55 millones en 2003.

El proyecto Mejoramiento Competitividad Fundicion dis-
minuira las emisiones de azufre y arsénico para cumplir
con la normativa ambiental vigente. También mejorara
la competitividad del negocio fundicién en el largo plazo,
a través de diversos proyectos, como el potenciamiento
del horno flash, modificaciones en las plantas anexas e
inversiones en las plantas de &cido sulfurico, que lograran
aumentar la eficiencia de 96,8% a 98,0%.

La iniciativa tiene una inversion total estimada de US$ 127
millones y su puesta en marcha estad programada para
el ano 2004.

El proyecto Cambio Tecnoldgico Refineria Electrolitica
transformara el actual proceso de electrorrefinacion
de la Refineria N° 2 a cadtodos permanentes. A partir
del primer semestre de 2005, esta modificacion incre-
mentara la capacidad final a 855.000 toneladas por
afo, con una importante reducciéon de costos. Durante
el ejercicio, termind la ingenieria de detalles, la cons-
truccion del patio de embarque y se inici6 la construc-
cion de la sala de maquinas.

La inversidn total del proyecto es de US$ 143 millones,

de los que se invirtieron US$ 98 millones en 2003.

El proyecto Traslado Estacion de Chancado E-4 a Banco
M-1 reemplazara las actuales instalaciones en el exterior
de la mina por una planta de chancado al interior de
ésta. Entre las obras presupuestadas, estan el reacon-
dicionamiento de los equipos a trasladar; la construccion
de un tunel de empalme desde el banco M-1 al tdnel K-
1 existente y de una caverna de transferencia; la insta-
lacidon y el reacondicionamiento de los sistemas de co-
rreas transportadoras hasta el punto de traspaso (MTS],
y la construccion de un by-pass al MTS para reducir
detenciones en el sistema productivo debido a las modi-
ficaciones del sistema actual de correas.

Los hitos relevantes logrados en 2003 fueron el término
de la construccion del edificio para alojar los chancadores
y de las obras del tinel M-1, asi como el inicio de la

implementacion de la linea N° 1.

La inversidn total del proyecto es de US$ 82 millones,
con un gasto en 2003 de US$ 68 millones.

Division Salvador

Un proyecto relevante en ejecucion es el Cambio Tecno-
logico y Ampliacién Fundicion Potrerillos que aumentara
la eficiencia técnica y econdmica de la fundicion, logrando
las metas del plan de descontaminacion y las normativas
ambientales vigentes. La iniciativa incluye el reemplazo
del horno reverbero por un convertidor Teniente y la
construccion de nuevas instalaciones anexas.

Este cambio tecnolégico permitirad incrementar paulati-
namente la capacidad de procesamiento de concentrados
de cobre a 680.000 toneladas por afio. El hito méas rele-
vante de este proyecto en el periodo fue la puesta en

marcha de los equipos principales.

La inversidn total es de US$ 119 millones, de los cuales
US$ 28 millones se invirtieron durante 2003.

Division Andina

El principal proyecto en ejecucion es la Optimizacion
Mina-Planta, que incrementara la capacidad de proce-
samiento a 72.000 toneladas de mineral por dia. Ello a
través de la construccion de un nuevo pique de alimen-
tacion de mineral, la instalacion de una planta de pre-
chancado y ampliaciones en las obras anexas. El proyecto
contempla una inversién de US$ 30 millones, de los
cuales US$ 5 millones fueron ejecutados durante 2003.

Division El Teniente

Las actividades de inversidn relevantes se centraron
en la implementacion del Plan de Desarrollo Teniente,
PDT, denominacion genérica para un conjunto de pro-
yectos mineros, de planta, infraestructura, tecnoldgicos
y de gestidn, que expandiran la capacidad de mina-
beneficio a 130.000 toneladas de mineraly a 1.440.000
toneladas de concentrados por ano en la fundicion
Caletones.

Las expansiones permitiran alcanzar una produccion
anual de cobre fino en torno a las 450.000 toneladas a
partir de 2004.

La inversion total para este conjunto de proyectos es
de US$ 620 millones, con un gasto real acumulado
de US$ 553 millones, de los cuales se materializaron
US$ 220 millones durante 2003.

De los proyectos del PDT se destaca la Ampliacion
Capacidad de Beneficio, con una inversién de US$ 303
millones, de los que se han ejecutado US$ 274 millones,
US$ 93 millones de éstos durante 2003. Este proyecto
tiene dos fases relevantes: la primera es la ampliacion
molienda semiautégena de 24 a 65 ktpd (miles de tone-
ladas por dia); y una segunda fase, que es la ampliacion
molienda convencional de 54 a 65 ktpd.

Durante 2003 se puso en operacidn la primera fase;
mientras que la puesta en marcha de la segunda fase

estd prevista para septiembre de 2005.

Otros proyectos relevantes del PDT son los siguientes:
Reservas Norte Andesita, Pipa Norte y Diablo Regi-
miento y el Aumento Capacidad de Transporte por
Ferrocarril Teniente 8. Estos proyectos tienen una
inversion total autorizada de US$ 234 millones, con un
gasto real acumulado de US$ 122 millones, incluido
US$ 92 millones en 2003. Su inicio de produccidn esté
previsto para 2004.

Otro proyecto de inversion relevante del PDT es el Au-
mento Capacidad de Fundiciéon, con una inversion esti-
mada de US$ 63 millones, de los que se ejecutaron
US$ 28 millones en 2003. Su puesta en marcha se estima
para agosto de 2004.
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Proyecto Gaby

El propdsito del proyecto es explotary procesar los recursos
oxidados de cobre de este yacimiento que se ubica en la
Il Regidn, a 120 kilémetros al sur de Calama'y 203 kilome-

tros al este de Antofagasta.

Sobre la base de la morfologia del proyecto se ha consi-
derado una explotacidn a rajo abierto, con un procesa-
miento de minerales a través de instalaciones de lixivia-
cién en pilas y una planta de SX/EW para producir catodos
de alta calidad. La tecnologia propuesta es de uso comun
para este tipo de procesos y de amplia aplicacién en la

Corporacion.

Durante el ejercicio se termind la ingenieria conceptual,
que determind una capacidad de produccién anual de
150.000 toneladas de catodos de cobre. La fecha estimada

de puesta en marcha es 2007.

Los hitos y aprobaciones relevantes durante el ano fueron
el término de la ingenieria conceptual y la aprobacién de
los derechos de aprovechamiento de aguas por parte de

la Direccion General de Aguas.

La inversion total estimada es de US$ 527 millones, de
los que se invirtieron en 2003 US$ 1,8 millones.

EXPLORACION MINERA

En este dmbito, Codelco alcanzd avances significativos
durante 2003. Entre ellos, se logré por primera vez un
descubrimiento en asociacion con terceros, sobre la base
de la Ley N° 19.137; se consolidaron los resultados de la

exploracién avanzada (con sondajes en malla regular de

200 x 200 metros) en el Cluster Toki, ubicado en la Il
Regidn, incrementandose en 100% los recursos inferidos;
se consolidd la filial Codelco Do Brasil, y se confirmd
una interesante cartera de prospectos de exploracion

en ese pais.

El nuevo modelo de negocios de la Corporacidon permitié
renovar y potenciar las actividades de exploracion en las
areas distritales en el entorno inmediato de las Divisiones
operativas. Los principales resultados del ejercicio co-
rresponden a la identificacion de nuevas areas prospec-
tivas cercanas a las minas de Andina y El Teniente.

Por su parte, en los alrededores de las Divisiones Codelco
Norte y Salvador, el esfuerzo se concentré en proyectos
de exploracion avanzada y en la bisqueda de nuevas

posibilidades de recursos.

Como resultado de importantes avances en la gestion
del conocimiento geoldgico y de aplicacion de nuevas
tecnologias, se revitalizaron programas de exploracion
basica en el pais, que corresponden a las primeras etapas
en las que se identifican objetivos, inicidndose un nuevo

ciclo de exploracion.

La estrategia de exploracion se orientd a descubrir re-

cursos de altas leyes de cobre que incrementen la renta-
bilidad de los activos de exploracién mediante un mejo-
ramiento en la calidad de la base de recursos de Codelco.

La gestidn estuvo marcada por una accién efectiva en
materia de sondajes. Se perforaron 145.000 metros en
Chile, México y Brasil, una parte importante de ellos
destinados a delinear los recursos del Cluster Toki.

-> Inversiones y sondajes
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- Asociaciones de exploracion

Proyectos en Chile Socio Tipo
Purén Mantos de Oro (Canada) Oro

Sierra Mariposa Place Dome (Canadé) Cobre
Paloma Newmont (EE.UU.) Cobre
Vallenar Cementos Bio Bio (Chile) Cobre
Proyectos en el exterior

Estado de Sonora Penoles (México) Cobre
Gradaus* Barrick (Brasil) Cobre/Oro
Rondonia* Santa Elina (Brasil) Cobre/Oro

* En proceso de cierre.

Chile

En el pais se consolidaron los resultados de la exploracion
avanzada en el Cluster Toki, lograndose un gran incremento
de recursos de sulfuros primarios en el yacimiento Toki y
la delineacidn del cuerpo mineralizado Quetena, descu-
bierto en 2002.

Los recursos inferidos del Cluster Toki son del orden de
17 millones de toneladas métricas de cobre fino. Toki
aporta 11,2 millones de toneladas y Quetena 3,8 millones
de toneladas, los restantes recursos provienen de Opache

y Genoveva.

Con estos yacimientos tipo pdrfido de cobre, la Corpora-
cion lidera las exploraciones en Chile con los Unicos
yacimientos de tamano significativo, descubiertos en los
Ultimos cinco afos.

uster Toki ="
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Con el objetivo de dar sustentabilidad a los nuevos recursos
mineros descubiertos, la exploracién de recursos hidricos
permitié identificar nuevos recursos de agua por 99 litros
por segundo en el distrito de Laguna Seca, localizado a 15
kildmetros del yacimiento Gaby.

Durante 2003 se realizd el primer descubrimiento signi-
ficativo producto de asociaciones con terceros, bajo la
Ley N° 19.137. Codelco junto con la compafia minera
Mantos de Oro descubrieron un nuevo yacimiento de
plata y oro, denominado Purén Norte, ubicado en la alta
cordillera de la Ill Regidén. Estos recursos serian tratados
en las instalaciones industriales cercanas que tiene el
socio en la mina La Coipa, para ello se avanza en las
actividades que persiguen completar el estudio de facti-
bilidad para fines de 2004.

México

Durante 2003, la empresa Pecobre -asociacion entre
Codelco e Industrias Pefioles- amplié el ambito original
de la exploracidon del Estado de Sonora a todo el resto
de México, lo que permitié el acceso a otras zonas me-
talogenéticas de ese pais, disponiendo de nuevas areas
de interés.

En cuatro afos de exploracién, la empresa ha realizado
un total de 72.000 metros de sondajes.

Durante el ejercicio se completé la delineacion del cuerpo
de mineral lixiviable Los Humos, logrando recursos por
271 millones de toneladas de mineral de 0,31% de cobre,
los que fueron evaluados econdmicamente y se reco-
mendod su venta.

Durante el afio se suscribié un acuerdo con la empresa
Phelps Dodge, que permitié el acceso a explorar 100.000
hectareas en la franja Cananea-La Caridad, mejorando
sustancialmente las posiciones en el principal distrito
de porfidos cupriferos en Sonora.

Brasil

En este pais se consolido la filial Codelco Do Brasil y se
conformoé una importante cartera de prospectos de
exploracidn, localizados en los distritos prioritarios de
Carajas, Caraiba y Arco Norte.

También concluyé el joint venture con la empresa Santa
Elina en el proyecto Rondonia y se descarté el proyecto
Gradaus -en asociacion con Barrick- luego de que re-

sultara negativa la exploracion con sondajes en ambos

proyectos.

Un prospecto ubicado en el distrito de Carajas y perforado
a fines de diciembre de 2003 obtuvo interesantes inter-
secciones con leyes econdmicas que indicarian la exis-
tencia de un cuerpo mineralizado.

Peru

Durante 2003 se prosiguié con el andlisis de informacion
y se identificaron oportunidades de negocios de explo-
racion. Finalmente se decidié no continuar con las acti-

vidades en curso.

@
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INVESTIGACION E INNOVACION TECNOLOGICA
Codelco mantuvo la tecnologia como un requisito esen-
cial para la competitividad de la empresa, a través de
la organizacidn interna, de alianzas con otras empresas
mineras y el pleno uso del Instituto de Investigacion en
Mineria y Metalurgia, IM2.

En el transcurso de 2003, la Corporacién asignd recursos
por US$ 14 millones para la investigacién e innovacion

tecnolégica.

En el periodo, las actividades en este ambito se focali-
zaron en el desarrollo de los programas tecnoldgico
corporativos de mineria subterranea, el desarrollo de
alianzas y acuerdos para la explotacion de productos
tecnoldgicos y equipos. Ademas de abordar una extensa
cartera de proyectos orientados a innovar en toda la
cadena productiva del cobre y en la estructura organi-

zacional de apoyo.

Programa tecnoldgico en mineria subterranea

Se destacan importantes avances orientados a lograr
el desarrollo de la mineria continua. Se estudid, disefd
y experimentd el concepto de preacondicionamiento del
macizo para asegurar la hundibilidad de los bloques y
lograr una granulometria que permita el manejo de
materiales en forma eficiente y automatica.

Se realizd la evaluacion del preacondicionamiento me-
diante tronadura, a través de una prueba industrial
desarrollada en Divisién Andina. La prueba permitid
concluir que el 80% del material preacondicionado no
superé un tamano de 75 centimetros, lo que se compara
con 140 centimetros en el material producto del hundi-
miento natural.

La tecnologia del preacondicionamiento se incorpord
en los disefios y planes de produccién de Divisién Andina
y se estudia su transferencia a otros yacimientos de la
Corporacion.

El impacto potencial que la mineria continua tiene en
el negocio corporativo llevé a dar un fuerte impulso a
las actividades de validacidon y consolidacién de las
tecnologias desarrolladas. Con este objetivo, se asignd
una organizacion ad hoc, con recursos necesarios para
asegurar su aplicacién industrial en toda la Corporacién
a partir de 2007.

Roadmap tecnoldgico del cobre

Bajo la iniciativa de la Corporacion, AMIRA (Asociacion de
Companias Independientes de la Industria Minera) elabord
un proyecto multiempresas en el que participan, junto a
Codelco, los principales productores de cobre de mina del
mundo: Anglo American, BHP-Billiton, Phelps Dodge,
Antofagasta Minerals, Mount Isa Mines, WMC y RTZ. El
propodsito del proyecto es desarrollar en un contexto de
largo plazo, un mapa tecnoldgico de la industria extractiva
del cobre, que incluya aspectos sociales, econémicos y
requerimientos del mercado.

Acuerdos y alianzas

En concordancia con su politica corporativa de investigacion
e innovacion, Codelco promueve alianzas para la investi-
gacion y la innovacion tecnoldgica con universidades,
institutos de investigaciéon y empresas privadas, para
aumentar la oferta tecnoldgica y compartir los riesgos y
beneficios de los resultados.

Ademads, estas alianzas permiten aprovechar conocimien-
tos, capacidades y desarrollos existentes en el mercado,
focalizando sus esfuerzos de investigacion tecnolégica en
aquellas areas en las que el mercado no ofrece una res-

puesta integral.

Durante 2003, la Corporacion establecié nuevas relaciones
y continu¢ el trabajo definido a través de acuerdos de
colaboracion, intercambio de informacion o exploraciéon
de intereses comunes, con las siguientes empresas e
instituciones:

International Caving Study, ICS Il. Consorcio formado por
nueve empresas mineras, para investigar y desarrollar
conocimientos sobre fenomenologia y operacion de méto-
dos de explotacion por hundimiento.

Hibryd Blasting Stress Model, HBSM. Consorcio formado
por empresas mineras (Codelco, Rio Tinto, De Beers,
Debswana Diamond Co., Placer Dome, Sandvik]; fabricantes
de explosivos [Dino Nobel, African Explosives Ltd.);
empresas de ingenieria (Itascal, e instituciones académicas
(JKMRC), para desarrollar el conocimiento fundamental
en la fenomenologia de detonacion de los explosivos y
modelar su accion sobre la roca.

INPG Entreprise S.A. Contrato orientado a investigar e
identificar los factores (incluyendo las propiedades mi-
croestructurales) relacionados con la ductilidad de los

productos de cobre y establecer los mecanismos de
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ruptura y relacionarlos con las variables de proceso de
obtencién (catodos, alambron).

Instituto de Investigacion en Mineria y Metalurgia, IM2
Para enfrentar los desafios de innovacidon y mejorar su
posicionamiento empresarial, la Corporacion creé en 1998
el Instituto de Investigacion en Mineria y Metalurgia S.A.,
IM2, filial de Codelco.

En la actualidad, el IM2 tiene una dotacion de 25 espe-
cialistas de alta calificacion académica y experiencia
industrial, y cuenta con sedes en Rancagua, Calamay
Santiago. Su actividad de innovacion ha crecido sosteni-
damente, con una participacion de alrededor de 30% de
la actividad total de la Corporacién en el ambito de la
investigacion y la innovacién tecnolégica.

Durante 2003, el IM2 desarrollé una cartera de 125 proyectos
implementandolos con las Divisiones, de los cuales 86
estan en ejecucion. El énfasis de los proyectos ha sido el
siguiente: 22% para el rea de tratamiento de minerales,
en el que se destaca el proyecto Flotacién Selectiva de
Arsénico; 18% en hidrometalurgia, destacandose el proyecto
Ingenieria de Soluciones y Abatimiento de Impurezas; 17%
en pirometalurgia, en el que se destaca el proyecto Con-
version Continua, y 12% en el desarrollo de proyectos de
Mineria Subterranea Continua, destacadndose el proyecto

Preacondicionamiento del Macizo Rocoso.

WAL ‘u..' .

En lo que respecta a la propiedad intelectual, el IM2
efectud ocho solicitudes de patentes en 2003. Ello ten-
diente a proteger las innovaciones de alto impacto desa-
rrolladas con la Corporacidn en las areas de mineria
subterrdnea, concentracion y procesos pirometalurgicos.
En este ambito, se suscribié un acuerdo de licenciamiento
de la tecnologia de Sensor de Leyes en Linea en Correas,
con la empresa Scantech, por diez anos.

Alliance Copper Ltd.

Esta sociedad, compuesta entre Codelco y BHP-Billiton,
tiene como propdsito la busqueda de oportunidades de
negocios mineros metaldrgicos, a través del desarrollo

y el uso de la tecnologia de biolixiviacion de concentrados.

Durante 2003, la sociedad finalizd la ejecucién del proyecto
planta prototipo, cuyo objetivo es demostrar a escala co-
mercial la viabilidad técnica, econdmica y ambiental del
proceso metalurgico de biolixiviacion de concentrados con
microorganismos del tipo termdfilas, integrado al trata-
miento de la solucidn rica que se genera (PLS), en las
instalaciones existentes de extraccion por solvente y elec-
troobtencién (SX-EW]) de la Divisién Codelco Norte.

La planta prototipo se disefi6 para una capacidad de
tratamiento media de 67.000 toneladas por afo de con-
centrado de sulfuros de cobre, para producir aproxima-
damente 20.000 toneladas anuales de cobre catédico.

. 5
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La puesta en marcha se realizé en los plazos progra-
mados, alcanzando tempranamente el estado estacio-
nario del proceso de biolixiviacion. A la fecha, los resul-
tados obtenidos presentan valores cercanos a los de
diseno, y se trabaja en la validacidn en las distintas
operaciones unitarias con un objetivo de tipo tecnoldgico

y no productivo.

BioSigma S.A.

Esta sociedad formada en junio de 2002 por Codelco
(66,66%) y la empresa japonesa Nippon Mining & Metals
Co. Ltd. (33,33%), tiene como objetivo desarrollar biotec-
nologias comercialmente aplicables en la mineria, utili-
zando los avances de la gendmica, protedmica y bioinfor-

matica a escala mundial.

Estos avances contribuyen a generar nuevas formas de
beneficiar minerales que sean aplicables a los recursos
de leyes decrecientes, incluyendo los sulfuros primarios
y el tratamiento no convencional de las impurezas, en el
marco de un desarrollo ambientalmente sustentable.
Los desarrollos serdn expresados en la constitucion de
una solida base de propiedad intelectual para luego pasar
a su comercializacion.

Durante 2003, la empresa puso en marcha contratos de
investigacion con varias universidades de Chile y Japon
en los que participan alrededor de cuarenta investigado-
res seniors y sus asistentes. Ello en el marco del Pro-
grama en Biomineria de la Iniciativa Genoma Chile im-
pulsada por el Programa de Innovacion Tecnolégica del
Gobierno de Chile, con recursos del Banco Interamericano
de Desarrollo, aportados por Corfo (FDI) y Conicyt (Fon-
def]. Estos proyectos de investigacién conjunta se han
focalizado en el estudio de microorganismos conocidos
y nuevos que intervienen en los procesos de biolixiviacion
del cobre.

En el segundo semestre de 2003, Biosigma puso en
marcha su Laboratorio Referencial de Biotecnologias
para la Mineria, creando en Chile una infraestructura
tecnoldgica lider en biomineria, juntamente con un equipo

humano de excelencia.

Los resultados obtenidos a la fecha son promisorios y existe
una elevada expectativa de que tengan un alto impacto en
el desarrollo de tecnologias para la biolixiviacién de mine-
rales de baja ley con altos contenidos de calcopirita.
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Para Codelco, las personas son
claves en la generacidon de mayor
valor y competitividad de la empre-
sa. Es un recurso indispensable
para asegurar el desarrollo estra-
tégico de la Corporacion.

PRINCIPAL ACTIVO DEL PROYECTO COMUN DE EMPRESA

Para alcanzar las metas y objetivos fijados en el Proyecto ComUn de Empresa, PCE, es de vital importancia contar con
trabajadores, profesionales y ejecutivos altamente calificados, motivados y comprometidos con procesos productivos
eficientes. Codelco impulsa politicas destinadas a fortalecer el desarrollo del recurso humano y transformarlo en el

principal factor de éxito del PCE.

Codelco ha definido a las personas como claves en la generacion de mayor valor y competitividad de la empresa. La
disponibilidad de recursos humanos de calidad, con capacidad para cooperar en el logro de objetivos comunes, es una

ventaja competitiva esencial y una fuente indispensable para asegurar el desarrollo estratégico de Codelco.

Con el objetivo de facilitar la existencia de redes intraempresa y normas de cooperacidon, crear equipos de trabajo,
incrementar la eficiencia y la calidad, mejorar el flujo de informacidn y conocimiento asociado a todos los procesos,
Codelco ha implementado programas de capacitacion; politicas de desarrollo de carrera; mejoras en la calidad de vida
de sus trabajadores, profesionales y técnicos, y protocolos que asocian estabilidad laboral con competitividad.

El conjunto de recursos movilizados por estas iniciativas colocan a Codelco en condicién de enfrentar con éxito el

compromiso de duplicar el valor del negocio y asegurar su liderazgo en la industria mundial del cobre.

Por lo tanto, los trabajadores, ejecutivos y profesionales de la empresa tienen un doble desafio: aportar en el presente
toda la capacidad para cumplir los compromisos del PCE y, al mismo tiempo, prepararse para aportar con masy
mejores competencias a los requerimientos del futuro. Asi, quienes trabajan en Codelco deben capacitarse para renovar
sus competencias, favorecer su movilidad en la organizacion y mejorar su potencial de empleabilidad.

.
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CAPACITACION Y DESARROLLO
Una de las variables centrales contempladas en el eje de
desarrollo humano del PCE, son los planes de capacitacion

y desarrollo.

Pilar de la gestion

Codelco promueve politicas e iniciativas de desarrollo
humano, entre las que se destacan las relacionadas direc-
tamente con las necesidades operativas y de gestion del
negocio. La empresa aplica diversos programas que tienen
como finalidad preparar al personal para mantener o
incrementar la produccién y, de esa manera, contribuir a
las metas trazadas por la Corporacidn.

Durante 2003, se llevaron a cabo dos programas particu-
larmente eficientes: la capacitacion orientada a los proyec-
tos de aumento de la capacidad de beneficio de las plantas
concentradoras de las diferentes Divisiones de la Corpo-
racion; y la capacitacion de trabajadores para operar nuevas
tecnologias, como el nuevo horno eléctrico de la fundicién
de concentrado de cobre en Division Codelco Norte.

Respecto de los programas llevados a cabo durante 2003
y orientados a mejorar competencias, se destacaron el
programa de desarrollo del cuerpo ejecutivo, los programas
corporativos de desarrollo humano, los programas de
capacitacion orientados a acreditar competencias laborales
y los programas para mejorar habilidades personales.

Programa de desarrollo del cuerpo ejecutivo

Las ambiciosas metas planteadas por el PCE de duplicacion
del valor de la empresa para afianzar su liderazgo mundial,
hacen necesario que la Corporacion cuente con un cuerpo
ejecutivo corporativo capaz de movilizar al conjunto de
trabajadores y profesionales hacia el cumplimiento de
estas tareas y objetivos.

En este contexto, la empresa puso en marcha durante
2003 la primera etapa del programa de desarrollo ejecutivo.
Esta etapa se orientd a reducir las brechas detectadas en
la evaluacion 2002 de 230 ejecutivos y potenciales candi-
datos, de acuerdo al modelo de excelencia ejecutiva definido
por la administracion superior.

También contemplé una serie de talleres dirigidos al
fortalecimiento de las competencias del modelo de exce-
lencia ejecutiva de Codelco, asi como de conocimientos y
habilidades que lo sustentan.

Durante 2003, se realizaron varios talleres, entre los que
se destacan 17 destinados al reforzamiento de equipos de
alto desempeno; otros 17 para el desarrollo de capacidades
de los ejecutivos para orientar y guiar a sus equipos de

trabajo, y 9 para fortalecer sus habilidades de comunicacion.

Los talleres tuvieron actividades complementarias de
facilitacion del desarrollo. De esta forma, 90 ejecutivos
tuvieron al menos 8 sesiones de coaching individual; y 134
ejecutivos, 6 sesiones de coaching grupal.

El ano se cerrd con una nueva evaluacion de competencias
de los 230 ejecutivos y potenciales candidatos, la que
permitird observar el avance logrado a la fecha. Ademas

de direccionar las actividades a ser desarrolladas en 2004.

Programas corporativos de desarrollo humano

En 1996 se iniciaron los programas corporativos de desa-
rrollo humano, con participantes especialmente seleccio-
nados de todas las Divisiones y Casa Matriz. Hasta el
momento, han efectuado tres tipos diferentes de programas
corporativos: uno dirigido a ejecutivos y directivos de Co-
delco; otro para el estamento profesional; y un tercero para
la capacitacion de los trabajadores. Hasta la fecha, han
asistido cerca de 1.600 personas a estos programas.

Los programas corporativos de desarrollo humano se han
transformado en una verdadera escuela de negocios de
Codelco, tanto por las competencias que promueven como
por los temas que abordan, muchos de ellos de caracter
estratégico para la Corporacién. Los programas han con-
tribuido a consolidar un modelo de gestion de negocios en
Codelcoy a profundizar el proceso de la Alianza Estratégica.

Durante 2003, Codelco implementd programas corporativos
de desarrollo, dirigidos a desarrollar competencias en
administracion de negocios para profesionales y de desa-
rrollo laboral para trabajadores. Participaron un total de

309 personas.

Estos programas son una herramienta al servicio de la
nueva estrategia de negocios de Codelco contenida en
el Proyecto Comun de Empresa. Asimismo, refuerzan el
desarrollo de aquellas competencias necesarias para
implementar el nuevo modelo de gestidn con participa-
cion, que caracteriza a Codelco. Este tipo de programas
-comparables a las universidades virtuales de las grandes
corporaciones en el mundo- marcan un hito en el desarrollo
del capital humano de la Corporacién para asegurar su

competitividad y liderazgo en la industria.

Programas para acreditar competencias laborales
En otro aspecto de la capacitacion, se pusieron en prac-
tica programas para acreditar competencias laborales
que respondan a las necesidades operativas y de gestion
de la empresa, asi como superar las brechas de compe-
tencias identificadas en nuevos proyectos de inversion
en los distintos negocios de Codelco. Durante 2003, la
tarea presenté avances significativos principalmente en
Division El Teniente.

Especial importancia adquiere el convenio suscrito con el
Servicio Nacional de Capacitacién y Empleo (Sence) que
incorpora a Codelco en la campana de alfabetizacion digital
impulsada por el gobierno.

Programa de desarrollo de habilidades personales
Uno de los objetivos de la politica de desarrollo humano
de Codelco es mejorar las habilidades personales de
sus trabajadores, profesionales y ejecutivos. Durante
2003, algunos de estos programas fueron los siguientes:

Nivelacion basica y media. Dirigidos a suplir las caren-
cias en la educacion formal de los trabajadores, estos
programas tuvieron aproximadamente 400 egresados

durante el ano.

Programas para familias. Codelco ha desarrollado
programas que estan abiertos y dirigidos a los cdnyuges
e hijos de trabajadores y colaboradores, en dmbitos
como el desarrollo personal, el desarrollo de la capa-
cidad emprendedora y la gestion de las finanzas
personales.

Formacion tecnolégica permanente. Estos programas
se orientan a la capacitacion de trabajadores en temas
tecnoldgicos basicos, no necesariamente relacionados
con su oficio actual, y que les permiten ampliar sus
opciones y horizontes laborales.

Codelco realizé una inversion total en programas de
capacitacion de US$ 7,9 millones en 2003. Estos recursos
financiaron 7.833 cursos, con un total de 90.345 partici-
pantes, que representan 1.268.484 horas/hombre de
instruccion.

.



RELACIONES LABORALES

Uno de los ejes del Proyecto Comun de Empresa es contar
con relaciones de colaboracion y cooperacion entre la
administracion y todos sus empleados, trabajadores y
organizaciones sindicales. Ello se expresa en la Alianza
Estratégica que ha impulsado y posibilitado los éxitos

alcanzados y futuros de la empresa.

Calidad de vida

Comunidad virtual

La creacion de la comunidad virtual Aldea Minera es uno
de los proyectos emblematicos de la Corporacion y que
apunta directamente a mejorar la calidad de vida de sus
trabajadores.

Através de esta iniciativa, la empresa junto a sus sindicatos
conectd a banda ancha de internet a mas de 11.500 traba-
jadores de la Corporacidn, repartidos en 28 ciudades a lo

largo del pais.

Aldea Minera ofrece diversos servicios, como informacion
cultural, educativa, gastronémica, deportiva, casillas de
correo electrdnico y diversos espacios de interaccion
virtual, que buscan entregar un espacio de participacion
para los usuarios y ser una puerta de entrada amable y
contextualizada al mundo de internet.

Este proyecto es un aporte significativo de Codelco y sus
trabajadores a la meta trazada por el gobierno de disminuir
substancialmente la brecha digital en Chile, aumentando
la competitividad del pais, los niveles de educaciény
otorgando mayores oportunidades de desarrollo para los
chilenos. Se estima que esta iniciativa aportd 14,5% de
las conexiones totales instaladas en Chile en 2003.

Politica de alcohol, drogas y tabaco

Durante 2003, un equipo técnico tripartito elabord una
propuesta de politica corporativa sobre alcohol, drogas y
tabaco, con la orientacién y asesoria de organismos espe-
cializados, como el Ministerio de Salud, el Consejo Nacional
de Control de Estupefacientes, la Organizacion Paname-
ricana de la Salud, OPS, y la Organizacion Internacional
del Trabajo, OIT.

La propuesta fue ampliamente concordada con los traba-
jadores en sus distintas fases de elaboracidn, a través de
los canales institucionales del PCE. EL 21 de noviembre

de 2003 se aprobd la politica.
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Su propdsito es sefalar un claro curso de accién en materias
de prevencion del uso de drogas, alcohol y tabaco en el
trabajo, asi como de tratamiento y rehabilitacion de quienes
presenten el problemay deseen recuperarse.

Dicha politica establece un marco de principios, estrate-
gias, procedimientos y normas para el desarrollo de

planes divisionales de promocidn y prevencion, diagnds-
tico precoz, tratamiento y rehabilitaciéon y seguimiento

y evaluacion del tema.

La suscripcion de esta politica es un hito fundamental en
el avance del Proyecto Comun de Empresa, debido a que
se unieron las voluntades en torno a un problema cuyos
efectos negativos repercuten en la calidad de vida integral,
en la seguridad de las personas, su entorno y en la misién
productiva de la Corporacion.

Desarrollo sindical
Durante 2003 se llevé a cabo la tercera version del diploma
en gestidn laboral para dirigentes sindicales de Codelco.

Esta actividad, que hace tres anos se viene realizando
con la Universidad de Santiago, agrupé en esta version
a 27 participantes, en su gran mayoria dirigentes sindi-
cales de Divisiones y trabajadores de las areas de rela-
ciones laborales y desarrollo humano.

El programa buscé desarrollar habilidades y competen-
cias de gestion laboral, asi como proporcionar conoci-
mientos acerca de las mas modernas filosofias y técnicas
de gestion utilizadas por las organizaciones para el logro
de la excelencia.

Negociaciones colectivas

Bajo el espiritu del PCE, se desarrollan los procesos de
negociacion colectiva normales y propios de toda empresa.
Durante 2003, Codelco tuvo seis procesos de negociacion
colectiva, en las Divisiones Andina, Codelco Norte, Salvador
y El Teniente.

Durante los procesos, se avanzd en acuerdos orientados
a la simplificacion y viabilizacién de las estructuras re-
muneracionales, vinculacion de los sistemas de recom-
pensas al resultado del negocio y la revision de algunos
beneficios sociales.

No exento de conflicto, tras 11 dias de huelga legal en
Division Andina, la administracion llegé a un acuerdo con
los sindicatos rol B, que permitid finalizar la negociacion,
sin que ello implicara mayores costos y pérdidas para los
resultados de la Corporacién.

En el caso del centro de trabajo Chuquicamata, la mayoria
de los trabajadores rol B sindicalizados aceptd la oferta
de la administracion, lo que significé que no se reprodujera
la situacion de Andina.

Los procesos de negociacién colectiva de los supervisores
de las Divisiones Salvadory El Teniente se desenvolvieron
normalmente, alcanzando las mayores innovaciones en

términos de remuneraciones y beneficios.

Protocolo de empleabilidad, gestion dotacional y cambio
cultural

El protocolo de empleabilidad, acordado entre la admi-
nistracion, los trabajadores y los supervisores, generd
un cambio cultural en la gestion de la dotacion y movilidad
del personal, bajo el concepto de "Codelco una sola
Empresa”.

El esfuerzo estuvo orientado a utilizar recursos humanos
internos de la empresa, en un marco de estabilidad laboral
con competitividad, aprovechando las sinergias y oportu-
nidades que se generan entre las distintas Divisiones de
la Corporacion.

Sobre la base de este acuerdo, se destacan los siguientes
procesos de soluciones dotacionales durante 2003:

Codelco Norte. Se logré un acuerdo para implementar el
cambio tecnolégico en refineria. AL mismo tiempo, hubo

un proceso de reconversion de 93 trabajadores de refineria
y pilas que fueron transferidos a la extension norte de la

mina Sur.

Salvador. Se realizaron reconversiones y reubicaciones en
las Divisiones Andina, El Teniente y Codelco Norte, redu-

ciendo su dotacion en 10%.

Andina. Se recibié personal reconvertido de otras Divisio-
nes, colocando a disposicion del conjunto de la Corpora-
cion mas de 90 vacantes para trabajadores, quienes
mediante un proceso focalizado de capacitacién asumieron
nuevas funciones. Cabe destacar el programa de recon-
version de trabajadores de Talleres [metalmecanica) en

operadores de mineria y desarrollo.




El Teniente. Se reubicd a personal proveniente de otras

Divisiones, principalmente de Talleres y Salvador.

Talleres. Se entregé una solucion a los 230 trabajadores
de la Division, a través de planes de egreso, reconversion
y reubicacién dentro de la Corporacidn, lo que permitio

enajenar parte de los activos de esa Division.

GESTION DE RECURS0S HUMANOS

Accidentabilidad

En este &mbito, la Corporacién puso especial énfasis en el
cuidado y seguridad de las personas y colaboradores que
trabajan en la empresa. Ello se manifesté en diversas
campanas llevadas a cabo en todas las areas de la compania.

Como consecuencia de estas iniciativas, durante 2003 la
tasa de frecuencia de accidentes de la Corporacion mostré
una mejoria respecto del periodo anterior. En efecto, la
tasa de frecuencia de accidentes de la dotacién propia en
2003 fue de 4,0, la que es inferior a la tasa de 4,4, registrada
durante 2002.

En cuanto a la tasa de gravedad de la dotacidn propia,

Codelco registré un aumento, al pasar de 470 en 2002 a
871 en 2003.
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Ausentismo y sobretiempo

Los estandares de rendimiento laboral se mantuvieron
durante del ejercicio. La tasa de ausentismo pasé de 5,90
en 2002, a 5,98 en 2003; en tanto, el sobretiempo pasd de
4,5en 2002, a 5,1 en 2003.

Productividad laboral

La tarea de duplicar el valor de la empresa y posicionar
a Codelco con un liderazgo mundial indiscutido, implica
que cada uno de los trabajadores, profesionales y ejecu-
tivos de la empresa generen las condiciones para alcanzar
crecientemente mejores indices de productividad.

La medicion de la productividad resulta de la relacion
entre la produccion de cobre del periodo y la dotacidn
de ese mismo ano.

La dotacién promedio de 2003 fue de 16.678 personas, que
se compara con las 16.967 de 2002.

En este marco y excluyendo en el calculo el porcentaje de
produccién de cobre de El Abra, la productividad propia

de la Corporacion en 2003 fue de 93,7 toneladas por tra-
bajador, que se compara con las 89,6 toneladas por traba-

jador del ejercicio anterior.

SERVICIOS COMPARTIDOS

Otro de los pilares de la politica de desarrollo humano,
comprendida en el Proyecto Comun de Empresa, es la
especial focalizacion en la puesta en marcha de Servicios
Compartidos, que alinea a Codelco en la tendencia cada

vez mas fuerte entre las corporaciones de clase mundial.

Ello presenta el desafio de aprovechar las economias
de escala que pueden obtenerse via una administracion
centralizada de los servicios de abastecimiento, conta-
bilidad y contraloria, tecnologia de la informaciony
telecomunicaciones.

Durante 2003, Codelco impulsd con fuerza este nuevo
modelo de gestion, cuya funcidn-objetivo es la creacién
de mayor valor para la empresa. Servicios Compartidos
superé la meta proyectada para el afio, alcanzando un
aporte al VAN de aproximadamente US$ 360 millones,
producto de un ahorro equivalente anual de US$ 36 millones
en los contratos adjudicados durante el periodo. El monto
no incluye el enorme valor que se espera capturen los
clientes de Servicios Compartidos, como consecuencia de
un mejor servicio, una fuerte orientacion al cliente y el
desarrollo de una cultura de negocios.

.
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sustentabilidad

El compromiso de Codelco con
el desarrollo sustentable y la
responsabilidad social es parte
integral del Proyecto Comun de
Empresa, como uno de los pilares
estratégicos para maximizar el
valor de la Corporacion al 2006.

POLITICA CORPORATIVA DE DESARROLLO SUSTENTABLE
En junio de 2003, la Corporacion establecié su politica corporativa de desarrollo sustentable, que es un marco de

referencia para guiar a Codelco en su contribucion al desarrollo de la mineria sustentable.

La politica introduce el principio preventivo en la gestion, que apunta al control de los aspectos ambientales y riesgos

asociados a todos los &mbitos de su actividad, la mineria del cobre y subproductos.

También explicita y formaliza el compromiso corporativo en materias valéricas y de ética en los negocios; asi como
respetar y proteger los derechos humanos fundamentales y la dignidad de todas las personas que trabajan en sus

operaciones.

Establece un contexto conceptual amplio, le brinda direccionamiento estratégico y fortalece a una serie de politicas
especificas, directrices y normas vigentes relacionadas con la sustentablidad, tales como la politica corporativa de
gestion ambiental, seguridad y salud ocupacional; las politicas divisionales en materia ambiental; las orientaciones

asociadas a la politica de Codelco Buen Vecino, entre otras.

La adopcidn de una politica en este ambito tiene como fundamento el convencimiento de la empresa de que es necesario
explicitar a todos los publicos de interés, incluyendo las comunidades, los consumidores y las instituciones financieras

e inversionistas, el aporte y compromiso de Codelco con el desarrollo sustentable.

CoDELCDO
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Por medio de la politica corporativa de desarrollo sus-
tentable, Codelco se compromete a:

e Desarrollar y mantener practicas de negocio éticas y
responsables.

Respetar y proteger los derechos humanos funda-

mentales, consagrados en la Declaracién Universal
de los Derechos Humanos de la ONU, y la dignidad

de todas aquellas personas que trabajan en sus

operaciones.

Incorporar criterios de desarrollo sustentable dentro
del proceso de toma de decisiones de la compahia,
incluyendo aspectos como proteccién de sus trabaja-
dores, responsabilidad ambiental e impactos sociales,
en las zonas de influencia de sus operaciones.

e Contribuir a generar condiciones favorables que esti-
mulen y refuercen el desarrollo de las comunidades en

el entorno de sus operaciones.

e Implantar y mantener sistemas de gestion eficacesy

eficientes en las dreas de medio ambiente, seguridad,

salud ocupacional, calidad y relaciones comunitarias,
en un marco de prevencién y mejoramiento continuo.

Proyectar la sustentabilidad del negocio en el largo
plazo, asegurando la rentabilidad del capital invertido
sobre la base del desarrollo continuo de la demanda
y de los recursos mineros, humanos y tecnoldgicos.

Estimular, en conjunto con la industria, el desarrollo y
uso ambientalmente responsable de los productos que
genera en todo su ciclo de vida, desde su extraccion,

procesamiento, uso, reciclaje hasta su disposicion final.

Contribuir al desarrollo de informacion cientifica sélida
para influir el establecimiento de regulaciones respecto
de los usos del cobre y sus efectos en el medio ambiente
y la salud humana, que no limiten innecesariamente
su acceso a los mercados.

Implantar y mantener mecanismos de comunicacion e
informacion oportunos y transparentes sobre su desem-
peno y sus efectos en el &mbito de la sustentabilidad,
comprometiéndose ademas a emitir reportes verificables
sobre la materia.

* Promover estos compromisos entre todas las personas
relacionadas con sus operaciones; esto es, colabora-
dores (proveedores y contratistas), trabajadores, clientes
y miembros de las comunidades del entorno.

1S0-14001

Codelco cumplié en 2003 con su compromiso de certificar
bajo la norma internacional ISO-14001 todas sus Divisio-
nes, operaciones y la Casa Matriz, completando exitosa-
mente el mayor proceso de certificacion llevado a cabo
en Chile.

La certificacion acredita que Codelco cuenta con una es-

tructura para controlar el impacto ambiental de sus activi-
dades, productos o servicios, y que mantiene un sistema de
gestion efectivo para mejorar continuamente su desempeno.

Los Sistemas de Gestion Ambiental de Codelco, basados
en la I1SO-14001, sistematizan los esfuerzos realizados
desde hace mas de diez afios para reducir las emisiones
atmosféricas, manejar adecuadamente los residuos
solidos y liquidos, evaluar el impacto ambiental de los
proyectos, maximizar el uso eficiente de los recursos




y ofrecer informacién confiable sobre los logros y
desafios de la Corporacion.

El compromiso de mejora continua de sus sistemas de
gestion ambiental, le permitiran avanzar a niveles de
excelencia para continuar siendo la empresa lider en la
industria minera y mantener al cobre como un material
sustentable de uso futuro.

INVERSIONES AMBIENTALES Y DE SEGURIDAD LABORAL
La estrategia de mejora del desempeno ambiental de

Codelco ha sido fuertemente impulsada por las inver-
siones realizadas. Durante 2003, Codelco realizé inver-
siones ambientales y de seguridad laboral por US$ 57,3
millones.

Estas inversiones fueron destinadas a una serie de pro-
yectos que obtuvieron resultados relevantes en cuanto a
reduccion de emisiones en las fundiciones; un uso mas
eficiente de energia y agua, y la gestion responsable de
residuos sélidos y liquidos.

Uno de los hitos méas relevantes del periodo fue la finali-
zacion de las actividades proyectadas para cumplir con
el Plan de Descontaminacion de Caletones.

El Plan de Descontaminacion de Caletones, iniciado en
1998 y con una inversion total de US$ 270 millones,
consistio en captar las emisiones gaseosas de la fundicidn,
principalmente mediante la construccion de dos plantas
de limpieza de gases. Actualmente, se capta mas del
92% de anhidrido sulfuroso, material particulado y arsé-
nico, que anteriormente se emitian a la atmdsfera.

El proyecto consideré también el transporte del acido
sulfurico -producto del tratamiento de los gases- hacia
el puerto de San Antonio, con una inversién aproximada
de US$ 12 millones.

En Codelco Norte, las inversiones ambientales realizadas
durante el ano 2003 se destinaron a proyectos relaciona-
dos con el mejoramiento de la competitividad de la fun-
dicion para cumplir con el Plan de Descontaminacion de
Chuquicamata y con el manejo de residuos sélidos.

En Salvador, parte de las inversiones realizadas durante
este ano se materializaron en el proyecto de manejo integral
de residuos industriales liquidos y aguas residuales.

Los proyectos de inversion de Division Andina se desti-
naron principalmente a tranques de relaves y a sus obras
anexas. Adicionalmente, se llevd a cabo un proyecto para
el manejo integral de los derrames de la concentradora.

SEGURIDAD LABORAL

La Corporacién inicié la implementaciéon corporativa de
un sistema de gestion de seguridad y salud ocupacional,
basado en la especificacion técnica OHSAS-18001, con

el compromiso de obtener la certificacion al 2005.

Con ese objeto, durante 2003 se conformd un grupo
corporativo de seguridad y salud ocupacional, encargado
de implementar el sistemay generar un plan de seguridad
y salud ocupacional para el corto y mediano plazo.

También en 2003 la Corporacién cred una direccion de
salud ocupacional, que debe propender a mejorar per-
manentemente las condiciones de trabajo de la empresa.

RESPONSABILIDAD SOCIAL

El desafio del desarrollo sustentable de Codelco como
parte esencial de su estrategia de negocio, implica la
aceptacion del cobre como un metal sustentable en el
mercado mundial y la aceptacion de sus operaciones por

la comunidad.

Para Codelco la responsabilidad social incluye lo ambien-
tal, la seguridad, la salud ocupacional, la calidad de vida
y las buenas relaciones con las comunidades del entorno,
mediante acciones que elevan su calidad de vida.

Codelco ha institucionalizado su politica de Buen Vecino,
transformandose en uno de los pilares de la responsabi-
lidad social de la Corporacion.

Se busca fortalecer las relaciones con comunidades del
entorno, a través de acciones que integren los principios
de responsabilidad social y desarrollo sustentable y

generen una cultura de participacion de esas comunida-

des, orientada a sus prioridades de desarrollo.

| ARAUCARIA
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Entre las acciones mas significativas de 2003 de la politica
de Codelco Buen Vecino estén las siguientes:

Division Codelco Norte

* Se continud con el Programa Agricola. Durante 2003
se realizaron proyectos en capacitacion y asesoria
agricola, capacitacion turistica y administrativa, comer-
cializacion de productos artesanales, produccion de
arboles y arbustos exdticos, entre otros.

e En el marco de la alianza estratégica de cooperacion
entre la Municipalidad de Calama y la Division, se
continud desarrollando el proyecto Integracion Nueva
Calama. Durante 2003, este proyecto se enfocé a areas
como seguridad ciudadana, mejoramiento de calidad
de vida, desarrollo social y cultural de la comuna,
entre otros.

e En el marco del Convenio Sustentabilidad del Oasis de
Calama se realizaron proyectos de forestacion de la
ciudad, limpieza del rio Loa, estudios de la red de riego
y aprovechamiento de derechos consuntivos de agua.

Division Andina

e En 2003, la Division desarrolld un plan de fortalecimiento
comunitario, que contemplé acciones de generacion
de areas verdes con la Municipalidad de Los Andes, el
convenio de cooperacion con el Liceo Polivalente C-82
de Til Til, el convenio de extension Museo Interactivo
Mirador; la exposicidn expoitinerante, y el estableci-

mento del Museo Sitio Arqueoldgico en Huechun.

Division El Teniente

¢ La materializacion del proyecto Hacienda Ecoldgica Los
Cobres de Loncha, ubicada en la Regidon Metropolitana
y que incluye el tranque Carén, tuvo importantes avances.
En 2003, el Grupo de Iniciativa Conjunta, que relne
a doce instituciones publicas, comunidad y Codelco,
firmo un acuerdo pionero para trabajar en el desarrollo
sustentable de la comuna de Alhué. Para ello se puso
en marcha un programa turistico rural que sera el

eje del desarrollo sustentable de la comuna.

e Durante 2003 se realizaron actividades de difusion

patrimonial del ex campamento minero Sewell, en el

El Young Managers Team es un programa de aprendizaje
orientado a jovenes profesionales de las empresas miem-
bro para generar capacidades en materia de desarrollo
sustentable.

El proyecto Accountability & Reporting enfoca su labor a
presentar una estructura y metodologia para el estudio
de casos y mejores practicas; establecer un plan de trabajo
para coordinarse con la Iniciativa Global de Reportes
(Global Reporting Initiative, GRI); y proponer las bases
que permitan alinear las practicas internas de responsa-
bilidad de las empresas con los estandares, cédigos y
estructuras externas existentes, como el Pacto Mundial
de Naciones Unidas.

PROMOCION Y DEFENSA DEL COBRE

Asociacion Internacional del Cobre, ICA

Durante 2003, Codelco reafirmé su conviccion de que la
promocién y defensa de los mercados del cobre juegan
un papel esencial para la sustentabilidad de la empresa.

Codelco busca la aceptacion del cobre como un metal sustentable en el mercado mundial y la aceptacion de

sus operaciones por las comunidades aledanas.

» ELl Centro ecoldgico Radomiro Tomic realizd acciones
en el &mbito de la silvicultura y de la educacion

ambiental.

Divisidn Salvador
* Se llevaron a cabo varias actividades para apoyar el
desarrollo, proteger el entornoy colaborar con el

desarrollo turistico de Chanaral y Diego de Almagro.

* En el area de apoyo al desarrollo, la Division prestd
asesoria profesional para la formulacion y evaluaciéon
de proyectos financiados por fondos concursables del
Gobiernoy se colaboré con el plan de desarrollo turistico
de Chanaral.

e Eneldreaambiental, continué el convenio de forestacion
en arenas de relaves para mitigar los efectos de la
contaminacidn en la bahia de Chanaral y detener el

avance de las dunas.

marco de su postulacién a la UNESCO como patrimo-
nio de la humanidad.

* En el marco del convenio ambiental con Conaf VI
Regidn, durante 2003 cred la pagina de internet
(www.convenioeltenienteconaf.cl) y se inauguro el
centro de difusién ambiental en Cauquenes.

AMBITO INTERNACIONAL

Consejo Mundial de Negocios para el Desarrollo
Sustentable, WBSCD

Codelco es parte del Consejo Mundial de Negocios para
el Desarrollo Sustentable (World Business Council for
Sustainable Development, WBCSD), agrupacion de 170
compaihias internacionales, unidas por un compromiso
comun con el desarrollo sustentable.

Durante 2003, Codelco participé activamente en dos de
los proyectos del WBCSD, el Young Managers Team y el
proyecto Accountability & Reporting.

Como expresion de este compromiso, el Presidente
Ejecutivo de Codelco, Juan Villarzd, cumplié su primer
ano como Presidente del Directorio de la Asociacién
Internacional del Cobre (International Copper Associa-
tion, ICA). A la cabeza de esta asociacidn, liderd la
implementacion del plan estratégico que apunta a po-
sicionar al cobre como un material de futuro, esencial
para la salud, la tecnologia y la calidad de vida de las

personas.

El Plan Estratégico de la ICA considera incrementar
la demanda de cobre en un minimo de 800.000 tonela-
das adicionales al crecimiento natural al 2006. EL
proceso contempld la focalizacidon de las campanas en
seis iniciativas claves para la industria del cobre, como
son los sectores de la construccion, cables y alambres,
tecnologia, medio ambiente, uso eficiente de la energia
y China, al ser el mercado de mayor demanda de cobre

del mundo.

®
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Este proceso se ejecutd con el apoyo fundamental de las
iniciativas de evaluacion y medicidn, inteligencia de
mercado y comunicaciones, que permitieron orientar de
forma efectiva la implementacion de las directrices es-
tratégicas de la ICA a nivel global.

Paralelamente, Codelco destind un énfasis especial en
la reestructuracion del Consejo Latinoamericano del
Cobre, LAC. A través de la presidencia en este organismo,
se efectud la contratacion del nuevo director regional y
se modificaron todos los estatutos de los Procobres de
la region, alineadndolos a las directrices fijadas por la ICA
mundialmente.

Ante la favorable puesta en marcha del plan estratégico
descrito, se espera contar en el futuro cercano con la
ejecucion de nuevas tecnologias vinculadas a usos de
cobre, normativas energéticas asociadas al cuidado del
medio ambiente y al consumo del cobre. También impor-
tante es el cofinanciamiento de nuevos actores, lo que
permitird impactar la futura demanda del cobre de ma-
nera significativa.

Asociacion Internacional del Molibdeno, IMOA

Debido a la importancia estratégica que tiene el molib-
deno como segundo producto mas importante de la
Corporacion, durante 2003 Codelco particip6 activamente
en la Asociacion Internacional del Molibdeno (Internatio-
nal Molybdenum Association, IMOA).

A través de esta asociacion, y junto a la participacion

de los actores mas importantes de esta industria, Co-
delco delined distintas actividades tendientes a defender
al molibdeno de las crecientes demandas regulativas y
promocionarlo como un material de futuro a nivel global,
especialmente en las areas de salud, medio ambiente
y mercados.










resultados economico-financieros

En 2003, Codelco incrementd sus
excedentes en 64% y su produccion
en 2,8% con respecto a igual periodo
del ano anterior. El aporte al Fisco
ascendio a US$ 688 millones.

Los excedentes generados por la Corporacion durante 2003 alcanzaron a US$ 606 millones, cifra superior en 64% a
los US$ 369 millones de 2002.

El concepto de excedentes corresponde a los resultados antes de impuestos a la renta, itemes extraordinarios e
interés minoritario y antes de la Ley N° 13.196, que grava en 10% el retorno en moneda extranjera por la venta al

exterior de la produccion de cobre y subproductos.

Elincremento de excedentes entre ambos periodos por US$ 237 millones, se explica, principalmente, por los

siguientes factores:

El mayor precio del cobre fue el principal factor positivo que impactd en los excedentes. En efecto, el precio promedio
del metal en la Bolsa de Metales de Londres alcanzé a 80,7 centavos la libra en 2003, superior en 10,1 centavos a la
cotizacion del afio anterior. La mayor cotizacién tuvo un efecto en los excedentes por US$ 342 millones, por las ventas
de cobre propio. Sin embargo, esta mayor cotizacién fue atenuada en US$ 61 millones por menores ventas de 161 mil

toneladas.

Las menores ventas fueron consecuencia de la decision tomada por el Directorio de la Corporacion, en noviembre de
2002, de destinar 200.000 toneladas de cobre fino de la produccién de 2003 para establecer un stock estabilizador.

Entre los factores adversos que afectaron fuertemente los excedentes, se tienen las diferencias y ajustes de cambio,
productos de los saldos en activos y pasivos en monedas distintas al délar, en especial en pesos, que mantiene la

Corporacion.

Al cierre del ejercicio 2002, el tipo de cambio fue de $ 718,61 por délar, cotizacion que cayd a $ 593,8 a fines de

diciembre de 2003. Esta revalorizacion del peso implicé un mayor ajuste de cambio entre ambos ejercicios, afectando
negativamente los excedentes de 2003 en US$ 74 millones, US$ 107 millones mas que en 2002, cuyo efecto fue positivo
en ese ano en US$ 33 millones. Esta situacién se produce, principalmente, por las obligaciones por indemnizacién por

anos de servicio que Codelco tiene con sus trabajadores.
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Mejores resultados en empresas relacionadas permitieron
atenuar el efecto de las diferencias de cambio.

Con respecto al EBITDA, resultados de la explotacion
mas depreciaciones y amortizaciones, éste fue de
US$ 1.296 millones en 2003, que se compara con los
US$ 1.039 millones de 2002.

- Excedentes y precios del cobre
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APORTES AL FISCO

En el periodo 2003, los aportes entregados al Fisco
alcanzaron la cifra de US$ 688 millones, en comparacion
a los US$ 326 millones del afio anterior, segln el siguiente
detalle:

- Aportes al Fisco (US$ millones)

2002 2003
Impuesto a la renta 80 339
Ley N° 13.196 223 253
Dividendos 50
Otros 23 46
Total 326 688

Los mayores aportes al Fisco son consecuencia de los
mejores resultados obtenidos y del cumplimiento de
aportes, en consonancia con las promesas contenidas
en los planes de desarrollo de la Corporacion.

COSTOS

Durante 2003, los costos unitarios de la Corporacion
alcanzaron los siguientes niveles: total costos y gastos,
73,5 centavos por libra de cobre; costo neto a catodo, 65,4
c/lb; y costo directo o cash cost, 42,7 c/lb.

Los costos netos a catodos promedio divisionales se situa-
ron en 55,9 centavos en 2003, similares a los 55,5 de 2002.

Mayores gastos y cargos especiales corporativos influyeron
en el aumento de los costos de Codelco. Entre ellos, el
mas importante correspondid a diferencias de cambio,
superiores el aho 2003 respecto de 2002, los que influyen
en los costos en 3,2 centavos de alza; mayores gastos
financieros, por mayor endeudamiento para financiar el
programa de inversiones, contribuyen con 0,9 centavos de
aumento, en tanto que mayores gastos por planes de retiro,
asociados a proyectos de aumentos de productividad,
inciden en 0,5 centavos. En resumen, estos tres hechos
especiales afectaron los costos de 2003 en 4,6 centavos.

- Costos unitarios (centavos de délar la libra)

2002 2003
Costos totales 65,6 73,5
Costos netos a catodos 60,3 65,4
Costos directos 40,9 42,7

PRODUCCION

La produccidn de cobre en 2003 fue de 1.673.606 toneladas
métricas finas, cifra superior en 43.550 tmf al ejercicio
2002. La produccion incluye el 49% de la participacion de
Codelco en El Abra. Todas las Divisiones de Codelco
incrementaron la produccién, destacandose Salvador con

un aumento de 10%.

En cuanto al molibdeno, cuya produccién alcanzé a

23.173 toneladas, el aumento entre ambos periodos fue
de 3.272 toneladas, que equivale a 16%.

El mineral tratado en las Divisiones de Codelco alcanzé
a 196 millones de toneladas métricas secas, superiores
a las 192 millones de toneladas del ejercicio anterior.

La ley promedio de mineral fue 0,91%, similar a la de
2002. Se debe senalar que en el quinquenio 1999-2003,
la ley de mineral ha tenido una disminucién de 13%.

- Produccion por Division (toneladas métricas finas)

Cobre Molibdeno

2002 2003 2002 2003
Codelco Norte 893.862 907.169 12.878 16.432
Salvador 72.819 80.105 1.258 1.172
Andina 218.706 235.834 1.864 2.057
El Teniente 334.306 339.440 3.901 3212
El Abra (% Codelco) 110.363 111.058
Total 1.630.056 1.673.606 19.901 23.173




VENTAS

Los ingreso totales por ventas de cobre, subproductos y
otros negocios se elevaron a US$ 3.782 millones en 2003,
que se comparan con los US$ 3.490 millones del afio
anterior, es decir un aumento de US$ 292 millones entre

ambos periodos.

Las ventas de cobre propio alcanzaron a 1.421.000
toneladas en 2003, inferiores en 161.000 toneladas a las
ventas de 2002, que alcanzaron a 1.582.000 toneladas.
Los ingresos asociados llegaron a US$ 2.516 millones y
US$ 2.420 millones, respectivamente.

Las ventas de cobre de terceros generaron ingresos por
US$ 841 millones en el ejercicio, mayores a los US$ 741
millones de 2002.

Los ingresos provenientes de subproductos y otros
negocios alcanzaron los US$ 424 millones en el periodo,
superiores a los US$ 329 millones de 2002.

Por el molibdeno, principal subproducto, se generaron

ingresos por US$ 237 millones, con un aumento de US$ 86
millones respecto de los US$ 151 millones de 2002.

- Ventas de cobre por region 2003

- Principales clientes de cobre

Asia Europa
Kason Development
LG Cable Halcor
Pacific Electric Wire
Taihan Electric Wire Co
Trafigura

Nexans

Umicore

- Ventas de cobre por producto 2003
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Politica de ventas

La politica de ventas de cobre refinado de Codelco ha
estado orientada a profundizar sus relaciones directas
con fabricantes o productores de semi-elaborados,
asegurando de esta manera la presencia de Codelco en

los principales mercados regionales.

La politica de Codelco respecto de la venta de sus
productos no refinados apunta a lograr la mejor
utilizacion posible de sus instalaciones. Primero se
abastecen con concentrados a sus fundiciones y con
anodos las refinerias, para determinar el excedente
disponible para la venta.

FACTORES DE RIESGO

Precio del cobre

Los resultados financieros de Codelco son afectados de
manera significativa por los precios del cobre. Para hacer
frente a estas fluctuaciones, Codelco realiza todos los
esfuerzos para mantenerse como uno de los productores
de mas bajos costos de la industria minera.

Las operaciones que se efectian no contemplan

operaciones de caracter especulativo.

Colata Continua ltaliana

Norteamérica
Mueller Industries
Southwire

Kme Europa Metal

Paridades cambiarias y tasas de interés

La Corporacion ha definido politicas de cobertura de
paridades cambiaria y de tasas de interés. La cobertura
de paridades cambiarias incluye seguros de cambio,
destinados a cubrir variaciones futuras en la relacién
Unidad de Fomento/ddlar, y las tasas de interés incluyen
contratos para fijar tasas de interés de obligaciones futuras.

Aligual que en el precio del cobre, las operaciones que
se efectian no contemplan operaciones de caracter
especulativo.

SEGURO
Codelco mantiene permanentemente asegurados sus
activos y la interrupcion de negocios, con un seguro cuyas

principales caracteristicas son las siguientes:

Bienes asegurados: todas las instalaciones usadas para
los fines del giro principal en el territorio nacional.

Tipo de cobertura: todo riesgo de pérdida y dafio material
combinado con interrupcién de actividades, con una
primera pérdida de US$ 500 millones.

FINANCIAMIENTO

En el transcurso de 2003, Codelco recurrié en dos
ocasiones al mercado financiero. En el primer semestre,
obtuvo un crédito sindicado con siete bancos
internacionales por US$ 300 millones; y en el segundo
semestre, realizd una emisidon de bonos en el mercado

internacional por US$ 500 millones.

Emision de bonos

Durante 2003, Codelco realizé una emision de bonos en
el mercado internacional por US$ 500 millones, a 10 afios
plazo. La demanda superd los US$ 3.300 millones, con un
spread de 125 puntos basicos sobre los bonos del Tesoro
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de Estados Unidos, lo que representa el spread mas bajo
obtenido por una empresa latinoamericana en los ultimos

cinco anos.

Este resultado demuestra la confianza de los inversionistas

en la gestion y trayectoria de la Corporacién.

Crédito sindicado

El crédito otorgado a Codelco tiene un plazo de 5 afios,
con amortizacioén al final del periodo y un margen anual
de 0,45% sobre la tasa Libor.

Esta operacion reafirmd la excelente posicion de Codelco
en los mercados financieros internacionales, al obtener
nuevamente las mejores condiciones para una compania
latinoamericana en créditos similares en monto y plazo.
De esta manera, la empresa contribuye a que se fijen
condiciones crediticias favorables para el resto de las
companias chilenas.

Lo mas relevante de esta operacion -ademas de la calidad
de los bancos participantes- fue el spread alcanzado de
0,45% p.a. Este factor refleja la prima por riesgo que los
duenos del capital exigen al deudor. De esta forma, se
confirma la excelente opinién que el mercado bancario

internacional tiene en el negocio Codelco.

Clasificaciones de riesgo

En el mercado chileno, la clasificacién de riesgo para
Codelco es de AAA, de acuerdo a Fitch-Rate y Feller-Rate,
maxima clasificacion a la que puede aspirar un emisor en
el pais.

Con respecto a la clasificacion de riesgo internacional,
Codelco mantuvo en el periodo su clasificaciéon A2 y A-, de
acuerdo con Moody ‘s y Standard & Poor s, respectiva-
mente. La clasificacion de Codelco es dos niveles superior
al riesgo de la Republica, segin Moody’s, y la mejor
evaluada en el &mbito latinoamericano.

Respecto de Standard & Poor s, la clasificacion de riesgo
estd acotada a la evaluacién que los analistas otorgan al
riesgo pais de Chile. Ambas clasificaciones sitian a Codelco
entre las compafias mineras mejor evaluadas del mundo.

Entre los principales fundamentos para la clasificaciéon de
riesgo de la Corporacidn, se destaca su sélida posicion de
negocios en el mercado mundial del cobre y su buen

desempeno operacional. Codelco presenta una elevada
generacion de flujos; es uno de los productores de cobre
mas eficientes en el mundo, y posee el mayor nivel de
reservas de cobre conocidas.

STOCK ESTRATEGICO

La decision de Codelco de constituir un stock estratégico
de 200 mil toneladas de cobre, buscaba evitar que siguieran
aumentando los ya elevados inventarios en las Bolsas de

Metales, dado su efecto depresivo en el mercado.

Codelco se comprometio a almacenar ese material en sus
instalaciones y a no ofrecerlo en el mercado, en tanto los
inventarios acumulados en las Bolsas de Metales de
Londres, Nueva York y Shanghai se mantuviera sobre las
800.000 toneladas de cobre fino, monto que al 31 de di-
ciembre del 2003 era de 808.469 toneladas, que se com-
paran con 1.293.763 toneladas almacenadas al 31 de
diciembre de 2002.

Esta iniciativa, sumada a los recortes de produccion efec-
tuados por otras empresas, impacté favorablemente en
el comportamiento de los inventarios en las Bolsas, al
disminuirlos en 38%.

La disminucién de dichos inventarios se acentué como
consecuencia de la aceleracion de la economia mundial,
activandose una recuperacion del precio que ha superado
con largueza los pronésticos mas optimistas. El efecto del
mayor precio se reflejé incluso en los resultados de 2003.
Codelco y la industria obtuvieron mayores ingresos por
ventas y utilidades que las esperadas.

La experiencia de estos Ultimos afos muestra que la
politica de oferta responsable es la mejor alternativa para
asegurar un desarrollo estable de la industria. Fundamen-
talmente, esta accion significa ofrecer al mercado una
produccion de cobre que satisfaga las necesidades efectivas
de los consumidores y sélo invertir en proyectos que
garanticen una adecuada rentabilidad para los accionistas
durante toda la vida de la inversion, inclusive en los periodos

de precios bajos.






Sociedad Contractual Minera ELl Abra / Agua de La Falda S.A. / Compania Contractual
Minera Los Andes, CCMLA / Electroandina S.A. / Elaboradora de Cobre Chilena
Limitada / Minera Pecobre S.A. de C.V./ CMS Chile S.A. / Asociacion Garantizadora
de Pensiones / Complejo Portuario Mejillones S.A. / Geotérmica del Norte S.A./
Inversiones Mejillones S.A. / Inversiones Tocopilla Ltda. / Compania Minera
Picacho SCM / Isapre Chuquicamata Ltda. / Isapre Rio Blanco Ltda. / Isapre San
Lorenzo Ltda. / Codelco Group USA Inc. / Chile Copper Limited / Codelco
Kupferhandel GmbH / Instituto de Innovacion en Mineria y Metalurgia S.A. /
Biosigma S.A. / Santiago de Rio Grande S.A.C. / Codelco International Limited /
Ejecutora Proyecto Hospital del Cobre - Calama S.A. / Sociedad Contractual Minera
Purén / Fundicion Talleres S.A.



SOCIEDAD CONTRACTUAL MINERA EL ABRA
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

La sociedad fue constituida por escritura publica del vein-
tiocho de junio de mil novecientos noventa y cuatro, otorgada
en la notaria de Santiago de don Victor Manuel Correa
Valenzuela.

La razon social de la sociedad es "Sociedad Contractual
Minera El Abra™1.

Sociedad Contractual Minera El Abra es una sociedad con-
tractual minera constituida de acuerdo con las normas de
los articulos doscientos uno y siguientes del Cédigo de
Mineria de la Republica de Chile.

Capital suscritoy pagado

El capital suscrito y pagado es la suma de US$647.059.000
dividido en 100.000 acciones. Los accionistas son "Cyprus
El Abra Corporation”, con 51.000 acciones, y "Corporacion
Nacional del Cobre de Chile", con 49.000 acciones.

Objeto social

La sociedad tendra por objeto la prospeccion, exploracion
y explotacion del yacimiento minero denominado El Abra,
ubicado en la Segunda Region de Antofagasta, incluidas
sus areas de extension, asi como también aquellas adya-
centes o cercanas al mismo; la extraccion, beneficio y
procesamiento de los minerales que se obtengan de la
explotacion de las pertenencias que comprenden dicho
yacimiento y areas; y el transporte y comercializacion de
los productos y subproductos provenientes del procesa-
miento de los minerales y demas actividades de explotacion
del yacimiento. Para el cumplimiento de este objeto la
sociedad podra construir y operar plantas e instalaciones
de produccion, procesamiento y beneficio, constituir pro-
piedad minera o adquirirla, asi como también llevar a cabo
toda clase de operaciones relacionadas con el mismo. La
sociedad podra ejecutar todos los actos y celebrar todos
los contratos y convenciones que directa o indirectamente
conduzcan al cumplimiento de su objeto2.

Directorio

Directores: Harry M. Conger, Presidente del Directorio

Titulares  Timothy Snider, Cyprus El Abra Corporation
Jorge Riquelme, Cyprus El Abra Corporation
Juan Eduardo Herrera, Codelco (*)
Juan Enrique Morales, Codelco *)

Ejecutivos: Miguel Munizaga Badilla, Presidente y Gerente
General
David Miranda, Gerente General de Operaciones
Douglas Comer, Gerente de Administracion
Mariano Neira Saenz, Contralor

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

El porcentaje de participacion de Codelco es de 49%, el que
no ha variado desde la constitucion de la sociedad.

Relacion comercial con Codelco

El principal negocio en comun se refiere a la venta de cobre
en catodos por parte de El Abra a Codelco, la cantidad anual
esta establecida en el acuerdo de marketing, el que sefala
la venta a Codelco del 49% de la produccion que no haya
sido comprometida a terceros mediante contrato, con un
minimo de 30.000 toneladas métricas.

Adicionalmente, Codelco vende a El Abra acido sulfurico,
en cantidades que se negocian, juntamente con su precio
cada ano.

Contratos celebrados con Codelco

El acuerdo para la venta de cobre esta amparado en un
"Marketing Agreement", firmado el 15 de junio de 1995,
entre Sociedad Contractual Minera EL Abray Codelco Services
Ltd., Este acuerdo establece como fecha de término el 1 de
enero de 2012 y considera renovaciones automaticas bajo
bases anuales.

Existen contratos para las ventas de acido sulfurico que se
se extiende hasta el ano 2006.

Proporcion de la inversion en total de la casa matriz
2003 Inversion en empresa coligada US$ 88.564 miles
2002 Inversion en empresa coligada US$ 52.431 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
1,0945%, 2003.

1 Este parrafo y el siguiente citan los articulos primero y segundo del
Titulo Primero de los estatutos de la Sociedad.
2 Articulo tercero del Titulo Primero de la escritura social de constitucion.

AGUA DE LA FALDA S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Agua de la Falda SA.( la Sociedad ) fue constituida por
escritura publica de fecha 25 de julio de 1996, como sociedad
anonima cerrada y cuyos accionistas son Corporacion Na-
cional del Cobre de Chile (Codelco) con 49% y Minera Ho-
mestake Chile S.A. con 51%.

Razon social: Agua de la Falda S.A.

RUT: 96.801.450-1

Direccion: Barrio Industrial, sitio 58, Alto Pefuelas,

Coquimbo

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco: US$17.052.000

Objeto social

El objeto de la Sociedad es la prospeccion, exploracion y
explotacion de pertenencias mineras que contengan oro,
otros metales preciosos y otros metales, y su comerciali-
zacion en cualquier forma.

Directorio

Directores Titulares Serie A: Nicolas Saric Rendic (*)
Edmundo Tulcanaza
Navarro (*)

Directores Suplentes Serie A: René Muga Escobar (*)
Francisco Camus Infanta (*)

Directores Titulares Serie B: Sergio Chavez Jofré
Raymond W. Threlkeld
David L. Deisley

Directores Suplentes Serie B: Kevin Atkinson Tear
Alejandro Labbé Saffa
Brett M. Sherlock

Ejecutivos
Gerente General: Felipe Nunez Cordero

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio
Porcentaje participacion de Codelco 49%.

Relacion comercial con Codelco

No hubo ventas ni compras de bienes y servicios fuera de
contratos entre la Sociedad y Codelco.

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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Contratos celebrados con Codelco

La Sociedad mantienen con Codelco contrato por los si-
guientes servicios:

e Suministro de agua dulce.

¢ Suministro de agua industrial.

* Suministro de energia eléctrica.

¢ Contrato de arrendamiento.

¢ Contrato de servicio de telecomunicaciones.
 Prestacion de servicios analisis de laboratorio.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 4.557 miles
2002 Inversién en empresa coligada US$ 5.987 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,056%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.

COMPANIA CONTRACTUAL MINERA LOS ANDES, CCMLA
31 de diciembre de 2003

ELECTROANDINA S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Compania Contractual Minera Los Andes
(CCMLA)

RUT: 78.860.780-6

Constitucion de la Sociedad 16 de mayo de 1996
Repertorio N°273

Notaria M. Gloria Acharan Toledo

Capital suscrito y pagado

Capital suscrito y pagado por Codelco 15.215.354 acciones
(99,97 %), ascendente a $8.080.290.023, monto corregido
monetariamente al 31/12/2003 y Minera Picacho 5.100 ac-
ciones (0,03 %), ascendente a $2.723.184, monto corregido
monetariamente al 31/12/2003.

Objeto social

Exploraciones geoldgicas o de otra naturaleza tendientes a
descubrir y reconocer yacimientos minerales existentes en
el pais o en el extranjero. Con las actividades de exploracion
paralizadas temporalmente.

Directorio

Waldo Fortin Cabezas, Presidente (*)
Mario Espinoza Duran (*)

Alex Acosta Maluenda (*)

Francisco Camus Infanta (*)

Nicolas Saric Rendic (*)

Gerente General

Nicolas Saric Rendic (*)

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio

La participacion de Codelco corresponde a 99,97 %, no hay
variaciones en la propiedad accionaria durante el ano 2003.

Relacion comercial con Codelco
No hubo relaciones comerciales

Contratos celebrados con Codelco
No hubo contratos que influyan sustantivamente en las
operaciones de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 0.

2002 Inversion en empresa filial US$ 0.

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0 %, 2003.

Naturaleza juridica
ELECTROANDINA S.A.
RUT: 96.731.500-1
Sociedad andnima abierta

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco $ 70.291.170.536

Objeto social

Generacion y transmision de energia eléctrica como asi-
mismo servicios portuarios de mantencion industrial de
sistemas de transmision, de asesoria y capacitacion indus-
trial. La compania es la principal generadora de energia
eléctrica del SING, representando cerca del 30% de la
generacion en el mismo. Sus actividades comenzaron en
1915 junto con las actividades de la mina Chuquicamata.
En 1995, Codelco cred la Sociedad Electroandina (ex Central
Termoeléctrica Tocopilla S.A.) a partir de su Division Toco-
pillay en 1996 vendio, mediante una licitacion internacional,
una participacion controladora a Tractebel, empresa belga
del sector eléctrico.

Directorio

Jan Flachet

Manlio Alessi Remedi

Henk Bataille

Patrick Obyn

Gabriel Marcuz

Manuel Colcombet
Jacqueline Saintard Vera
Jorge Navarrete Martinez (*)
Marcelo Mobarec Asfura (*)
Reinaldo Sapag Chain
Ricardo Campano Gandara (*)

Gerente General
Willem Van Twembeke

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio
34.8%. Sin variacion.

Relacion comercial con Codelco
Entre Electroandina S.A. y Codelco existen las siguientes
relaciones comerciales:



—_

. Contrato de suministro de energia eléctrica, Division
Codelco Norte

2. Contrato de suministro de energia eléctrica, Sociedad
Contractual Minera El Abra

3. Contrato de suministro de energia eléctrica, Alliance
Copper Limited (ACL)

4. Contrato de suministro de gas natural entre DISTRINOR
S.A. (Sociedad filial de Electroandina S.A.) y Divisidn
Codelco Norte.

5. Contrato de "Contrato de Prestacion de Servicios de
Recepcion, Almacenamiento y Carguio de Acido Sulfurico”
entre Electroandina y Codelco Chile.

6. Contrato de "Venta de Carbon Bituminoso" entre Elec-

troandina y Codelco Norte.

Contratos celebrados con Codelco

Los contratos de suministro eléctrico de la Division Codelco
Norte y de las sociedades coligadas Sociedad Contratual
Minera EL Abra y ACL representan parte importante de los
costos de operacion de cada entidad. Los 2 primeros fueron
contratos suscritos en 1995 en condiciones de mercado y
vencen el 2009 y 2017, respectivamente. Los 2 segundos
fueron licitados con la participaron de terceros.

Los otros contratos no influyen sustantivamente ni en las
operaciones ni en los resultados de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 89.407 miles
2002 Inversién en empresa coligada US$ 41.133 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
1,1%, 2003

ELABORADORA DE COBRE CHILENA LIMITADA
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Elaboradora de Cobre Chilena Limitada
RUT: 79.681.920-0

Constitucion de la Sociedad: 18 de diciembre de 1995
Notaria: Maria Gloria Acharan Toledo

Inscrita fs. 20.932 N° 10.784 en Registro de Comercio de
Santiago ano 1995

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2003 asciende
a$ 687.711.520.

Objeto social

Constituida originalmente en 1995 entre Codelco y Madeco
S.A. como sociedad de responsabilidad limitada, cuyo objeto
es estudiar y desarrollar proyectos e inversiones de produc-
cion y comercializacion de manufacturas y semimanufacturas
de metales no ferrosos, ya sea en forma directa o asociandose
con terceros.

Por escritura publica el 17 de abril de 1998, la Sociedad cambid
su estructura accionaria. Mediante esta modificacion se retiro
de la Sociedad, Madeco S.A. y Codelco-Chile paso a ser duefia
del 99% del interés social y Minera Picacho del 1%.

Directorio

Mario Espinoza Duran, Director (*)
Carlos Urzta Ramirez, Director (*)
Luis Blanco Beckett, Director (*)

Gerente General
José Antonio Alvarez Lépez

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio

La participacion de Codelco-Chile corresponde a un 99%
La participacion de Compania Minera Picacho SCM corres-
ponde a 1%

Variaciones ano 2003: No hubo variaciones en la participacion
durante el ano.

Relacion comercial con Codelco
No hubo.

Contratos celebrados con Codelco
No hubo contratos que influyan sustantivamente en las
operaciones de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 0

2002 Inversion en empresa filial US$ 0

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,0%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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MINERA PECOBRE S.A. DE C.V.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Constituida el 21 de junio de 1999 en la Ciudad de México,
D.F., con el nombre de Minera Penodelco, S.A. de C.V., segun
acta 275,615, volumen 10,293, ante Notario Publico N°. 10
del D.F,, Lic. Tomas Lozano Molina. Reformada el 7 de
octubre de 1999, se incorpora CORPORACION NACIONAL
DEL COBRE DE CHILE. EL 25 de enero de 2000, en acta de
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas se decide
cambiar la denominacion de la sociedad a MINERA PECO-
BRE, S.A. DE C.V.

Capital suscrito y pagado (en pesos mexicanos)

Capital fijo 100.000
Capital variable 199.277.400
Capital social exhibido 199.377.400

Objeto social
Explorar, desarrollar y explotar yacimientos de cobre en el
Estado de Sonora, México

Directorio

Jaime Lomelin Guillén, Presidente
Octavio Alvidrez Cano

Mario Arreguin Frade

Juan Enrique Morales Jaramillo (*)
Alex Acosta Maluenda (*)

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

Participacion de CODELCO 49%

Codelco aporté durante 2003 la cantidad de US$ 2.637.670
equivalentes a $ 28.754.200 pesos mexicanos.

Relacion comercial con Codelco

Codelco presta a Minera Pecobre servicios diversos en el
ambito de las exploraciones, principalmente a través de la
asignacion de profesionales de alta experiencia en explo-
racion de yacimientos minerales quienes ejecutan, en los
proyectos que realiza Pecobre en México, las actividades
necesarias para el reconocimiento geoldgico, geoquimico
y geofisico, asi como la aplicacion de otras técnicas espe-
cializadas que se requieran para definir el interés potencial
de yacimientos minerales en las regiones que se exploran.
Durante 2003 Codelco asigné profesionales de exploracion

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.

en los proyectos Cobre Sonora, Los Humos, Tecolote, Franja
Cananeay Otras Franjas.

Contratos celebrados con Codelco

Codelco mantiene vigente un contrato con Pecobre en virtud
del cual durante 2003 facturé la cantidad de US$ 1.008.867
por servicios de exploracion correspondiente a los proyectos
Cobre de Sonora y Los Humos: por el mes de diciembre de
2002 por la cantidad de US$81.580, proyectos Los Humos y
Tecolote por el periodo de enero-abril de 2003 por la cantidad
de US$77.180 y proyectos Cobre de Sonora, Franja Cananea
y Otras Franjas por el periodo de enero-noviembre de 2003
por la cantidad de US$850.107.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 902 miles

2002 Inversién en empresa coligada US$ 559 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,01%, 2003

CMS CHILE S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Sistemas y Equipos Mineros S.A. es una sociedad anonima
cerrada constituida por escritura publica de fecha 29 de
julio de 1992.

Capital suscrito y pagado

El capital de CMS Chile es equivalente a MUS$ 7.870 y esta
constituido por 69.000 acciones, las que fueron integramen-
te suscritas y pagadas en su totalidad por Codelco (68.931
acciones) y por Bernardo Infante Philippi (69 acciones).
Estas acciones se encuentran sin valor nominal.

Objeto social

La sociedad tiene como objeto social fabricar, comercializar,
distribuir en Chile y en el extranjero, maquinaria, equipos
y repuestos; ademas a través de su filial CMS Tecnologia
S.A. presta servicios de mantenimiento y reparacion.

Directorio

Alex Acosta Maluenda, Presidente Directorio (*)
Luis Blanco Beckett, Director (*)

Waldo Fortin Cabezas, Director (*)

Mario Espinoza Duran, Director (*)

Hernan Sepllveda Astorga, Secretario (*)

Gerente General
Victor Olate Martinez

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

Codelco Chile participa en un 100% en CMS Chile S.A.y no
ha presentado cambio en dicha participacion.

Relacion comercial con Codelco

La Empresa no ha realizado actividad comercial durante el
ano 2003 y no se visualiza realizar actividad comercial en
el futuro.

Contratos celebrados con Codelco
La empresa no ha realizado actividad comercial durante el
ano 2003.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003, 2002 y 2001 Inversién en empresa filial US$ 0
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,00% 2003



ASOCIACION GARANTIZADORA DE PENSIONES
31 de diciembre de 2003

COMPLEJO PORTUARIO MEJILLONES S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

La Asociacion Garantizadora de Pensiones es una Corpora-
cion de Derecho Privado con caracter Mutual-Previsional,
sin fines de lucro, con personalidad juridica otorgada por
Decreto N° 1625 del 18 de junio de 1927, constituida para
garantizar, en sustitucion de las empresas asociadas, el
pago de pensiones de la Ley de Accidentes del Trabajo

N° 4.055. La asociacion no persigue fines de lucro, y por lo
tanto, no le son aplicables las normas de la Ley de Renta.

Objeto social
El pago de pensiones de acuerdo a la ley de Accidentes del
Trabajo N° 4.055. y solo para tal efecto.

Directorio
Esta formado por las siguientes personas nombradas por
el afiliado mayoritario, Codelco.

Directores titulares:
Carlos Urzda R. [*)

José Antonio Alvarez L. (*)
Patricio Mac Niven S. (*)
Oscar Salgado W. (*)

Luis Blanco B. (*)
Directores suplentes:
Maria Elena Brahms Z. (*)
Gloria Parada Z. (¥)
Gustavo Sippa C. (*)

Gerente: Celso Nufez Salgado

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

Porcentaje de participacion 96,688338%, el que no ha tenido
variacion en los Ultimos ejercicios.

Relacion comercial con Codelco

La asociacion no tiene ningln vinculo comercial con Codelco

Contratos celebrados con Codelco

La asociacion no tiene ningtin vinculo comercial con Codelco

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 695 miles

2002 Inversién en empresa filial US$ 625 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,009%, 2003.

Naturaleza juridica
Complejo Portuario Mejillones S.A.

Sociedad andnima cerrada

Capital suscrito y pagado por Codelco
Capital suscrito:  US$ 35. 992.385
Capital pagado:  US$ 34.332.702

Nota: para el calculo del capital suscrito y pagado se utilizo
el tipo de cambio observado a la fecha efectiva de pago.

Objeto social
Objeto de la sociedad: Proyectar, construir y explotar un
puerto en la bahia de Mejillones, Il Region de Antofagasta.

CPM desarrollo el proyecto, y adjudicé la construccion y
operacion del Terminal 1 mediante un contrato de concesion
a 30 anos a Compainia Portuaria Mejillones S.A., consorcio
privado formado por Ultramar y Empresa Constructora Belfi.

Directores
Presidente del Directorio: Roberto Souper Rodriguez (*)

Vicepresidente: Jaime Gibson Aldunate

Director: Nelson Pizarro Contador (*)
Director: Eugenio Lahera Parada
Director: Ivan Simunovic Petricio

Gerente General: Jorge Taboada Rodriguez
Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio

Al 31 de diciembre de 2003: 99,90%

Relacion comercial con Codelco

Codelco presta servicios de distinta indole a CPM, los que
son cargados a su centro de costos. Entre éstos se puede
destacar:

Contabilidad

« Transporte (pasajes avion, movilizacion, etc.)

¢ Equipamiento computacional, software, acceso a Internet
y correo electronico

¢ Arriendo de oficinas

Por su parte, CPM arrienda a Codelco oficinas en el edificio
de administracion del Terminal 1.

Contratos celebrados con Codelco

e Contrato de Garantia de Codelco: es un contrato de
garantia suscrito entre Codelco, Complejo Portuario
Mejillones S.A. y Compania Portuaria Mejillones S.A.,
mediante el cual Codelco garantiza a Compaiia Portuaria
Mejillones S.A. el pago de todas y cualesquiera de las
sumas pagaderas por CPM a la Compania Portuaria bajo
el Contrato para la Construccion de Instalaciones Por-
tuarias y la Prestacion de Servicios Portuarios en el
Terminal 1, Mejillones (Contrato BOT), suscrito entre
ambas, en el caso en que CPM no lo haga.

Contrato de Prestacion de Servicios Portuarios para
Embarque de Cobre, de fecha 15 de noviembre de 1999
(Contrato CTA): es el contrato que rige la prestacion
de servicios portuarios (embarque de cobre y otros)
de Compania Portuaria Mejillones S.A. a Codelco.
CPM es parte firmante de dicho Contrato, con un rol
de fiscalizacion.

e Contrato de arriendo de oficinas en el edificio de admi-
nistracion del Terminal 1, por parte de CPM a Codelco,
octubre de 2003.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 25.812 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 19.485 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,32%, 2003.

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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GEOTERMICA DEL NORTE S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Geotérmica del Norte S.A.

RUT: 96.971.330-6

Constitucion de sociedad repertorio nimero 13.010/2000
Notaria: José Musalem Saffie

Inicio de actividades:5 de diciembre de 2001

Capital suscrito y pagado

Capital suscrito: $ 439.878.000

Capital pagado al 31 de diciembre de 2003, $ 2.121.881.640
(aporte de Codelco)

Objeto social

Segun el articulo cuarto de la escritura de constitucion el
objeto social sera:

"1) La investigacidn, exploracién y explotacion de los yaci-
mientos geotermales ubicados en la Primera, Segunda y
Tercera Region del pais; 2) La comercializacion, a través
de cualquiera de sus formas, de todos los productos, subpro-
ductos, materias primas, elaboradas, semielaboradas o no,
que deriven directa e indirectamente de las actividades
sefaladas en el niumero anterior, y 3) La sociedad podra
ademas realizar cualquier otra actividad relacionada, directa
o indirectamente con las anteriores que permitan un mejor
aprovechamiento de la organizacion social.

Directorio

Daniel Fernandez Koprick - Presidente
Ricardo Campano Gandara (*)

Carlos Rubilar Ottone (*)

Salvador Harambour Gines

José Luis Ramaciotti Frachia

Gerente General
Patricio Lee Recabarren

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

La participacion de Codelco corresponde a un 50,1% del
Capital Social.

No se produjeron variaciones en la participacion en el ultimo
periodo.

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.

Relacion comercial con Codelco
Al cierre del periodo 2003 no existen relaciones comerciales
entre ambas empresas.

Contratos celebrados con Codelco

Al cierre del periodo 2003 existe un contrato entre ambas
empresas, el que establece la posibilidad de desarrollar
ciertas tareas por parte de Codelco, previa solicitud de la
filial mediante drdenes de trabajo, las cuales pueden ser
aceptadas o no.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversién en empresa filial US$ 1.163 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 0

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,014%, 2003.

INVERSIONES MEJILLONES S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica
Inversiones Mejillones S.A.
Sociedad Andnima Cerrada

Capital suscrito y pagado
$16.526.843 que equivalen a 18.671 acciones

Objeto social

Adquisicion y enajenacion, a cualquier titulo de acciones,
bonos y otros emitidos por Empresa Eléctrica del Norte
Grande S.A. "EDELNOR", ejerce todos los derechos y cumplir
todas las obligaciones derivadas de su calidad de accionista
y tenedora de dichos valores, en conformidad a la ley y a los
estatutos sociales, y en general, adquirir, enajenar, invertir
en toda clase de bienes incorporales muebles, tales como
acciones, bonos en sociedades, depdsitos, cuotas en fondos
mutuos, certificados de participacion, titulos de crédito,
valores mobiliarios, etc.; administrar dichas inversiones y
percibir los frutos que produzcan; y participar en cualquier
otro negocio o actividad directa o indirectamente relacionado,
conexo y/o complementario con el objeto de la sociedad.

Directorio

Eric de Muynck

Manlio Alessi Remedi

Henk Bataille

Ricardo Campano Gandara (*)
Jorge Navarrete Martinez (*)

Gerente General
Henk Bataille

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocu-
rridas durante el ejercicio
La participacion de Codelco es de 34,80%

Relacion comercial con Codelco
No existe relacion comercial con Codelco

Contratos celebrados con Codelco

No hubo contratos comerciales con Codelco en el ano 2003

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 45.441 miles
2002 Inversion en empresa coligada US$ 22.180 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,56%, 2003



INVERSIONES TOCOPILLA LTDA.
31 de diciembre de 2003

COMPANIA MINERA PICACHO SCM
31 de diciembre de 2003

ISAPRE CHUQUICAMATA LTDA.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica
Inversiones Tocopilla Ltda.
Sociedad de responsabilidad limitada

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco es de $90.381.891
miles correspondiente al 49% del capital.

Objeto social

Adquisicion y enajenacion, a cualquier titulo, de acciones,
bonos y otros valores emitidos por Electroandina S.A.,
ejercer todos los derechos y cumplir todas las obligaciones
derivadas de su calidad de accionista y tenedora de dichos
valores, en conformidad a la ley y a los estatutos sociales,
y en general, adquirir, enajenar e invertir acciones y dere-
chos en sociedades, siempre que el objeto de dichas socie-
dades sea el negocio eléctrico en cualquiera de sus formas;
administrar dichas inversiones y percibir los frutos que
produzcan; y participar en cualquier otro negocio o actividad
directa o indirectamente relacionado, conexo y/o comple-
mentario con el objeto de la Sociedad.

Directorio

Eric de Muynck

Manlio Alessi Remedi

Henk Bataille

Jorge Navarrete Martinez (*)
Ricardo Campano Gandara (*)

Gerente General
Manlio Alessi Remedi

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio
49%

Relacion comercial con Codelco
No existe relacion comercial con Codelco

Contratos celebrados con Codelco
No hubo contratos comerciales con Codelco en el ano 2003

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 155.016 miles
2002 Inversion en empresa coligada US$ 105.786 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
1,92%, 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Compania Minera Picacho SCM

RUT.: 78.712.170-5

Constitucion de la Sociedad: 26 de septiembre de 1994
Repertorio N° 6552/94

Notaria Andrés Rubio Flores

Capital suscrito y pagado

Capital suscrito y pagado por Codelco (9.999 acciones) y
Santiago de Rio Grande S.A.C. (1 accién) asciende al total
de $ 771.746.878.

Objeto social

Constituida originalmente en 1994 por Codelco y Sociedad
Minera Mount ISA Chile S.A., para realizar exploraciones
geoldgicas en propiedades de Codelco y Mount ISA. En 1997,
Codelco adquiere las acciones de Mount ISA y amplia el giro
de la compania a fin de poder solicitar permisos de exploracion
de aguas y obtener derechos de aprovechamiento de aguas,
actividad a la que se ha dedicado en el ultimo tiempo.

Directorio

Mario Espinoza Duran, Presidente (*)
Nicolds Saric Rendic (*)

Francisco Camus Infanta (*)

Gerente General
Nicolas Saric Rendic (*)

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio

Codelco participa en forma directa e indirecta en un 100%

del patrimonio social.

Variaciones ano 2003: Durante el periodo se traspaso una accion
de Bernardo Infante Philipi a Santiago de Rio Grande S.A.C.

Relacion comercial con Codelco
No hubo.

Contratos celebrados con Codelco
No hubo contratos que influyan sustantivamente en las
operaciones de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversién en empresa filial US$ 97 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 88 miles

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,0012%, 2003

Naturaleza juridica

Razon Social: Isapre Chuquicamata Ltda.
RUT N2 79.566.720-2

Sociedad de Responsabilidad Limitada.

Capital suscrito y pagado

Capital Suscrito por Codelco $ 754.951.809
Capital Pagado por Codelco $ 754.951.809
9.943.641
9.943.641

Capital Suscrito por Fusat $
Capital Pagado por Fusat $

Objeto social

Otorgamiento de prestaciones y beneficios de salud, ya
sea en forma directa o mediante el financiamiento de
ellos, todo conforme a las normas del. D.F.L. N° 3 del
Ministerio de Salud. Para el cumplimiento de este objeto
la sociedad podra ejecutar y celebrar toda clase de actos
y contratos e incluso formar otras sociedades e ingresar
a ellas.

Directorio
Presidente del Directorio
Nelson Pizarro Contador (*)

Directores

Manuel Opazo Martola (*)
Manuel Zeballos Mundaca (*)
Francisco Peragallo Carrasco (*)
Mario Cavada Morales (*)
Juan Blanco Milla

Roberto Guerra Ugalde
Hernan Polanco Salfate
Francisco Castillo Carvajal
Guillermo Caceres Chamorro
Gualner Avalos Ibarbe

Gerente General
Mercedes Marotta Martinelli

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocu-
rridas durante el ejercicio

Porcentaje de participacion de Codelco 98,30%
Porcentaje de participacion de Fusat 1,7%

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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Relacion comercial con Codelco

Otorgamiento de prestaciones de salud a través de servicios
médicos a todos los trabajadores de Codelco afiliados a
dicha Isapre, a sus cargas familiares, y a todos aquellos
afiliados no trabajadores de Codelco. EL monto de estas
prestaciones son pagadas en forma mensual por la Isapre
a Codelco.

Contratos celebrados con Codelco

Contrato de Prestacion de Servicios de Salud (01-06-82)
Contrato Arrendamiento de Instrumentos y equipos médicos
(01-06-98)

Contrato de Prestacion de Servicios (01-06-98)

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa Filial US$ 2.031 miles

2002 Inversién en empresa Filial US$ 1.619 miles
Proporcion de la Inversion en total de activos de la Matriz
0,025%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.

ISAPRE Ri0O BLANCO LTDA.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon Social: Isapre Rio Blanco Limitada

RUT: 89.441.300-K

Naturaleza Juridica: Sociedad de Responsabilidad Limitada

Capital suscrito y pagado
Capital Suscrito y pagado por Codelco: $536.721.219

Objeto social
Institucion de Salud Provisional (Isapre)

Directorio

German Morales Gaam, Presidente (*)

Leonardo Whittle Ferrer, Presidente Adjunto (*)
Gonzalo Bravo Fuchslocher, Gerente General

Vilma Olave Garrido, Director Médico Isapre

Miguel Inzulza Gonzalez , Gerente Clinica Rio Blanco
Juan Carlos Cabezas Beroiza, Gerente Adm. y Finanzas
Clinica Rio Blanco

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio
Codelco Chile Division Andina: 99,99%

Isapre San Lorenzo Ltda.: 0,01%

Relacion comercial con Codelco

La Division Andina encomendo a la Isapre entregar a los
trabajadores y ex trabajadores acogidos a planes de egresos
con los beneficios de salud de la Division Andina y a sus
cargas familiares reconocidas, las atenciones médicas,
farmacéuticas y dentales contempladas en los planes de
salud convenidos en los contratos colectivos de trabajo, que
no se financien con el aporte de los trabajadores que esta-
blece la ley.

La Division Andina, en su calidad de adminstradora delegada
del Seguro Obligatorio contra accidentes del Trabajo y En-
fermedades Profesionales establecido en la Ley N°16.744
y sus modificaciones, encomendo a Isapre Rio Blanco la
atencion de las enfermedades profesionales, accidentes del
trabajo que aquejen o sufran sus trabajadores, examenes
especiales y examenes preocupacionales.

Contratos celebrados con Codelco

Contrato N° 4500137673, por prestaciones de salud a los
trabajadores, extrabajadores y a sus cargas.

Convenio de prestaciones de salud de la Ley N°16.744

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 456 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 471 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,006%, 2003



ISAPRE SAN LORENZO LTDA.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon Social: Isapre San Lorenzo Ltda.

Naturaleza juridica: Sociedad de Responsabilidad Limitada.
Capital suscrito y pagado

Capital suscrito y pagado por Codelco: $9.995.000 por
99.95%

Objeto social

Otorgamiento y/o financiamiento, por si o a través de ter-
ceros, de prestaciones y beneficios de salud, en los términos
del DFL N° 3981 del Ministerio de Salud. Para el cumpli-
miento de este objeto, la sociedad podra celebrary ejecutar
toda clase de actos y contratos e incluso formar o disolver
sociedades o asociaciones que le conduzcan al pleno cum-
plimiento del mismo.

Directorio

Hernan Sandoval Orellana, Presidente

Marcos Vergara lturriaga, Director

Alvaro Cobarrubias Risopatron, Director
Carlos Lopez Riquelme, Director (*)

Sergio Barraza Castillo, Director

Pablo Arteaga Rodriguez, Director Suplente (*)
Enrique Solar Peralta, Director Suplente (*)
Guillermo Donoso Cepeda, Director Suplente

Gerente General
Luis Gustavo Cartes Acuna

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio
99,95%

Nota: No existe variacion de la participacion de Codelco en
el capital de la Isapre durante el ultimo ejercicio.

Relacion comercial con Codelco

Son la de entregar prestaciones y colaborar en el financia-
miento de las prestaciones de salud comprometidas en los
convenios y contratos colectivos que la Division mantiene
y mantendra con los trabajadores de Codelco Division Sal-
vador.

Contratos celebrados con Codelco

Contrato 2054 Convenio Prestaciones de Salud.

Contrato 2055 Convenio para enterar diferencias no cubiertas
por plan de salud con empleador.

Contrato 2056 Convenio prestaciones de salud (intercon-
sultas).

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversién en empresa filial US$ 529 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 303 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,007%, 2003.

CODELCO GROUP USA INC.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Constituida el 21 de diciembre de 1992 como corporacion
en el Estado de Delaware, conforme con seccion 108 (c] de
la Ley General de Corporaciones.

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco Chile en 1.000 accio-
nes, por un total de US$ 1.000.

Objeto social
Cualquier acto o actividad que la ley general de sociedades
del Estado de Delaware permita.

Directorio

Roberto Souper (*)
Juan Pablo Cortinez (*)
Waldo Fortin (*)

Gerente General
Hugo Jordan

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 953 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 779 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,012%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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CHILE COPPER LTDA.
31 de diciembre de 2003

CODELCO KUPFERHANDEL GMBH
31 de diciembre de 2003

INSTITUTO DE INNOVACION EN MINERIA Y METALURGIA S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica
Sociedad de Responsabilidad Limitada creada en Inglaterra
el 29 de marzo de 1971.

Capital suscrito y pagado
Capital pagado de £ 1.000, suscrito en 1.000 acciones.

Objeto social

Agente de ventas y representante de Codelco Chile en Gran
Bretana y otras partes de Europa, para productos de cobre
y molibdeno en los mercados del Reino Unido, Espana,
Escandinavia, Turquia.

Directorio

Roberto Souper R. (*)
Juan Eduardo Herrera (*)
Juan Pablo Cortinez (*)

Gerente General
Gonzalo Cuadra

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 1.962 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 1.718 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,024%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.

Naturaleza juridica
Sociedad comercial de responsabilidad limitada constituida
en Hamburgo el 21 de agosto de 1981.

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco Chile, EURO 3.000.000,
como Unico accionista.

Objeto social

Importacion y exportacion, comercio y transformacion de
metal en todas sus formas, especialmente cobre; y comercio
con equipos para la industria productora de cobre.

Directorio

Juan Villarzd R. (*)
Roberto Souper R. (*)
Juan Eduardo Herrera (*)

Gerente General
Heribert Heitling

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 25.632 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 20.189 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,317%, 2003

Naturaleza juridica
Instituto de Innovacion en Mineria y Metalurgia S.A.
Sociedad Andnima Cerrada

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito y pagado por Codelco Chile: al 31/12/03 es
$1.654.336.166

Objeto social
El objeto social de la Sociedad es el desarrollo de investi-
gacion tecnoldgica y de procesos mineros.

Directorio

Juan Enrique Morales Jaramillo (*)
Eugenio Thiers Lillo

Pedro Morales Cerda (*)

German Morales G. (*)

Mario Espinoza Duran (*)

Ejecutivos Principales:

Juan Carlos Salas Morales, Gerente

Agustin Sepulveda Osorio, Subgerente de Finanzas y
Negocios

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocu-
rridas durante el ejercicio
Porcentaje actual de Codelco es de 99.93%

Relacion comercial con Codelco

La principal relacion comercial actual del IM2 con Codelco
esta definida en el Convenio de Investigacion e Innovacion
Tecnoldgica de fecha 28 de septiembre de 1998, mediante
el cual el IM2 presta servicios de preparacion, direccion,
administracion y ejecucion de programas y proyectos de
investigacion e innovacion tecnolégica.

La vinculacidon futura proyectada con Codelco Chile, estara
dada por el desarrollo de la cartera de proyectos y progra-
mas de Innovacion en funcion de los lineamientos estraté-
gicos indicados por la Corporacidn, IM2 se ha abocado a
una redefinicion de su estrategia de manera de adecuar
su estructura de negocios tecnoldgicos para contribuir en
la agregacion de valor de Codelco Chile.



Contratos celebrados con Codelco

Contrato Relacion con la Filial

Innovacion e InvestigacidnTecnoldgica. Cliente
Servicio documentacidn Técnica. Proveedor

Servicio de arriendo Computacional. Proveedor

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion estimada en empresa filial USD 2.805 miles
2002 Inversion en empresa filial USD 2.391 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,035%, 2003

BIOSIGMA S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon Social: BIOSIGMA S.A.

RUT: 96.991.180-9

Naturaleza Juridica: Sociedad Andnima cerrada

Capital suscrito y pagado

Capital Suscrito por Codelco: US$2.000.000 equivalentes en
moneda nacional

Capital Pagado por Codelco: $ 1.400.620.000.

* 2002: $693.900.000

* 2003: $706.720.000

Objeto social

BIOSIGMA S.A. fue constituida por Codelco en asociacion
con Nippon Mining and Metals Co., Ltd., de Japon el 31 de
mayo del 2002. La Sociedad tiene por objeto el desarrollo
de procesos y tecnologia en el ambito de la gendmica, pro-
tedmica y bioinformatica para la mineria y, en general, la
aplicacion de sistemas basados en microorganismos, y
demas actividades y negocios relacionados con los anterio-
res. Las actividades que desarrolla en la actualidad son
actividades de investigacion y desarrollo en el ambito de la
gendmica, protedmica y bioinformacion para la mineria.

Directorio

Juan Enrique Morales Jaramillo, Director (*)
Pedro Antonio Morales Cerda, Director (*)
Mario Espinoza Duran, Director (*)

Shigeru 0i, Director

Keiichi Goto, Director

Luis Castelli Sandoval, Director Suplente (*)
René Muga Escobar, Director Suplente (*)
Gloria Parada Zamorano, Director Suplente (*)
Juan Gonzalez Gonzalez, Director Suplente (*)
Hideoki Yamamoto, Director Suplente

Haruo Sakurai, Director Suplente

Gerente General
Ricardo Badilla Ohlbaum

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio.

La participacion asciende a un 66,67% de las acciones sus-
critas y pagadas.

Contratos celebrados con Codelco

Durante el ejercicio 2003 no se celebraron actos o contratos
entre Codelco y Biosigma S.A. distinto del pago de parte
de las acciones suscritas por Codelco, de fecha 29 de Mayo
del 2003, y cuyo monto ascendié a $706.720.000.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 1.647 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 907 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,020%, 2003

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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SANTIAGO DE Ri0 GRANDE S.A.C.
31 de diciembre de 2003

CODELCO INTERNATIONAL LIMITED
31 de diciembre de 2003

Naturaleza Juridica

Sociedad Anonima cerrada, constituida por escritura publica
el 2 de octubre de 1998, suscrita en notaria de Dofa Gloria
Cortez Escaida

Capital suscrito y pagado

El capital de la sociedad asciende a M$ 15.457 y esta cons-
tituido por 15.000 acciones, las que fueron suscritas y
pagadas por Codelco (14. 997 acciones) y Minera Picacho
(3 acciones).

Objeto social
Obtencion de derechos de aguas y exploracion de recursos

mineros

Directorio

Juan Enrique Morales Jaramillo (*)
Silvio Guirardi Morales (*)

Pedro Cortez Navia (*)

Gerente general:
Mirta Solari Espinoza (*)

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio.

Codelco participa en forma directa e indirecta en un 100%
del patrimonio social.

Relacion comercial con Codelco

Codelco presta servicios de distinta indole a Santiago de
Rio Grande S.A., para realizar las actividades relacionadas
a su giro.

Contratos celebrados con Codelco

Existe un mandato entre Santiago de Rio Grande S.A.y
Codelco para la ejecucion de labores de exploracion, alum-
bramientos de aguas subterraneas y obtencion de los de-
rechos de agua.

Durante el ano 2003 se obtuvieron derechos de aprovecha-
miento de aguas subterraneas por 542 lts/seg

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 23 miles

2002 Inversién en empresa filial US$ 7 miles

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,0003%, 2003

Naturaleza juridica

Codelco International Limited es una compaiia creada en
Bermuda, territorio dependiente britanico, en el afio 2000
conforme a las leyes del estado de Bermuda senaladas en
The Companies Act 1981, section 62(2),. Definiendo su ne-
gocio principal en la categoria de "Empresa Minera” (Mining
Company) de acuerdo a su inscripcion en el "Notice of
Address of Register Office".

Capital suscrito y pagado
Capital suscrito: US$ 52.522.000.
Capital pagado: US$ 46.838.559

Objeto social

El objetivo es administrar y controlar el interés de Codelco
en diversos proyectos internacionales. A través de esta
compahia y de su subsidiaria Codelco Technologies Limited
se ha formalizado inversiones en sociedad con Billiton en
Alliance Copper Limited, encaminadas al uso de tecnologia
moderna en la operacion minera. También a través de Co-
delco International Limited, se han materializados inversio-
nes en Quadrem International Holdings Limited, una com-
pania global formada por las mas importantes compaiiias
mineras del mundo, para operar en el mercado electronico
en el cual las empresas pueden comprar y operar bienes y
servicios.

Codelco International Limited y Codelco Technologies Limited
han constituido la sociedad Codelco Do Brasil Mineracao
Limitada, con domicilio en Brasil, cuyo objeto es desarrollar
proyectos de exploracion y explotacion, actividades comer-
ciales y de desarrollo de mercados.

Directorio

Mario Espinoza Duran, Director y Presidente del Directorio (*)
Waldo Fortin Cabezas, Director y Vicepresidente del
Directorio (*)

Christopher G. Garrod, Representante de la Compaiiia resi-
dente en Bermuda

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurridas
durante el ejercicio

Codelco participa en forma directa e indirecta en un 100%
del patrimonio social.

Relacion comercial con Codelco

Durante el ejercicio, Codelco International Limited y su
filial Codelco Technologies Limited han concurrido, me-
diante capitalizaciones otorgadas por Codelco Chile a éstas,
al aporte de capital a sociedades en el extranjero como
Codelco Brasil Mineracao Limitada, Alliance Copper Ltd y
Quadrem International Holding Ltd. Este tipo de relaciones
comerciales continuara en el futuro, previo acuerdos del
Directorio de la Corporacion del Cobre de Chile.

Contratos celebrados con Codelco
No existen actos o contratos entre Codelco y Codelco Inter-
national Limited que influyan sustancialmente en las ope-
raciones o resultados de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa filial US$ 28.482 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 0

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,352%, 2003



SOCIEDAD CONTRACTUAL MINERA PUREN
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Sociedad Contractual Minera Purén
RUT.: 76.028.880-2

Constitucion de la Sociedad: 23 de septiembre de 2003
Repertorio N° 250/2003 Acc:Fs.185 N° 207

Notaria Fernando Opazo Larrain

Capital suscrito y pagado

Los accionistas son Codelco con 350 acciones y Compania
Minera Mantos de Oro con 650.

Capital suscrito y pagado total : US$ 2.692.308

Capital suscrito y pagado por Codelco: US$ 942.308

Objeto social

El objeto de la Sociedad es explorar, reconocer, prospectar,
investigar, desarrollar y explotar yacimientos mineros a fin
de extraer, producir y procesar minerales, concentrados u
otros productos procedentes de sustancias minerales,
pudiendo para estos efectos, instalar y operar plantas de
beneficio y tratamientos de minerales; constituir y adquirir
derechos mineros de cualquier naturaleza; vender, trans-
portar, exportar y comercializar sustancias y productos
minerales.

Directorio

Juan Carlos Alfaro Gonzalez, Presidente Directorio
Luis Pizarro Prieto, Director

Cesar Munoz Araya, Director

Francisco Camus, Director (*)

Nicolas Saric, Director (*)

José Luis Illanes Biicher, Director Suplente
Juan Ochoa Matulic, Director Suplente
Flavio Fuentes Olivares, Director Suplente
Carlos Huete Lira, Director Suplente (*)
Luis Blanco Beckett, Director Suplente (*)

Gerente General
Juan Carlos Alfaro Gonzalez

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocurri-
das durante el ejercicio

Porcentaje participacion de Codelco 35% con 350 acciones
suscritas de un total de 1.000

Relacion comercial con Codelco
No hubo ventas ni compras de bienes y servicios fuera de
contratos entre la Sociedad y Codelco.

Contratos celebrados con Codelco
No hay contratos que influyan substantivamente en las
operaciones y resultados de Codelco.

Proporcion de la inversion en total de la matriz

2003 Inversion en empresa coligada US$ 74 miles
Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,0009%, 2003

EJECUTORA PROYECTO HOSPITAL DEL COBRE-CALAMA S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Razon social: Ejecutora Proyecto Hospital del Cobre-
Calama S.A.

Sociedad Andnima Cerrada

Capital suscrito y pagado
Codelco-Chile
Isapre San Lorenzo

$149.985.000 (99,9%)
$ 15.000 (0,01%)

Objeto social

a) Proyectar y construir, por si o por intermedio de terceros,
un inmueble destinado a hospital en la ciudad de Calama.

b) Desarrollar todas las actividades necesarias para el
cumplimiento del objeto social, a cuyo efecto podra
ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos
que se requieran.

c) Arrendar y subarrendar inmuebles hospitalarios; con-
tratar seguros y efectuar mantenciones, reparaciones y
mejoras de los inmuebles hospitalarios que arriende o
subarriende.

Directorio

Carlos Rubilar Ottone Presidente (*)
Raul Meléndez Quiroga Director (*)
Francisco Coddou Pereda Director (*)
Maria Rosa Martinez Nunez Director (*)
Héctor Cerda Ortiz Gerente General (*)

Participacion de Codelco en el capital y variaciones

ocurridas durante el ejercicio

Codelco-Chile 99,99% $184.341.191,04

Isapre San Lorenzo 0,01%  $18.435,96

Relacidon comercial con Codelco

Convenio Marco Suscrito entre:

¢ Codelco-Chile

e Ejecutora Proyecto Hospital del Cobre-Calama S.A. y

¢ Las Américas Administradora Fondos de Inversion S.A.
Corresponde al marco regulatorio de la relacion entre
las partes, por un periodo de 20 afos, (hasta el 31-03-
2021).

(*) Director o Ejecutivo de Codelco.
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Contratos celebrados con Codelco.
¢ Subarriendo del Hospital del Cobre, Dr. Salvador Allende
G., hasta Marzo de 2021, de acuerdo al Convenio Marco.

» Mantencion operativa del Hospital del Cobre, Dr. Salvador
Allende G., realizado por la Sociedad Ejecutora hasta el
mes de mayo del 2002.

* Servicio de apoyo informatico a la Sociedad Ejecutora,
por parte de la Division, (contrato SEHC-98-002, con CHC
Consultoria Gestion S.A.), hasta el 31 de diciembre de
2003.

* Servicio de facturacion y contabilidad de la Sociedad
Ejecutora, por parte de Codelco, hasta el 31 de marzo de
2021.

« Servicio de Ingenieria conceptual del Proyecto Ampliacion
Centro Atencion Primaria, efectuado por la Sociedad
Ejecutora para la Division, hasta febrero de 2003.

Proporcion de la inversion en total de la matriz
2003 Inversion en empresa filial US$ 42 miles

2002 Inversion en empresa filial US$ 31 miles

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
2003: 0,0005%

(*) Director o Ejecutivo de Codelco

FUNDICION TALLERES S.A.
31 de diciembre de 2003

Naturaleza juridica

Fundicion Talleres S.A. es una sociedad anénima constituida
por escritura publica de fecha 11 de agosto de 2003, en 48
Notaria de Santiago don Jose Musalem Saffie

RUT: 99.532.410 - 5

Capital suscrito y pagado

Capital suscrito por Codelco: US$ 15.736.586,44 equivalentes
en moneda nacional

Capital pagado por Codelco: US$ 14.022.896,25

El capital total de la sociedad es equivalente a US$
15.736.601,95 y esta constituido por 998.064 acciones, de
las cuales 998.063 acciones fueron suscritas por Codelco
y 1 por acciones por Elaboradora de Cobre Limitada.

Objeto social

La sociedad tiene como objeto social la fabricacion y comer-
cializacion de aceros fundidos de desgaste y, en general,
realizar actividades industriales y comerciales en el rubro
de la metalurgia y metal-mecanica.

Directorio

Mario Espinoza Duran, Presidente (*)
Alex Acosta Maluenda (*)

Luis Blanco Beckett, (*)

Waldo Fortin Cabezas, (*)

Ricardo Campano Gandara, (*)

Gerente general
Carlos Salazar Rosas

Participacion de Codelco en el capital y variaciones ocu-
rridas durante el ejercicio

AL 31 de diciembre de 2003 Codelco Chile participa de un
99,9 % en Fundicion Talleres S.A., y luego de un proceso
de licitacion donde se adjudico el 60% de la sociedad a
Compaiiia Electro Metaludrgica S.A. (Elecmetal), su partici-
pacion societaria cambiara a partir de enero de 2004 a 40%.

Relacion comercial con Codelco

La empresa ha realizado actividades comerciales du-
rante 2003 con diversas Divisiones de Codelco y CMS
Tecnologia S.A.

Contratos celebrados con Codelco

1. Servicio de Outsourcing Gerencia de Tecnologias de la
Informacion.

2. Licitacion corporativa 2002 elementos de acero fundido
GAB DIMO 037/2002 oferta CFU-081-02, piezas de molino
segunda planta SAG Division EL Teniente Contrato marco
N°© 5500001977.

Proporcion de la inversion en total de la matriz
2003 Inversion en empresa filial US$ 15.169 miles.

Proporcion de la inversion en total de activos de la matriz
0,1875%, 2003.
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informe delosauditoresindependientes

Deloitte

A los senores Presidente y Directores de

Corporacion Nacional del Cobre de Chile

Hemos auditado el balance general consolidado de Corporacion Nacional del Cobre de Chile y filiales al 31 de diciembre de 2003y los correspondientes estados
consolidados de resultados y de flujo de efectivo por el afio terminado en esa fecha. La preparacién de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes
notas) es responsabilidad de la administracién de Corporacion Nacional del Cobre de Chile. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos
estados financieros, basada en la auditoria que efectuamos. No hemos auditado los estados financieros al 31 de diciembre de 2003 de ciertas coligadas y filiales.
Dichos estados financieros fueron auditados por otros auditores, cuyos informes nos han sido proporcionados, y nuestra opinidn aqui expresada, en lo que se
refiere a los importes incluidos de dichas coligadas y filiales, esta basada Gnicamente en los informes emitidos por esos auditores. La inversién directa e indirecta
de la Corporacién en dichas coligadas y los activos totales que reflejan los estados financieros de dichas filiales, representan un 5,6% del total de los activos
consolidados, y la utilidad neta devengada en el ano en estas coligadas y los ingresos totales que reflejan los estados financieros de estas filiales, representan

un 12,1% del total de los ingresos consolidados. Los estados financieros consolidados de Corporacion Nacional del Cobre de Chile al 31 de diciembre de 2002

fueron auditados por otros auditores, quienes emitieron una opinion sin salvedades sobre los mismos en su informe de fecha 28 de febrero de 2003.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos
nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad de que los estados financieros estan exentos de errores significativos. Una auditoria comprende
el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoria también comprende
una evaluacidn de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administracién de la Corporacion, asi como una evaluacion
de la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria constituye una base razonable para fundamentar nuestra opinion.

En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2003 presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Corporacion Nacional del Cobre de Chile y filiales al 31 de diciembre de 2003 y los
resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Las notas a los estados financieros adjuntos, corresponden a una version simplificada de aquellas incluidas en los estados financieros de Corporacién Nacional
del Cobre de Chile y filiales que han sido remitidos a la Superintendencia de Valores y Seguros, sobre los cuales hemos emitido nuestro informe con esta misma
fecha, y que incluyen informacién adicional requerida por dicha Superintendencia, que no resulta imprescindible para una adecuada interpretacién de los mismos.

Mario Munoz V.
Febrero 6, 2004

.
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balancesgenerales consolidados

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
ACTIVOS
Activo circulante
Disponible 15.784 12.019
Depésitos a plazo 44.044 141.214
Valores negociables (neto) 16 346
Deudores por venta (neto) 354.122 225.221
Documentos por cobrar (neto) 1.612 2.622
Deudores varios (neto) 128.588 132.732
Documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas 746 21.693
Existencias (neto) 879.108 494.579
Impuestos por recuperar 359.615 182.834
Gastos pagados por anticipado 12.070 7.561
Impuestos diferidos 43.547 -
Otros activos circulantes 11.811 768
Total activo circulante 1.851.063 1.221.589
Activos fijos
Terrenos 30.463 29.496
Construcciones y obras de infraestructura 6.144.746 5.787.725
Maquinarias y equipos 5.391.056 5.307.229
Otros activos fijos 49.431 2.773
Mayor valor por retasacion técnica del activo fijo 383.246 417.794
Depreciacién acumulada (6.738.263) (6.640.467)
Total activos fijos 5.260.679 4.904.550
Otros activos
Inversiones en empresas relacionadas 411.519 238.449
Inversiones en otras sociedades 3.484 2.905
Deudores a largo plazo 132.088 63.635
Documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas 81.729 80.887
Intangibles 4.163 3.497
Amortizacion acumulada (1.035) (1.006)
Otros 348.110 218.459
Total otros activos 980.058 606.826
TOTAL ACTIVOS 8.091.800 6.732.965

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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balancesgeneralesconsolidados -

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$) Z
2003 2002 N

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo circulante
Obligaciones con bancos e instituciones financieras - corto plazo 466.169 208.927
Obligaciones con bancos e instituciones financieras - porcion corto plazo 203.102 276.806
Obligaciones con el pablico - porcién corto plazo (bonos) 15.507 8.253
Cuentas por pagar 314.257 247.970
Documentos por pagar 1.181 703
Acreedores varios 15.579 18.148
Documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas 38.406 20.846
Provisiones 198.390 175.301
Retenciones 70.462 46.885
Impuestos a la renta 353 366
Ingresos percibidos por adelantado 2.462 1.271
Impuestos diferidos - 19.196
Otros pasivos circulantes 486 3.005
Total pasivo circulante 1.326.354 1.027.677
Pasivo a largo plazo
Obligaciones con bancos e instituciones financieras 700.000 600.000
Obligaciones con el publico largo plazo (bonos) 1.434.461 897.643
Documentos por pagar 87.399 46.787
Acreedores varios 49.734 -
Provisiones 630.588 535.162
Impuestos diferidos 1.035.036 887.372
Otros pasivos 4.774 5.691
Total pasivo a largo plazo 3.941.992 2.972.655
INTERES MINORITARIO 2.035 (432)
Patrimonio
Capital 1.524.423 1.524.423
Otras reservas 1.302.491 1.237.019
Utilidades retenidas:
Utilidad del ejercicio 89.230 48.476
Dividendos provisorios de beneficio fiscal (94.725) (76.853)
Total patrimonio 2.821.419 2.733.065
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 8.091.800 6.732.965

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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estados consolidadosderesultados

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
Ingresos de explotacién 3.781.786 3.489.879
Costos de explotacion (2.781.209) (2.786.942)
Margen de explotacion 1.000.577 702.937
Gastos de administracién y ventas (167.274) (159.676)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 833.303 543.261
Ingresos financieros 8.738 9.473
Utilidad inversién empresas relacionadas 66.407 4
Otros ingresos fuera de la explotacion 101.442 110.116
Pérdida inversién empresas relacionadas (7.136) (48.712)
Gastos financieros (105.842) (77.046)
Otros egresos fuera de la explotacién (465.509) (441.565)
Correccién monetaria (240) 226
Diferencias de cambio (73.508) 32.906
RESULTADOS FUERA DE EXPLOTACION (475.648) (414.598)
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 357.655 128.663
Impuesto a la renta (269.331) (81.795)
UTILIDAD ANTES DE INTERES MINORITARIO 88.324 46.868
INTERES MINORITARIO 906 1.608
UTILIDAD DEL EJERCICIO 89.230 48.476

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



estados consolidados de flujos de efectivo

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES OPERACIONALES
Recaudacion de deudores por venta 3.762.137 3.507.351
Ingresos financieros percibidos 2.708 5.395
Dividendos y otros repartos percibidos - 393
Otros ingresos percibidos 380.528 377.925
Pagos a proveedores y personal (3.001.893) (2.555.339)
Intereses pagados (82.916) (70.570)
Impuesto a la renta pagado (339.323) (80.887)
Otros gastos pagados (260.776) (273.383)
Impuesto al valor agregado y otros similares pagados (316.175) (321.993)
Total flujo neto positivo operacional 144.290 588.892
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Obtencion de préstamos 1.272.000 550.258
Obligaciones con el publico 500.000 597.643
Pago de dividendos (50.000) -
Pago de préstamos (1.022.000) (660.000)
Total flujo neto positivo de financiamiento 700.000 487.901
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Ventas de activo fijo 1.033 542
Ventas de inversiones permanentes - 2.552
Ventas de otras inversiones 3.728 -
Otros ingresos de inversion 56.909 29.329
Incorporacion de activos fijos (894.997) (843.981)
Inversiones permanentes (22.723) (62.579)
Otros desembolsos de inversion (81.975) (85.740)
Total flujo neto negativo de inversiones (938.025) (959.877)
VARIACION NETA DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE (93.735) 116.916
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 153.579 36.663
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 59.844 153.579

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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conciliacion entre elresultado netoy el flujo operacional

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
Utilidad del ejercicio 89.230 48.476
(Utilidad) pérdida en venta de activos fijos (2.178) 11.356
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo:
Depreciacion del ejercicio 375.453 389.699
Amortizacion del ejercicio 87.680 106.051
Castigos y provisiones 233.505 51.266
Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (66.407) (4)
Pérdida devengada en empresas relacionadas 7.136 48.712
Correccién monetaria (neta) 240 (22¢6)
Diferencias de cambio (neta) 73.508 (32.906)
Otros abonos a resultado que no representan flujos de efectivo (44.980) (33.921)
Variacion de activos que afectan al flujo de efectivo (aumentos) disminuciones:
Deudores por ventas (128.901) (20.253)
Existencias (384.529) 14.693
Otros activos (209.779) (21.017)
Variacion de pasivos que afectan al flujo de efectivo aumentos (disminuciones):
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion 81.756 (3.336)
Intereses por pagar 7.333 3.892
Impuesto a la renta por pagar (neto) (13) 320
Impuesto al valor agregado y otros similares por pagar (neto) 26.142 27.698
Interés minoritario (906) (1.608)
TOTAL FLUJO NETO POSITIVO OPERACIONAL 144.290 588.892

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



notassimplificadas alos estados financieros consolidados

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

Estas notas explicativas presentan, a juicio de la administracién, informacion suficiente, pero menos detallada, que la informacion contenida en las notas
explicativas que forman parte de los estados financieros consolidados que fueron remitidos a la Superintendencia de Valores y Seguros, donde se encuentran
a disposicion del publico en general. Dichos antecedentes podran también ser consultados en las oficinas de la Corporacion.

NOTA 01 - INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE VALORES
La Corporacion Nacional del Cobre de Chile, Codelco-Chile (también para las presentes notas indistintamente Codelco o Corporacién), se encuentra inscrita en

el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, con el Nro. 785 y esta bajo la fiscalizacién de esa entidad.

Codelco-Chile fue creada por el Decreto Ley (D.L.) Nro. 1.350, de 1976. Codelco es una empresa del Estado, minera, industrial y comercial, con personalidad juridica
y patrimonio propio, que actualmente desarrolla sus actividades productivas a través de sus Divisiones Codelco Norte (formada por las ex Divisiones Chuquicamata
y Radomiro Tomic), Salvador, Andina, El Teniente y Talleres. La Corporacion también desarrolla similares actividades en otros yacimientos en asociacidn con

terceros.

Codelco opera en sus actividades financieras de acuerdo a un sistema presupuestario que esta formado por un Presupuesto de Operaciones, un Presupuesto de

Inversiones y un Presupuesto de Amortizacion de Créditos.

El régimen tributario de Codelco estd determinado en los D.L. Nros. 1.350'y 2.398.

NOTA 02 - PRINCIPALES CRITERIOS CONTABLES APLICADOS

a) Periodo
Los presentes estados financieros consolidados corresponden a los ejercicios financieros comprendidos entre el 1 de eneroy 31 de diciembre de 2003 y 2002.

b) Bases de preparacion de los estados financieros consolidados
Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad a principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile emitidos por
el Colegio de Contadores de Chile A.G. y normas e instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros. En el caso de discrepancias priman

estas Ultimas.

c) Moneda de cuenta
De acuerdo a lo expresado en el articulo 26 del D.L. Nro. 1.350, la contabilidad de la Corporacion es registrada en délares de los Estados Unidos de América.

d) Bases de consolidacion
De acuerdo con las normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros y los Boletines Técnicos emitidos por el Colegio de Contadores de Chile A.G.,
la Corporacion ha preparado estados financieros consolidados con sus empresas filiales. Estas empresas contribuyen a facilitar la gestion comercial y operacional

de la Corporacion, y son las siguientes:

Chile Copper Limited, Codelco Group Usa Inc., Codelco International Limited, Codelco Kiipferhandel Gmhb, Codelco Services Limited, Metall Agentur Gmbh, Codelco
Metals Inc., Codelco Technologies Ltd., Codelco Do Brasil Mineracao, Compafia Minera Picacho (SCM), Compania Contractual Minera Los Andes, Isapre Chuquicamata
Limitada, Elaboradora de Cobre Chilena Limitada, Asociacion Garantizadora de Pensiones, Isapre San Lorenzo Limitada, Isapre Rio Blanco Limitada, CMS - Chile
Sistema y Equipos Mineros S.A., Ejecutora Proyecto Hospital del Cobre Calama S.A., Complejo Portuario Mejillones S.A., Instituto de Innovacién en Mineria'y
Metalurgia S.A., Santiago de Rio Grande S.A., CMS Tecnologia S.A. y Fundicién Talleres S.A.. En las empresas anteriormente mencionadas Codelco-Chile mantiene
una participacion que fluctda entre el 96 y 100%. Asimismo, en las empresas Sociedad Geotérmica del Norte S.A. y Biosigma S.A. los porcentajes de participacion
son de 50,01% vy 66,67%, respectivamente.
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notassimplificadasalos estados financieros consolidados

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Se han eliminado todos los montos y efectos significativos de las transacciones realizadas entre las empresas consolidadas, y se ha reconocido la participacion
de los inversionistas minoritarios presentada como interés minoritario. En los estados financieros consolidados se considera la eliminacién de los saldos,
transacciones y utilidades no realizadas entre las empresas consolidadas, que incluyen subsidiarias extranjeras y filiales nacionales.

La Filial Complejo Portuario Mejillones S.A. ha sido incorporada en la consolidacidon, aun cuando se encuentra en periodo de desarrollo.

En atencidn a que la Corporacidon no tiene el control ni la administracion de Electroandina S.A. e Inversiones Mejillones S.A., de acuerdo a principios de contabilidad

generalmente aceptados en Chile, no se cumplen las condiciones para incorporarlas en la consolidacion de los estados financieros de Codelco. Las participaciones son:

Electroandina S.A.
Codelco mantiene participacion en Electroandina S.A., en forma directa (34,8%) e indirecta a través de Inversiones Tocopilla Ltda., en la cual Codelco posee

el 49% y su socio estratégico Tractebel Andino S.A. un 51 %. Inversiones Tocopilla Ltda. es poseedora de un 65,2% de las acciones de Electroandina S.A..

Inversiones Mejillones S.A.
Codelco mantiene participacion en Inversiones Mejillones S.A., en forma directa (34,8%) e indirecta a través de Inversiones Tocopilla Ltda., en la cual Codelco posee

el 49% y su socio estratégico Tractebel Andino S.A. un 51 %. Inversiones Tocopilla Ltda. es poseedora de un 65,2% de las acciones de Inversiones Mejillones S.A..

e) Correccién monetaria

Los estados financieros de las filiales nacionales que mantienen su contabilidad en pesos chilenos tienen incorporados los efectos de la variacion en el poder
adquisitivo de la moneda ocurrida en los respectivos ejercicios, segln lo establecen las normas de correccion monetaria. Las actualizaciones han sido determinadas
a base de los indices oficiales de variacion de precios al consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas, que dieron origen a una actualizacion de 1,0% al 31
de diciembre de 2003 y de 3,0% en el ano 2002.

f) Bases de conversion
Los activos y pasivos en pesos, constituidos principalmente por disponible, cuentas por cobrar, inversiones en sociedades en Chile, obligaciones y provisiones,
han sido expresados en délares al tipo de cambio observado vigente al cierre del ejercicio ascendente a $ 593,80 por délar en 2003 (2002: $ 718,61).

Activos y pasivos en UF
AL 31 de diciembre de 2003 y 2002, los activos y pasivos en moneda nacional, reajustables en unidades de fomento, han sido convertidos al valor de la paridad
US$/UF existente a la fecha de cierre de los estados financieros (2003: US$ 28,49444; 2002: US$ 23,30071).

Los gastos e ingresos en moneda nacional han sido expresados en délares al tipo de cambio observado correspondiente al dia del registro contable de cada
operacion.

Las cuentas que originan diferencias de cambio se cargan o abonan a resultados, segun corresponda, y de acuerdo a las normas del Colegio de Contadores de
Chile A.G. y de la Superintendencia de Valores y Seguros.

La paridad cambiaria promedio del ejercicio financiero comprendido entre el 01 de enero y el 31 de diciembre de 2003 fue de $ 691,54 por délar (2002: $ 689,24).

Filiales nacionales
Los activos, pasivos y cuentas de resultados en pesos al 31 de diciembre de 2003 y 2002 han sido traducidos a ddlares estadounidenses a los tipos de cambio
vigentes a esas fechas (2003: $ 593,80 por ddlar; 2002: $ 718,61 por délar).

Filiales extranjeras
AL 31 de diciembre de 2003 y 2002, los estados financieros de las filiales extranjeras han sido convertidos a délares estadounidenses segln las paridades, existentes
al cierre del ejercicio, publicadas por el Banco Central de Chile.
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g) Depésitos a plazo
Los depdsitos a plazo se encuentran registrados a su valor de inversion mas sus correspondientes intereses devengados al cierre de cada ejercicio.

h) Valores negociables
En este rubro se presentan cuotas de fondos mutuos y otros instrumentos de facil liquidacion, registrados a su valor de costo o de mercado ( segin sea el menor).

i) Existencias
Las existencias estan valorizadas al costo, el cual no supera su valor neto de realizacién. Dicho costo ha sido determinado segun los siguientes métodos:

- Productos terminados y en proceso:
Estas existencias son valorizadas al costo promedio de produccion, de acuerdo al método de costeo por absorcion, incluyendo la depreciacion del activo fijo y gastos

indirectos de cada ejercicio.

- Materiales en bodega:
Al costo de adquisicion.

La Corporacion determina una provision de obsolescencia considerando la permanencia en stock de aquellos materiales de bodega de lenta rotacidn.

- Materiales en transito:

Al costo incurrido hasta el cierre del ejercicio.

j) Estimacion deudores incobrables
La Corporacién mantiene una provision de deudas incobrables, basado en la experiencia y andlisis de la Administracion, en la cartera de deudores y en la antigliedad

de las partidas.

k) Activo fijo
El activo fijo, expresado en ddlares de los Estados Unidos de América, se encuentra valorizado al costo histérico, incrementado segUn tasacion técnica efectuada

por The American Appraisal Co. y contabilizada durante los afios 1982 a 1984, neto de depreciacion acumulada.
Las obras en construccién comprenden los valores invertidos en activos fijos en construccion y en proyectos de desarrollo minero.

) Depreciaciones
La depreciacion del activo fijo se determina sobre sus respectivos valores de libro, incluida la revalorizacién indicada en la Nota 2.k) anterior, segin el método

lineal y sobre la base de los afos de vida Util estimada de los bienes.
m) Costos de exploracion, desarrollo de minas y operaciones mineras

- Costos de exploracién y sondajes de yacimientos
Corresponden a gastos destinados a ubicar zonas mineralizadas y determinar su eventual explotacién comercial y se cargan a resultados en el momento en que

se incurren.

- Costos de pre-operacién y desarrollo de minas (activo fijo)
Los costos incurridos durante la ejecucion de un proyecto y hasta su puesta en marcha se capitalizan y amortizan en relacion con la produccién futura del mineral.
Estos costos incluyen la extraccion de sobrecarga estéril, la construccién de la infraestructura de la minay los trabajos previos a las labores normales de operacion.
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- Costos de desarrollo de yacimientos en explotacion
Estos costos tienen el propdsito de mantener los volumenes de produccion y se cargan a costos en el momento en que se incurren.

- Costos de delineamiento de nuevas areas o zonas de yacimientos en explotacién y de operaciones mineras (activo fijo)
Estos costos se registran en el activo fijo y se cargan a resultados de conformidad al periodo en que se obtendran los beneficios.

n) Activos en leasing

Los bienes de activos fijos registrados a través de contratos bajo la modalidad de leasing financiero, se presentan en el rubro Otros Activos Fijos. Estos bienes
han sido valorizados a su valor actual aplicando la tasa de interés implicita en los contratos y se deprecian a base del método lineal, de acuerdo a los afios de
vida util estimada de los bienes. Estos bienes no son juridicamente de propiedad de la Corporacion mientras ésta no ejerza la opcion de compra respectiva.

fi) Inversiones en empresas relacionadas

Las inversiones en empresas relacionadas, tanto chilenas como extranjeras que tienen el caracter de permanentes, se valorizan de acuerdo al método de valor
patrimonial proporcional, segin normas establecidas en los Boletines Técnicos del Colegio de Contadores de Chile A.G.. Las inversiones en filiales nacionales, que
llevan su contabilidad en pesos chilenos son controladas en dicha moneda y expresadas en délares al tipo de cambio al cierre del ejercicio. Las diferencias de valorizacion
patrimoniales, no provenientes de resultados devengados, a partir del 1° de enero de 2002, se reconocen en la cuenta Otras reservas, del rubro Patrimonio. Para
efectos de la aplicacion del valor patrimonial proporcional, las inversiones de las filiales extranjeras son controladas de acuerdo a la paridad con el délar estadounidense.

Las utilidades no realizadas, relacionadas con estas inversiones, se abonan a resultados en relacion con las amortizaciones de los bienes transferidos o a la

extraccion del mineral, segun corresponda.

o) Inversiones en otras sociedades
El rubro "Inversiones en otras sociedades” representa el valor de acciones que la Corporacion ha debido adquirir por sus operaciones, y ellas estan registradas

a su valor de adquisicion, el cual no supera el de mercado.

p) Intangibles
Se registran al valor de los desembolsos efectivos realizados y su amortizacidn es efectuada dentro de los plazos establecidos en el Boletin Técnico Nro. 55 del
Colegio de Contadores de Chile A.G..

q) Impuestos a la renta y diferidos
Comprenden los impuestos sobre la renta imponible de primera categoria y del D.L. 2.398 con tasa del 40%. La Ley Nro. 19.753 aumenté progresivamente la tasa

del impuesto renta de primera categoria a un 16% para el afio 2002, un 16,5% para el afio 2003 y un 17% a contar del afio 2004.

La Corporacion reconoce en los estados financieros el efecto de los impuestos diferidos asignables a las diferencias temporarias, que tienen un tratamiento distinto
para fines tributarios y contables de acuerdo a lo establecido en los Boletines Técnicos del Colegio de Contadores de Chile A.G. y conforme a lo establecido por la

Superintendencia de Valores y Seguros de Chile.

r) Indemnizacion por aios de servicio al personal y otros beneficios de largo plazo
La Corporacion tiene convenido con su personal el pago de indemnizaciones por afnos de servicio. Es politica de Codelco constituir una provision por el total de la

obligacién devengada a valor corriente.

La Corporacion, de acuerdo a sus programas de rebaja de costos, por la via de utilizacion de tecnologias modernas, ha establecido programas de desvinculacién
de personal, con beneficios que incentiven su retiro, para lo cual, al momento que el personal compromete su retiro, se hacen las provisiones necesarias.

s) Ingresos por ventas
Los ingresos por ventas al exterior se registran a la fecha de embarque o despacho de los productos, de conformidad a las condiciones pactadas y estan sujetos
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a variaciones relacionadas con el contenido y/o con el precio de venta a la fecha de su liquidacién. Las variaciones estimadas de menores ingresos por ventas en
operaciones no liquidadas al cierre del ejercicio, se provisionan de acuerdo a la informacion disponible a la fecha de preparacidon de los estados financieros. Las

ventas en el mercado nacional se registran de acuerdo a la normativa chilena.

t) Contratos de derivados

Los contratos que la Corporacién mantiene en mercados de futuro, se registran de acuerdo a las siguientes politicas de cobertura:

- Politicas de cobertura en los mercados de futuro de metales con la finalidad de proteger o minimizar los riesgos inherentes a las fluctuaciones de precios en
ellos, las que deben ser aprobadas por el Directorio. Dicha politica de cobertura busca proteger los flujos de caja asociados a las operaciones de venta de productos,
por lo cual estas transacciones retnen las condiciones de contratos de cobertura para transacciones esperadas. De acuerdo a lo establecido en el Boletin Técnico
Nro. 57 emitido por el Colegio de Contadores de Chile A.G., el resultado de estas operaciones de cobertura se registra con efecto en resultado cuando se liquidan
las operaciones, formando parte de los ingresos por venta de los productos. En otros términos, la Corporacion realiza estas operaciones de futuro para ajustar
los contratos de ventas a la politica comercial. Las liquidaciones de estas operaciones coinciden con la contabilizacion de las correspondientes transacciones y,
por consiguiente, al darse cumplimiento a los compromisos de venta, los resultados entre los contratos de venta y los de futuro se compensan.

- Politicas de cobertura de paridades cambiarias y de tasas de interés.

La Corporacion realiza operaciones de cobertura de paridades cambiarias destinadas a cubrir las variaciones, con respecto al délar, de las otras monedas en
que debe efectuar sus operaciones.

También realiza coberturas de tasas de interés, destinadas a cubrir fluctuaciones de la tasa de interés de obligaciones bancarias pactadas en délares estadounidenses.

Los resultados de las operaciones de seguros de cambio se registran a la fecha de maduracion o liquidacion de los respectivos contratos, tal como lo establece
el Boletin Técnico Nro. 57 emitido por el Colegio de Contadores de Chile A.G..

Respecto de los contratos para la fijacion de tasas de interés de obligaciones futuras, los resultados se amortizan en los plazos de dichas obligaciones.

Las transacciones que se efectan en los mercados de futuro no contemplan operaciones de caracter especulativo.

u) Software computacional
Los sistemas computacionales desarrollados mediante el uso de recursos humanos y materiales propios, son cargados al resultado del ejercicio en que estos se

incurrieron.

Por otra parte de acuerdo a la Circular Nro. 981 del 28 de diciembre de 1990 de la Superintendencia de Valores y Seguros, los sistemas computacionales adquiridos

por la Corporacidn se activan al costo de adquisicion mas todos los costos asociados, siendo amortizados en un periodo no superior a cuatro anos.

v) Gastos de investigacion y desarrollo
Los gastos de investigacion y desarrollo son cargados a resultado en el ejercicio en que se incurren.

w) Estado de flujos de efectivo

Se ha considerado como efectivo y efectivo equivalente, los saldos de caja, de bancos, depdsitos a plazo e instrumentos financieros, clasificados como valores
negociables de corto plazo con vencimiento dentro de 90 dias sin restricciones, de acuerdo a lo indicado en los Boletines Técnicos emitidos por el Colegio de
Contadores de Chile A.G. y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

La Corporacion ha clasificado los movimientos de efectivo de caracter operacional, inversién o financiamiento, de acuerdo con los Boletines Técnicos emitidos
por el Colegio de Contadores de Chile A.G. y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.
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x) Obligaciones con el publico (bonos)
Los bonos se presentan valorizados al monto del capital adeudado més los intereses devengados, al cierre de cada ejercicio. EL menor valor obtenido en la colocacion
de bonos se activa como gasto diferido, se presenta en el item Otros en el rubro Otros Activos y se amortiza linealmente durante el plazo de vigencia de los documentos.

y) Costos de cierre
La Corporacion ha establecido una politica de provisiones para futuros costos de cierre que principalmente se relacionan con la situacién de los tranques de
relaves, los cuales una vez terminada su vida Util, siguen generando gastos. Esta politica permite distribuir el costo de cierre durante su etapa de explotacion.

z) Ley Nro. 13.196
La Ley Nro. 13.196 grava a la Corporacion en un 10%, sobre el retorno en moneda extranjera por la venta al exterior de su produccién de cobre, incluidos sus
subproductos. ELl monto por este concepto se presenta en el estado de resultados en el item Otros egresos fuera de la explotacion.

aa) Costo de ventas
El costo de ventas incluye los costos directos e indirectos y las depreciaciones y amortizaciones asociadas al proceso productivo.

ab) Gastos de emision y colocacion de bonos

El monto total de los gastos incurridos en la emision y colocacion de bonos se registra contra los resultados del ejercicio, de acuerdo a lo establecido en la Circular
Nro. 1.370, de fecha 30 de enero de 1998, emitida por la Superintendencia de Valores y Seguros.

ac) Estados financieros ejercicio 2002

Para efectos comparativos con los estados financieros del ejercicio financiero 2003, algunas cifras del afo 2002 han sido reclasificadas.

NOTA 03 - CAMBIOS CONTABLES

AL 31 de diciembre del 2003, no existen cambios en la aplicacion de los principios y criterios contables descritos en nota 2, respecto del ejercicio anterior.
NOTA 04 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Los saldos por cobrary pagar a empresas relacionadas se presentan en el balance general.

Las politicas sobre transacciones con partes relacionadas estan especificamente definidas por el Directorio y normadas por la Administracion.

La Corporacion, enmarcada en la normativa vigente y dentro del curso normal de sus negocios, efectla transacciones con entidades o personas relacionadas,
en condiciones de equidad similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado al momento de su celebracidn.

Por otra parte, las cuentas por cobrar con "empresas relacionadas” se valorizan en délares estadounidenses y cuando estan afectas a tasas de interés ellas no
superan las condiciones de mercado.

Las principales transacciones con empresas relacionadas estan dadas por operaciones con empresas coligadas, de compras por MUS$ 318.108
(MUS$ 288.188 en 2002) y ventas por MUS$ 42.336 (MUS$ 175.477 en 2002) de productos o servicios, a precios de mercado.
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NOTA 05 - EXISTENCIAS

Las existencias al 31 de diciembre de 2003 y 2002, se desglosan de la siguiente manera:

2003 2002
Productos terminados 560.126 210.680
Productos en proceso 164.535 171.396
Materiales en bodega y otros 154.447 112.503
TOTALES 879.108 494.579

El valor de las existencias se presenta neto, deducida la provisién por obsolescencia de materiales en bodega por MUS$ 34.300 al 31 de diciembre de 2003, (31
de diciembre de 2002 MUS$ 31.061).

NOTA 06 - IMPUESTOS A LA RENTA E IMPUESTOS DIFERIDOS
Impuestos a la renta
AL31 de diciembre de 2003, la provision paraimpuesto a la renta de primera categoriay del D.L. 2.398 ascendié a MUS$124.281y se presenta deduciendo pagos provisionales de impuestos

y otros créditos tributarios en el rubro impuestos por recuperar en el activo circulante (2002: MUS$3.291 se presenta deduciendo los impuestos por recuperar del activo circulante).

En las filiales esta provisién para impuesto a la renta ascendié a MUS$663 (2002: MUS$830) y se presenta en el item impuesto a la renta neto de pagos provisionales
de impuestos y otros créditos.

Impuestos diferidos

De acuerdo a la Ley Nro. 19.753 y a lo sefialado en el Boletin Técnico Nro. 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G., la Corporacion ha reconocido los efectos
del aumento de tasa del impuesto a la renta de primera categoria. Los impuestos diferidos determinados de acuerdo al criterio sefialado en la Nota 2. q)
representan un pasivo neto al 31 de diciembre de 2003 de MUS$ 991.489, formado por activos por MUS$315.633 y pasivos por MUS$1.307.122. AL 31 de diciembre
de 2002 ellos son un pasivo neto de MUS$ 906.568 formado por activos por MUS$340.691 y pasivos por MUS$1.247.259.

AL 31 de diciembre de 2003 existen otros cargos a la cuenta por MUS$59.466.
NOTA 07 - ACTIVOS F1JOS
El rubro activo fijo al 31 de diciembre de 2003 y 2002 esta conformado de acuerdo al siguiente detalle (en miles US$):

a) Activo fijo

2003 2002
Terrenos y pertenencias mineras 30.463 29.496
Construccion y obras de infraestructura 6.144.746 5.787.725
Maquinarias y equipos 5.391.056 5.307.229
Otros activos fijos 49.431 2.773
Mayor valor retasacion técnica 383.246 417.794

Total activo fijo bruto 11.998.942 11.545.017

®
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b) Depreciacion acumulada

2003 2002
Construccion y obras de infraestructura 3.227.354 3.321.252
Maquinarias y equipos 3.503.305 3.313.510
Otros activos fijos 430 -
Depreciacion acumulada filiales 7174 5.705
Total depreciacion acumulada 6.738.263 6.640.467

Los activos adquiridos bajo la modalidad de leasing financiero, correspondientes a edificios, se encuentran registrados bajo el rubro otros activos del activo fijo,

los cuales presentan las siguientes caracteristicas:

Tasa de interés anual : varia entre 4,67%y 11,27%
Moneda de los contratos : UF

Cuotas adeudadas : varian entre 188y 291 meses
Capital adeudado . UF1.777.723

NOTA 08 - INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS
El detalle de las inversiones en empresas relacionadas, que no han consolidado sus estados financieros con la Corporacion, al 31 de diciembre de 2003 y 2002

es el siguiente (en miles de US$):

Sociedad Resultado devengado Valor contable de la inversion
2003 2002 2003 2002
MINERA PECOBRE S.A. de C.V. (2.240) (2.354) 902 559
ALLIANCE COPPER LIMITED (2.046) (706) 26.813 9.809
QUADREM INTERNATIONAL LTD. (1.407) 0 745 519
MINERA YABRICOYA SCM (12) 4 0 45
INVERSIONES TOCOPILLA LTDA. 19.114 (5.677) 155.016 105.786
SOCIEDAD CONTRACTUAL MINERA EL ABRA 15.844 (38.995) 88.564 52.431
ELECTROANDINA S.A. 10.625 (529) 89.407 41.133
AGUA DE LA FALDAS. A. (1.431) (151) 4.557 5.987
INVERSIONES MEJILLONES S.A. 20.824 (300) 45.441 22.180
SOCIEDAD CONTRACTUAL MINERA PUREN 0 0 74 0
TOTALES 59.271 (48.708) 411.519 238.449

Estas inversiones se presentan netas de utilidades no realizadas por MUS$ 256.863 en 2003 y MUS $300.901 en 2002.

En general, las filiales extranjeras contribuyen a facilitar la gestion comercial de la Corporacion en los distintos mercados extranjeros.

La Corporacién no ha contraido pasivos como instrumentos de cobertura de inversiones en el exterior.
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A continuacidn se entrega una breve explicacion sobre las principales empresas en que tiene participacion la Corporacion:

Agua de la Falda S.A.

En 1996, Codelco concurrid a la formacion de una sociedad denominada Agua de la Falda S.A., en la cual participa con un 49% y Minera Homestake con el 51%.
El objeto de esta sociedad es explorar y explotar yacimientos de oro y otros minerales, en la tercera Region del pais.

Minera Pecobre S.A. de C.V.
Minera Pecobre S.A. de C.V. es una sociedad andnima mexicana de capital variable formada por la empresa mexicana Minas Pefoles S.A. de C.V. y Codelco, con
participaciones accionarias de 51% y 49%, respectivamente.

El objeto social de la compaiiia es la exploracion de cobre y subproductos en lotes mineros concesionados en el Estado de Sonora, México. También, a través de
una o varias compafias mineras, la exploracidon, procesamiento y disposicion de los minerales que se localicen en los citados lotes mineros.

Inversiones Tocopilla Ltda. y Electroandina S.A.
Inversiones Tocopilla Ltda. es una empresa holding que pertenece en un 51% a Inversora Eléctrica Andina S.A. (consorcio integrado por Powerfin S.A. de Bélgica,
Iberdrola S.A. de Espafiay Enagas S.A. de Chile) y en un 49% a Codelco.

Electroandina S.A. es una sociedad andnima abierta que tiene como giro principal la generacién, transmisién y distribucion de energia eléctrica en la Il Region.
Pertenece en un 65,2% a Inversiones Tocopilla Ltda. y en un 34,8% a Codelco. Los principales activos de Electroandina S.A. se adquirieron a la ex Division Tocopilla
de la Corporacion.

Sociedad Contractual Minera El Abra
La Sociedad Contractual Minera El Abra fue creada en 1994, con una participacion del 49% de Codelco y del 51% de Cyprus El Abra Corporation y Cyprus Amax
Minerals Company como fiador, ambas vinculadas al consorcio minero Phelps Dodge, para desarrollar y explotar el yacimiento El Abra.

La inversion de Codelco correspondié al aporte de diversas pertenencias mineras. Los acuerdos para el financiamiento del proyecto se materializaron con fecha
15 de septiembre de 1995 y mientras dure la vigencia de los créditos, contemplan:

a) Un contrato de comercializacidn a largo plazo de una parte de la produccion de EL Abra suscrito con Codelco Services Limited.
b] El compromiso de los socios de mantener un porcentaje mayoritario en la propiedad de Sociedad Contractual Minera El Abra.
c) El otorgamiento de prenda de los derechos de la Sociedad Contractual Minera EL Abra en favor de las instituciones que otorgaron los créditos.

Inversiones Mejillones S.A.
Inversiones Mejillones S.A. se constituyé como sociedad andénima cerrada con fecha 20 de marzo de 2002, con una participacion en forma directa del 34,8% de
Codelco Chile y un 65,2% de Inversiones Tocopilla Ltda.. Codelco participa en el capital social de Inversiones Tocopilla Ltda. en un 49%.

La sociedad Inversiones Mejillones S.A. se cred con el propdsito de adquirir el 82,34% de las acciones de la Empresa Eléctrica del Norte S.A. (Edelnor), y con el

objeto de reprogramar sus pasivos financieros y coordinar las operaciones de Electroandina (de la cual Codelco e Inversiones Tocopilla son socios) y Edelnor.
Sociedad Contractual Minera Purén
Minera Purén SCM es una sociedad contractual minera formada, con fecha 23 de septiembre de 2003, por la Corporacién Nacional del Cobre de Chile y Compania

Minera Mantos de Oro, con participaciones accionarias de 35% y 65%, respectivamente.

Su objeto social es explorar, reconocer, prospectar, investigar, desarrollar y explotar yacimientos mineros a fin de extraer, producir y procesar minerales.

.
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Utilidades no realizadas
También, la Corporacién ha reconocido utilidades no realizadas por concepto de venta de pertenencias mineras, activos fijos y derechos sociales. A continuacion

se detallan las transacciones mas importantes:

Sociedad Contractual Minera El Abra
Transacciones efectuadas en el aio 1994, por el aporte inicial de pertenencias mineras. El reconocimiento de utilidades se realiza en relacion al depletion de la
Sociedad Contractual Minera El Abra. Al 31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 20.289 (2002, MUS$ 6.937).

Electroandina S.A.
Utilidad por realizar generada en el afo 1996, correspondiente al mayor valor en aportes de activos fijos. La utilidad se reconocerd en diez afios, hasta el 2006.
AL 31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 18.159 (2002, MUS$ 18.159).

Inversiones Tocopilla Ltda.
Utilidad por realizar generada en el afo 1996, correspondiente al mayor valor en aporte inicial de derechos sociales. La utilidad se reconocera en diez afios hasta
el 2006. AL 31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 6.531 (2002, MUS$ 6.531).

NOTA 9 - OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO
Aun cuando la Corporacidn esta autorizada para llevar su contabilidad en moneda délar estadounidense, para efectos de esta Nota se ha considerado moneda

extranjera las obligaciones mantenidas en dicha moneda (en miles de US$).

- Corto plazo

Banco o Institucion Financiera TOTALES

2003 2002
San Paolo IMI SpA 45.033 25.116
Banco Bilbao Vizcaya 50.029 0
The Bank of Tokio-Mitsubishi 0 35.117
The Royal Bank of Canada 50.039 50.526
Toronto Dominion Bank 0 35.000
ANZ Bank 45.013 0
Dresdner Bank 30.027 0
SCH Overseas Bank Inc. 100.052 0
Banco Santander Santiago 30.014 0
Banco de Chile 80.062 30.069
ABN AMRO Bank (Chile) 0 30.189
Corpbanca 0 175
Otros 35.900 2.735
Totales 466.169 208.927
Monto capital adeudado 465.900 207.826
Tasa interés promedio anual 1,45% 1,99%

Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

- Largo plazo porcion corto plazo

Banco o Institucion Financiera Totales

2003 2002
JP Morgan - The Chase Manhattan Bank 200.828 276.806
Citibank NA 167 0
BNP PARIBAS 2.107 0
Totales 203.102 276.806
Monto capital adeudado 200.000 275.000
Tasa interés promedio anual 1,64% 1,70%
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00

NOTA 10 - OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PLAZO

Estas obligaciones al 31 de diciembre de 2003 y 2002, devengan intereses a diferentes tasas, base libor.

Aun cuando la Corporacién esta autorizada para llevar su contabilidad en moneda ddlar estadounidense, para efectos de esta nota se ha considerado moneda

extranjera las obligaciones mantenidas en dicha moneda (miles de US$).

Banco o Institucion Financiera 2003 2002 Vencimiento
Ano

JP Morgan - The Chase Manhattan Bank 100.000 300.000 2005

Citibank NA 300.000 300.000 2006

BNP PARIBAS 300.000 0 2008

Totales 700.000 600.000

Tasa de interés promedio anual 1,66% 1,83%

Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00

NOTA 11 - OBLIGACIONES CON EL PUBLICO CORTO Y LARGO PLAZO (BONOS)

Con fecha 4 de mayo de 1999, la Corporacion efectud una emision y colocacion de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un monto nominal
de MUS$ 300.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 01 de mayo de 2009, con una tasa de interés del 7,375% anual y pago de intereses en forma
semestral. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 3.688 y MUS$ 3.667, correspondiente a intereses de cada afo.

Con fecha 18 de noviembre de 2002, la Corporacion efectud una emision y colocacion de bonos en el mercado nacional, bajo las normas de la Superintendencia
de Valores y Seguros. Dicho bono se emitié por un monto nominal de UF 7.000.000 (equivalente al 31 de diciembre de 2003 y 2002 a MUS$ 199.461y MUS$ 162.643,
respectivamente) de una sola serie denominada Serie A, y estd compuesto por 70.000 titulos de UF 100 cada uno. El vencimiento de estos bonos es en una sola
cuota el 01 de septiembre de 2012, con una tasa de interés del 4,0% anualy pago de intereses en forma semestral. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 presenta

en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 2.633 y MUS$ 2.212, correspondiente a intereses de cada afo.

.
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Con fecha 30 de noviembre de 2002, la Corporacion efectud una emision y colocacion de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un
monto nominal de MUS$ 435.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 30 de noviembre de 2012, con una tasa de interés del 6,375% anualy pago
de intereses en forma semestral. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 2.311 y MUS$ 2.374, correspondiente a

intereses de cada ano.

Con fecha 15 de octubre de 2003, la Corporacion efectué una emision y colocacion de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un monto
nominal de MUS$ 500.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 15 de octubre de 2013, con una tasa de interés del 5,5% anual y pago de intereses

en forma semestral. AL 31 de diciembre de 2003 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 6.875, correspondiente a intereses.

NOTA 12 - PROVISIONES

El detalle del rubro Provisiones del pasivo a largo plazo, al 31 de diciembre de 2003 y 2002, es el siguiente (en miles de US$):

Concepto 2003 2002
Indemnizacion anos de servicios 453.930 363.488
Remuneraciones 35.313 28.312
Varias 2.091 0
Cierre 72.331 71.728
Contingencias 28.106 68.351
Programas de salud 38.817 3.283
Totales 630.588 535.162

El movimiento de la provision de indemnizacidn por afios de servicio de largo plazo es el siguiente:

Pasivo a largo plazo

Movimientos 2003 2002
Saldo al 1° de enero 363.488 370.980
Provision del ejercicio con cargo a resultado, incluyendo efectos por variacion de tipo de cambio 120.780 4.357
Traspaso al corto plazo (30.338) (11.849)
Total Indemnizacion aiios de servicio 453.930 363.488

NOTA 13 - CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

La Corporacion Nacional del Cobre de Chile, Codelco-Chile, fue creada por el Decreto Ley Nro. 1.350 de 1976, el cual establece que las utilidades generadas por
la Corporacion van en completo beneficio del Fisco de Chile, con deduccion de las cantidades que, con cargo a las utilidades liquidas de cada ejercicio, deberan
destinarse a la formacion de los fondos de capitalizacion y reserva, de acuerdo a lo establecido en el Articulo sexto del Decreto Ley Nro. 1.350, de 1976, y deberan
constar en proposicion efectuada por el Directorio a los Ministerios de Mineria y de Hacienda.
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La composicién del rubro Otras reservas es el siguiente [miles de US$):

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

Detalle Ejercicio Acumulado
Capitalizacion de utilidades 16.348 609.051
Ajuste conversion filiales 49124 33.772
Programas habitacionales - 35.100
Reserva revalorizacion activo D.L. Nro. 3.648 - 624.568
Saldo de Otras reservas al 31 de diciembre de 2003 65.472 1.302.491

Los movimientos del patrimonio durante los ejercicios 2003 y 2002 se presentan segun el siguiente detalle (en miles de US$):

2003 2002

Movimientos Capital Otras Anticipo  Resultado Capital Otras Anticipo  Resultado

pagado reservas excedentes del ejercicio pagado reservas excedentes del ejercicio
Saldo Inicial 1.524.423 1.237.019 (76.853) 48.476 1.524.423 1.226.797 (76.853) 25.574
Capitalizacién reservas y/o utilidades 0 16.348 32.128 (48.476) 0 25.574 0 (25.574)
Cambios patrimoniales netos en filiales y coligadas 0 49124 0 0 0 (15.352) 0 0
Utilidad del ejercicio 0 0 0 89.230 0 0 0 48.476
Dividendos provisorios al Fisco de Chile 0 0 (50.000) 0 0 0 0 0
Totales 1.524.423 1.302.491 (94.725) 89.230 1.524.423 1.237.019 (76.853) 48.476

NOTA 14 - 0TROS INGRESOS Y EGRESOS FUERA DE LA EXPLOTACION

Los ingresos y egresos fuera de la explotacién al 31 de diciembre de 2003 y 2002 se detallan a continuacién (en miles de US$)

a) Otrosingresos no operacionales

2003 2002
Ventas miscelaneas 5.186 5.031
Ventas de servicios 10.131 8.216
Utilidad realizada aporte a sociedades 44.980 43.625
Otros no operacionales 41.145 53.244
Totales 101.442 110.116
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

b) Otros egresos no operacionales

2003 2002
Ley N° 13.196 248.807 240.071
Actualizacion indemnizacion afos de servicio 14.770 20.783
Provision de contingencias 12.000 12.000
Planes de desvinculacion 29.430 11.478
Otros no operacionales 160.502 157.233
Totales 465.509 441.565

NOTA 15 - CORRECCION MONETARIA
De acuerdo a lo establecido en el D.L. N° 1.350 de 1976, la Corporacion registra sus operaciones en délares de Estados Unidos de América. En consecuencia, las

cifras de correccion monetaria provienen de la consolidacion con sus empresas filiales. (2003: MUS$ 240 cargo; 2002: MUS$ 226 abono).

NOTA 16 - DIFERENCIAS DE CAMBIO

Las partidas de activos y pasivos, transadas en monedas de origen distintas a US$, se han actualizado a la paridad cambiaria vigente al cierre del ejercicio,
originando por las cuentas de activos un abono neto a resultados de MUS$ 49.085 (2002; cargo de MUS$ 9.822). Para las cuentas de pasivos se genera un cargo
a resultado de MUS$ 122.593 (2002: abono de MUS$ 42.728).

NOTA 17 - CONTRATOS DE DERIVADOS

La Corporacién mantiene contratos para operaciones de fijacién de precios. Estos contratos totalizan MTMF 711 de cobre (MTMF 461 por contratos de ventas y
MTMF 250 a produccién), de los cuales estan protegidas, al cierre del ejercicio, MTMF 580 (MTMF 330 por contratos de ventas y MTMF 250 a produccion) y vencen
en Junio de 2005y con una exposicién positiva de MUS$ 13.561.

Ademas, tiene operaciones de proteccién contra variaciones de tipo de cambio, que totalizan MUS$ 166.258, de los cuales MUS$ 1.776 vencen en enero de 2004
y MUS$ 164.482 vencen en Noviembre de 2012, y presentan ambos una exposicién positiva de MUS$ 18.091.

También, al 31 de diciembre de 2003, la Corporacién mantiene vigentes contratos por MUS$ 300.000 para cubrir fluctuaciones de tasas de interés de obligaciones
financieras. Por estos contratos se ha determinado una exposicion negativa al 31 de diciembre de 2003 de MUS$ 8.923. Los pagos que originan estos contratos
acumulan valores diferidos de MUS$ 46.945 (2002: MUS$ 58.610) se presentan en el item Otros del rubro Otros activos y se amortizan en el plazo de vencimiento

de las obligaciones respectivas, entre enero de 2004 y septiembre del ano 2008.

NOTA 18 - CONTINGENCIAS Y RESTRICCIONES

Existen diversos juicios y acciones legales en que Codelco es demandante y otros en que es la parte demandada, los cuales son derivados de sus operaciones y de la
industria en que opera. En general estos juicios se originan por acciones civiles, tributarias, laborales y mineras, todos motivados por las actividades propias de la
Corporacion.

En opinidn de la Administracion y de sus asesores legales, los juicios en que la empresa es parte demandada no representan contingencias de pérdidas por valores

significativos. Ademas, respecto de todos estos juicios, Codelco defiende sus derechos y hace uso de todas las instancias y recursos legales y procesales correspondientes.
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Otros compromisos
Con respecto a las acciones que emanan del proceso de licitacion de las centrales hidroeléctricas Coya y Pangal, la Corporacion ha comprometido el cierre final
de los contratos de ventas de dichos activos para abril de 2004.

La Corporacién, de acuerdo a sus programas de rebaja de costos, por la via de utilizacion de tecnologias modernas, ha establecido programas de desvinculacion
anticipada de personal, con beneficios que incentiven su retiro, para lo cual, esta obligacion se reconoce, a través de provisiones, al momento que el personal
compromete su retiro.

No existen restricciones o covenants asociados a las obligaciones financieras y con el piblico mantenidas por la Corporacion.

La Corporacion tiene obligaciones con la Tesoreria General de la Republica, originadas por las disposiciones de la ley N° 18.634 sobre derechos de aduana diferidos,
por un monto de MUS$ 99.916 (2002 MUS$ 134.312).

NOTA 19 - CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

A las fechas que se indican, la Corporacion mantiene documentos recibidos en garantia, que cubren principalmente obligaciones de proveedores y contratistas
relacionados con los diversos proyectos en desarrollo. Considerando la gran cantidad de documentos recibidos al 31 de diciembre de cada afo, y el alto nimero
de proveedores y contratistas, se presenta esta informacién clasificada, de acuerdo al siguiente detalle (en miles de US$):

Division 2003 2002
Andina 7.013 5.182
Codelco Norte 97.864 132.090
Casa Matriz 20.610 51.318
Salvador 9.371 25.442
El Teniente 69.235 70.677
Totales 204.093 284.709

NOTA 20 - MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA
AL 31 de diciembre de 2003 la Corporacion registra activos transados en moneda nacional por MUS$ 586.981 (2002: MUS$ 377.120) y pasivos por MUS$ 857.572
(2002: MUS$ 674.874).

NOTA 21 - SANCIONES
Codelco-Chile, sus Directores y Administradores no han sido objeto de sanciones por parte de la Superintendencia de Valores y Sequros u otras autoridades
administrativas.

NOTA 22 - MEDIO AMBIENTE

La practica de la exploracion y reconocimiento de nuevos recursos, ambientalmente sustentables, ha sido una importante preocupacion de la Corporacion. Es
asi como, desde 1998 definid sus compromisos ambientales y los controla en un sistema de gestion ambiental para exploraciones, que se ha ido perfeccionando
en el tiempo, ajustandose a la Norma 1S0-14001, lo que se ha aplicado a las labores que se realizan en geologia, geoquimica, geofisica y sondajes dirigidos a la
exploracion de recursos minerales tanto en Chile como en el extranjero.
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Bajo estas circunstancias, al 31 de diciembre de 2003, han recibido la certificacidén 1S0-14001 las Divisiones Codelco Norte (formada por las ex Divisiones
Chuguicamata y Radomiro Tomic), Andina, Salvador y El Teniente. También han recibido esta certificacion la Casa Matriz y la Gerencia de Exploraciones, esta Ultima

en forma separada por la relevancia de sus actividades de incidencia en aspectos ambientales.

Concordante con esta politica, en el afio 2003 la Corporacién ha realizado inversiones, identificables con el tema ambiental, de MUS$ 39.015 (2002: MUS$ 93.066).

NOTA 23 - HECHOS POSTERIORES
Con fecha 23 de enero de 2004, Codelco-Chile traspasé a la Compania Electro Metallrgica S.A. el 60% de las acciones de Fundicion Talleres S.A. quedando como

accionista minoritario con un 40% del capital social, no implicando resultados significativos para la Corporacién.

Con fecha 29 de enero de 2004, la Corporacién Nacional del Cobre de Chile, Suez Tractebel S.A. y Tractebel Andino S.A. han procedido a firmar un documento en
el cual se regulan algunos aspectos del plan de reorganizacion de sus activos eléctricos en el Sistema Interconectado del Norte Grande con miras a materializar,
dentro del curso del afio 2004, una reestructuracion societaria global involucrando entre otras sociedades a Electroandina S.A., Edelnor S.A., Gasoducto Nor Andino
S.A.y Gasoducto Nor Andino (Argentina) S.A.

En el acuerdo que se ha firmado se establecen las gestiones fundamentales que se deben realizar y los plazos en que estas deben llevarse a cabo a fin de

materializar la reestructuracion propuesta.

La Administracion de la Corporacién no tiene conocimiento de otros hechos significativos de caracter financiero o de cualquier otra indole, ocurridos entre el 31 de

diciembre de 2003 y la fecha de emisidn de los presentes estados financieros (6 de febrero de 2004), que puedan afectarlos.

b ‘2’.& J G‘ll-ll’ -
Juan Villarzi Rohde Francisco Tomic Errazuriz
Presidente Ejecutivo Vicepresidente Corporativo de

Desarrollo Humano y Finanzas

Patricio Mac-Niven Silva /Mario Allende Gallardo
Gerente Corporativo de Contador General

Servicios Compartidos
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La siguiente seccion tiene por objeto analizary explicar las principales variaciones ocurridas en los Estados Financieros Consolidados de la Corporacion Nacional
del Cobre de Chile, ejercicios 2003 y 2002, respectivamente. A continuacion se presenta un resumen de la informacién contenida en dichos estados.

Todas las cifras estan expresadas en miles dolares de Estados Unidos de Norte América.

Resumen de Indicadores Financieros de la Sociedad

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Balance General 31.12.2003 31.12.2002 Variacion
Relacion Relacion %
Liquidez
Activo circulante/Pasivo circulante 1,40 1,19 17%
Activo circulante-Existencia-Gastos anticipados)/Pasivo circulante 0,72 0,70 3%
Endeudamiento
Deuda total (P.E.)/Patrimonio (veces) 1,87 1,46 28%
Pasivo circulante / Deuda total (P.E.) 0,25 0,26 -2%
Pasivo largo plazo/Deuda total (P.E.] 0,75 0,74 1%
Actividad
Rotacién de cuentas por cobrar (veces) 10,68 15,50 -31%
Recuperacion de cobranzas 34 23 45%
Rotacidn de inventario (veces) 3,16 5,63 -44%
Permanencia de inventario 114 b4 78%
Rentabilidad (Utilidad después de Impuestos)
De los Activos % 1,10 0,72 53%
Del Patrimonio % 3,16 1,77 78%
Rendimiento Activos operacionales (2) % 1,16 0,75 56%
MUS$ MUS$
Pasivo Exigible (P.E.) 5.268.346 4.000.332
Utilidad antes de Impuestos y Ley 13.196 607.368 370.343
Resultados 31.12.2003 31.12.2002
MUS$ MUS$
Ingresos de explotacion 3.781.786 3.489.879
Costos de explotacion (2.781.209) (2.786.942)
Resultados de explotacion 833.303 543.261
Resultados fuera de explotacion (Incluye Ley 13.196) (475.648) (414.598)
Gastos financieros (105.842) (77.046)
Depreciacién del ejercicio (375.453) (398.629)
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Resultados (continuacion) 31.12.2003 31.12.2002

MUS$ MUS$
Amortizacién de intangibles (87.680) (97.121)
R.A.LLLE. 357.655 128.663
Ley N°13.196 (248.807) (240.072)
Impuesto a la renta (269.331) (81.795)
R.A.LLD.ALE. (1) 926.630 701.459
Utilidad después de impuestos 89.230 48.476

Patrimoniales

Patrimonio 2.821.419 2.733.065
Activo fijo neto 5.260.679 4.904.550
Total activos 8.091.800 6.732.965
Utilidad/pérdida por accién USD No Aplicable  No Aplicable

31.12.2003 31.12.2002
TMF TMF

Volumen ventas fisicas (cobre propio y de terceros) incluye operaciones de trading 1.787.448 1.945.870

(1) R.A.LLLD.A.LE.: Resultado antes de impuestos, intereses, depreciacion, amortizacion e itemes extraordinarios.

(2) Se considera activos operacionales, el total de activos menos las inversiones en otras sociedades y empresas relacionadas.

Analisis de diferencias entre Valor Libro y Valor Econémico
Los yacimientos que posee la Corporacién, a consecuencia del proceso de nacionalizacion, estan registrados en la contabilidad al valor de U$1 cada uno. En estos
términos, el valor econdmico de estos yacimientos difiere del valor contabilizado.

Lo anterior produce el efecto que el Patrimonio contable y el activo estan subvaluados en relacién con su valor econdmico.

Analisis de las Variaciones de Mercado

AL 31 de diciembre del 2003, los mercados en los que la Corporacion comercializa sus productos no han sufrido cambios importantes.

Analisis del Balance General

AL 31 de diciembre de 2003, el indice de liquidez corriente presenta un incremento con respecto al 31 de diciembre 2002, producto del mayor aumento del activo
circulante (deudores por venta, existencias e impuestos por recuperar) respecto del pasivo circulante (se produce una disminucion de las Obligaciones con bancos
e instituciones financieras en el largo plazo-porcién corto plazo y un incremento de las obligaciones con bancos e instituciones financieras en el corto plazo,

cuentas por pagar, incrementandose en menor proporcién que el activo circulante).

En el ejercicio de 2003, el activo circulante ascendié a MU$ 1.851.063 [ diciembre 2002, MUS$ 1.221.589) compuesto principalmente por existencias (neto) por
MUS$ 879.108 (48%), impuestos por recuperar por MUS$ 359.615 (19%), deudores por ventas por MUS$ 354.122 (19%), deudores varios por MUS$ 128.588 (7%]) y

la diferencia la componen otras cuentas del activo circulante.
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El activo fijo neto al 31 de diciembre de 2003 fue de MUS$ 5.260.679 (diciembre 2002, MUS$ 4.904.550) compuesto principalmente por contrucciones y obras de
infraestructura por MUS$ 6.144.746, maquinarias y equipos MUS$ 5.391.056, depreciacion acumulada por MUS$ (6.738.263), otras cuentas de este rubro explican
la diferencia.

El activo fijo total aumenté en MUS$ 453.925 entre diciembre de 2002 y diciembre de 2003. El principal aumento corresponde a construcciones y obras de
infraestructura (MUS$357.021). Las depreciaciones y amortizaciones del periodo ascendieron a MUS$ 463.133.

El pasivo circulante al 31 de diciembre de 2003 asciende a MUS$ 1.326.354 (diciembre 2002, MUS$ 1.027.677) y esta conformado por obligaciones con bancos por
MUS$ 669.271 (51%), cuentas por pagar por MUS$ 314.257 (24%), provisiones por MUS$ 198.390 (15%) més otras obligaciones varias.

El pasivo a largo plazo alcanzé al 31 de diciembre de 2003 a MUS$ 3.941.992 (diciembre 2002, MUS$ 2.972.655) compuesto por obligaciones con bancos y con
el publico por MUS$ 2.134.461 (54%), Impuestos diferidos por MUS$ 1.035.036 (26%) y Provisiones varias MUS$ 630.588 (16%), documentos por pagar MUS$
87.399 (2%).

Las cifras anteriormente citadas determinan las razones e indicadores mostrados en paginas anteriores.
El patrimonio al 31 de diciembre de 2003 asciende a MUS$ 2.821.419 (diciembre 2002, MUS$ 2.733.065).

AL 31 de diciembre del 2003, el endeudamiento total de la Corporacién ascendid a MUS$ 5.268.346 (diciembre 2002, MUS$ 4.000.332) esto determina una razon
de endeudamiento para el ejercicio 2003 de 1,87 veces (diciembre 2002, 1,46 veces), debido principalmente por el aumento de las Obligaciones con el pdblico
largo plazo y las Obligaciones con banco e instituciones financieras a corto y largo plazo.

Analisis de los Resultados

El resultado de la explotacion del ejercicio 2003 alcanzé una utilidad de MUS$ 833.303, superior en un 53,4 % respecto del ejercicio 2002, MUS$ 543.261. Los
ingresos de explotacién alcanzan un nivel de MUS$ 3.781.786, superior en un 8,4 % al logrado en el ejercicio 2002, efecto principalmente de menores ventas

en toneladas métricas equivalentes a un 10,3%, contrarrestado por un mejor precio del catodo cotizado en la LME de 14,3% con respecto al precio del mismo
periodo del afio 2002.

El precio de venta de la mezcla de Codelco del ejercicio 2003 alcanzé a US$ 0,804 por libra (enero a diciembre de 2002, US$ 0,697).

El Directorio de la Corporacion, en noviembre de 2002, decidi6 destinar 200.000 toneladas de cobre fino de la producciéon del afio 2003 a establecer un stock
estratégico. Codelco se comprometio a almacenar ese material en sus instalaciones y a no ofrecerlo en el mercado mientras la suma de los inventarios acumulados
en las Bolsas de Metales de Londres, Nueva York y Shanghai se mantenga sobre las 800.000 toneladas de cobre fino. El efecto de esta decisién se muestra en el
incremento de los saldos de existencias.

En el ejercicio 2003, destacan las siguientes situaciones:
Los ingresos de la explotacion totalizaron MUS$ 3.781.786, de los cuales MUS$ 3.169.916 equivalentes a un 83,8% correspondiente a venta de cobre, incluyen
también operaciones de subsidiarias que en su conjunto generaron un ingreso ascendente a MUS$ 433.551 a diciembre de 2003 y la diferencia a subproductos

y otros.

En cuanto a las ventas de cobre propio y de terceros de Codelco Chile, en el ejercicio del 2003, alcanzaron a TMF 1.647.139 (ejercicio del 2002 TMF 1.817.300) a
los que se agregan 146.344 TMF realizadas por las filiales de Inglaterra y Estados Unidos (ejercicio del 2002 TMF 128.570).

Los costos de explotacion totalizaron MUS$ 2.781.209, de los cuales MUS$ 2.365.079, equivalentes a 85,04% corresponden a cobre, incluyen también operaciones
de subsidiarias que en su conjunto generaron un costo ascendente a MUS$ 423.774 a diciembre de 2003 y la diferencia a subproductos y otros.



analisisrazonado de los estados financieros consolidados

Los resultados fuera de la explotacién generaron un gasto neto de MUS $475.648 (a diciembre de 2002 MUS $ 414.598). Dentro de otros egresos fuera de la
explotacién, ascendentes a MUS $ 465.509 (98%), se incluyen MUS$ 248.807 (53%) correspondiente al impuesto ley Nro. 13.196, que grava en un 10% el retorno
de las exportaciones de cobre y subproductos.

Los excedentes de Codelco generados en el ejercicio 2003 (resultados antes de impuestos a la renta, itemes extraordinarios e impuesto ley Nro. 13.196) alcanzaron
a MUS$ 606.462, superiores a los MUS$ 368.735 a diciembre de 2002, producto de un mayor Resultado de explotacién de MUS$ 290.042.

Como consecuencia, los resultados antes de impuestos a la renta e itemes extraordinarios ascendieron a MUS$ 357.655 y la utilidad liquida se situd en
MUS$ 89.230.

Analisis del Estado de Flujo de Efectivo
El flujo neto originado por las actividades de la operacidn para el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2003 originé un flujo positivo de MUS$ 144.290, inferior
en 75,5% respecto de los MUS$ 588.892 originados durante el ejercicio 2002, producto de un incremento de los pagos a proveedores y personal y por el incremento

de los pagos efectuados por concepto de impuesto a la renta.

Por otra parte, las actividades de financiamiento del ejercicio 2003 originaron un flujo de MUS$ 700.000 en comparacidn con el flujo de MUS$ 487.901, originados
durante el ejercicio 2002, producto del mayor aumento en la Obtencidn de préstamos y obligaciones con el publico, respecto del menor incremento en los Pagos

de préstamos.

Finalmente, las actividades de inversidn generaron un flujo neto negativo de MUS$ 938.025 a diciembre de 2003 y MUS$ 959.877 a diciembre de 2002, manteniéndose

la tendencia del ano anterior.

Considerando los flujos antes mencionados, mas los saldos iniciales de caja, se obtuvo un menor saldo final del efectivo y efectivo equivalente de MUS$ 59.844
para el ejercicio 2003, comparado con los MUS$ 153.579 del afio 2002, explicado principalmente por las variaciones de los flujos de las actividades de operacién

y financiamiento.



auditores independientes

Deloitte.

A los senores Presidente y Directores de
Corporacion Nacional del Cobre de Chile

Hemos auditado el balance general de Corporacion Nacional del Cobre de Chile al 31 de diciembre de 2003 y los correspondientes estados de resultados y de
flujo de efectivo por el afo terminado en esa fecha. La preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad
de la administracion de Corporacion Nacional del Cobre de Chile. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados financieros, basada
en la auditoria que efectuamos. No hemos auditado los estados financieros al 31 de diciembre de 2003 de ciertas coligadas y filiales. Dichos estados financieros
fueron auditados por otros auditores, cuyos informes nos han sido proporcionados, y nuestra opinion aqui expresada, en lo que se refiere a los importes incluidos
de dichas coligadas y filiales, estd basada Unicamente en los informes emitidos por esos auditores. La inversidn directa e indirecta de la Corporacion en dichas
coligadas y filiales representa un 5,4% del total de los activos y la utilidad neta devengada en el ano en estas empresas representan un 2,0% del total de los
ingresos. Los estados financieros de Corporacion Nacional del Cobre de Chile por el afio terminado el 31 de diciembre de 2002 fueron auditados por otros
auditores, quienes emitieron una opinion sin salvedades sobre los mismos en su informe de fecha 28 de febrero de 2003.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos
nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad de que los estados financieros estan exentos de errores significativos. Una auditoria
comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las informaciones reveladas en los estados financieros. Una auditoria
también comprende una evaluacidn de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administracion de la Corporacion,
asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria constituye una base razonable para

fundamentar nuestra opinion.

Los mencionados estados financieros han sido preparados para reflejar la situacion financiera individual de Corporacion Nacional del Cobre de Chile, a base
de los criterios descritos en Nota 02, antes de proceder a la consolidacion de los estados financieros de las filiales detalladas en Nota 08. En consecuencia,
para su adecuada interpretacion, estos estados financieros individuales deben ser leidos y analizados en conjunto con los estados financieros consolidados de
Corporacion Nacional del Cobre de Chile y filiales, los que son requeridos por los principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, los estados financieros al 31 de diciembre de 2003 presentan razonablemente,
en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Corporacién Nacional del Cobre de Chile al 31 de diciembre de 2003 y los resultados de sus
operaciones y el flujo de efectivo por el afo terminado en esa fecha, de conformidad con los principios descritos en Nota 02.

Las notas a los estados financieros adjuntos, corresponden a una versiéon simplificada de aquellas incluidas en los estados financieros individuales de Corporacion

Nacional del Cobre de Chile que han sido remitidos a la Superintendencia de Valores y Seguros, sobre los cuales hemos emitido nuestro informe con esta misma
fecha, y que incluyen informacion adicional requerida por dicha Superintendencia, que no resulta imprescindible para una adecuada interpretacién de los mismos.

Mario Munoz V.
Febrero 6, 2004
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generales individuales

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

Disponible 4.035 5.848
Depdsitos a plazo 38.655 138.088
Valores negociables 1 1
Deudores por venta (neto) 334.884 212.052
Documentos por cobrar 179 134
Deudores varios (neto) 125.072 128.257
Documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas 14.867 26.572
Existencias [neto) 847.395 478.691
Impuestos por recuperar 351.772 175.384
Gastos pagados por anticipado 11.139 7.108
Impuestos diferidos 43.075 -
Otros activos circulantes 9.595 50
Total activo circulante 1.780.669 1.172.185
Terrenos 26.587 25.668
Construcciones y obras de infraestructura 6.026.437 5.724.464
Maquinarias y equipos 5.373.072 5.297.943
Otros activos fijos 49.354 -
Mayor valor por retasacion técnica 383.246 417.794
Depreciacién acumulada (6.731.089) (6.634.762)
Total activo fijo 5.127.607 4.831.107
Inversiones en empresas relacionadas 491.459 276.734
Inversiones en otras sociedades 405 335
Deudores a largo plazo 132.084 63.929
Documentosy cuentas por cobrar a empresas relacionadas 95.383 117.936
Intangibles 4.097 3.442
Amortizacién acumulada (969) (967)
Otros 346.204 216.780
Total otros activos 1.068.663 678.189

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



generales individuales

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

Obligaciones con bancos e instituciones financieras 466.169 208.669
Obligaciones con bancos e instituciones financieras largo plazo - porcién corto plazo 203.102 276.806
Obligaciones con el publico (bonos) 15.507 8.253
Cuentas por pagar 286.399 230.776
Acreedores varios 13.205 15.718
Documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas 50.068 23.197
Provisiones 192.219 171.093
Retenciones 67.506 45.389
Ingresos percibidos por adelantado 1.611 1.170
Impuestos diferidos - 19.451
Otros pasivos circulantes 465 2.867
Total pasivo circulante 1.296.251 1.003.389
Obligaciones con bancos e instituciones financieras 700.000 600.000
Obligaciones con el publico (bonos) 1.434.461 897.643
Acreedores varios 49.734 -
Provisiones 635.083 554.371
Impuestos diferidos 1.035.509 887.327
Otros pasivos 4.482 5.686
Total pasivo a largo plazo 3.859.269 2.945.027
Capital 1.524.423 1.524.423
Otras reservas 1.302.491 1.237.019
Utilidades retenidas:

Utilidad del ejercicio 89.230 48.476
Dividendos provisorios de beneficio fiscal (94.725) (76.853)
Total patrimonio 2.821.419 2.733.065

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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estados individuales de resultados

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 [cifras en miles de US$)

2003 2002
Ingresos de explotacion 3.348.235 3.121.022
Costos de explotacién (2.357.435) (2.416.764)
Margen de explotacion 990.800 704.258
Gastos de administracion y ventas (153.350) (143.582)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 837.450 560.676
Ingresos financieros 8.264 9.258
Utilidad en inversiones en empresas relacionadas 71.483 1.407
Otros ingresos fuera de la explotacion 97.356 106.134
Pérdida en inversiones en empresas relacionadas (13.156) (67.379)
Gastos financieros (104.919) (76.152)
Otros egresos fuera de la explotacion (461.266) (438.347)
Diferencias de cambio neta (76.579) 33.787
RESULTADOS FUERA DE EXPLOTACION (478.817) (431.292)
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 358.633 129.384
Impuesto a la renta (269.403) (80.908)
UTILIDAD DEL EJERCICIO 89.230 48.476

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



estados de flujos de efectivo

AL 31 de diciembre de 2003y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES OPERACIONALES:
Recaudacion de deudores por venta 3.225.132 3.147.986
Ingresos financieros percibidos 2.234 5.180
Dividendos y otros repartos percibidos - 393
Otros ingresos percibidos 373.740 371.862
Pagos a proveedores y personal (2.462.333) (2.190.722)
Intereses pagados (81.993) (69.676)
Impuesto a la renta pagado (339.395) (80.000)
Otros gastos pagados (260.776) (273.383)
Impuesto al valor agregado y otros similares pagados (311.918) (318.517)
Total flujo neto positivo operacional 144.691 593.123
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obtencion de préstamos 1.272.000 550.000
Obligaciones con el publico 500.000 597.643
Pago de dividendos (50.000) -
Pago de préstamos (1.022.000) (660.000)
Total flujo neto positivo de financiamiento 700.000 487.643
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:
Ventas de activo fijo 1.033 542
Ventas de inversiones permanentes - 2.552
Ventas de otras inversiones 3.728 -
Otros ingresos de inversion 56.599 29.329
Incorporacién de activos fijos (888.319) (831.234)
Inversiones permanentes (35.698) (61.803)
Préstamos documentados a empresas relacionadas (1.305) (17.198)
Otros desembolsos de inversion (81.975) (85.740)
Total flujo neto negativo de inversion (945.937) (963.552)
VARIACION NETA DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE (101.246) 117.214
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 143.937 26.723
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 42.691 143.937

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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neto y el flujo

operacional

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 [cifras en miles de US$)

Utilidad del ejercicio 89.230 48.476
(Utilidad) pérdida en venta de activos fijos (2.178) 11.356
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo:

Depreciacion del ejercicio 373.812 388.323
Amortizacion del ejercicio 87.680 97.121

Castigos y provisiones 231.991 46.667
Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (71.483) (1.407)
Pérdida devengada en inversiones en empresas relacionadas 13.156 67.379
Diferencias de cambio neta 76.579 (33.787)
Otros abonos a resultado que no representan flujos de efectivo (44.980) (44.058)
Variacion de activos que afectan al flujo de efectivo (aumentos) disminuciones:

Deudores por ventas (122.832) (10.761)
Existencias (368.704) (3.549)
Otros activos (218.194) 10.483
Variacion de pasivos que afectan al flujo de efectivo aumentos (disminuciones):

Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion 71.450 (16.853)
Intereses por pagar 7.333 3.892
Impuesto al valor agregado y otros similares por pagar (neto) 21.831 29.841

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



estados financieros individuales

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

Estas notas explicativas presentan, a juicio de la administracion, informacion suficiente, pero menos detallada, que la informacion contenida en las notas
explicativas que forman parte de los estados financieros individuales y que fueron remitidos a la Superintendencia de Valores y Seguros, donde se encuentran

a disposicion del publico en general. Dichos antecedentes podran también ser consultados en las oficinas de la Corporacion.

La Corporacion Nacional del Cobre de Chile, Codelco-Chile (también para las presentes notas indistintamente Codelco o Corporacion), se encuentra inscrita

en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, con el Nro. 785y estd bajo la fiscalizacion de esa entidad.

Codelco-Chile, fue creada por el Decreto Ley (D.L.) Nro. 1.350, de 1976. Codelco es una empresa del Estado, minera, industrial y comercial, con personalidad
juridica y patrimonio propio, que actualmente desarrolla sus actividades productivas a través de sus divisiones Codelco Norte (formada por las ex divisiones
Chuquicamata y Radomiro Tomic), Salvador, Andina, El Teniente y Talleres. La Corporacién también desarrolla similares actividades en otros yacimientos en
asociacion con terceros.

Codelco opera en sus actividades financieras de acuerdo a un sistema presupuestario que esta formado por un Presupuesto de Operaciones, un Presupuesto

de Inversiones y un Presupuesto de Amortizacion de Créditos.

El régimen tributario de Codelco esta determinado en los D.L. Nros. 1.350 y 2.398.

a) Periodo

Los presentes estados financieros individuales corresponden a los ejercicios financieros comprendidos entre el 1 de eneroy 31 de diciembre de 2003 y 2002.

b) Bases de preparacion de los estados financieros individuales

Los presentes estados financieros individuales, han sido preparados de conformidad a principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile emitidos
por el Colegio de Contadores de Chile A.G. y normas e instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, excepto por las inversiones en
filiales, las que estan registradas en el balance general a su valor patrimonial proporcional y, por lo tanto, no han sido consolidadas. Este tratamiento no
modifica el resultado neto del ejercicio ni el patrimonio.

En el caso de existir discrepancias entre los principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile emitidos por el Colegio de Contadores de Chile A.G.

y las normas e instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, priman estas Gltimas.

Estos estados financieros han sido emitidos para efectos de hacer un analisis individual de la Corporacidény, en consideracién a ello, deben ser leidos en

conjunto con los estados financieros consolidados, que son requeridos por los principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

c) Moneda de cuenta
De acuerdo a lo expresado en el articulo 26 del D.L. Nro. 1.350, la contabilidad de la Corporacién es registrada en délares de los Estados Unidos de América.

d) Bases de conversion
Los activos y pasivos en pesos, constituidos principalmente por disponible, cuentas por cobrar, inversiones en sociedades en Chile, obligaciones y provisiones,
han sido expresados en ddlares al tipo de cambio observado vigente al cierre del ejercicio ascendente a $ 593,80 por délar en 2003 (2002: $ 718,61).

Activos y pasivos en UF

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002, los activos y pasivos en moneda nacional, reajustables en unidades de fomento, han sido convertidos al valor de la paridad
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estados financieros individuales

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

US$/UF existente a la fecha de cierre de los estados financieros (2003 US$ 28,49444; 2002 US$ 23,30071).
Los gastos e ingresos en moneda nacional han sido expresados en délares al tipo de cambio observado correspondiente al dia del registro contable de cada

operacion.

Las cuentas que originan diferencias de cambio se cargan o abonan a resultados, segun corresponda, y de acuerdo a las normas del Colegio de Contadores

de Chile A.G. y de la Superintendencia de Valores y Seguros.
La paridad cambiaria promedio del ejercicio financiero comprendido entre el 01 de eneroy el 31 de diciembre de 2003 fue de $ 691,54 por délar (2002: $ 689,24).

Filiales nacionales
Los activos, pasivos y cuentas de resultados en pesos al 31 de diciembre de 2003 y 2002 han sido traducidos a délares estadounidenses a los tipos de cambio
vigentes a esas fechas (2003; $ 593,80 por délar: 2002; $ 718,61 por délar).

Filiales extranjeras
AL 31 de diciembre de 2003y 2002, los estados financieros de las filiales extranjeras, han sido convertidos a délares estadounidenses segun las paridades,
existentes al cierre del ejercicio, publicadas por el Banco Central de Chile.

e) Depésitos a plazo

Los depdsitos a plazo se encuentran registrados a su valor de inversion mas sus correspondientes intereses devengados al cierre de cada ejercicio.

f) Existencias
Las existencias estan valorizadas al costo, el cual no supera su valor neto de realizacion. Dicho costo ha sido determinado segun los siguientes métodos:

- Productos terminados y en proceso:
Estas existencias son valorizadas al costo promedio de produccion, de acuerdo al método de costeo por absorcidn, incluyendo la depreciacion del activo fijoy

gastos indirectos de cada ejercicio.

- Materiales en bodega:

Al costo de adquisicion.
La Corporacion determina una provisién de obsolescencia considerando la permanencia en stock de aquellos materiales de bodega de lenta rotacion.

- Materiales en transito:

Al costo incurrido hasta el cierre del ejercicio.

g) Estimacion deudores incobrables
La Corporacién mantiene una provision de deudas incobrables, basado en la experiencia y analisis de la Administracion, en la cartera de deudores y en la

antigliedad de las partidas.
h) Activo fijo
El activo fijo, expresado en dolares de los Estados Unidos de América, se encuentra valorizado al costo histérico, incrementado segUn tasacion técnica efectuada

por The American Appraisal Co. y contabilizada durante los afios 1982 a 1984, neto de depreciacion acumulada.

Las obras en construccion comprenden los valores invertidos en activos fijos en construccion y en proyectos de desarrollo minero.



estados financieros individuales

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

i) Depreciaciones
La depreciacion del activo fijo se determina sobre sus respectivos valores de libro, incluida la revalorizacion indicada en la Nota 2.h) anterior, seglin el método
linealy sobre la base de los afos de vida til estimada de los bienes.

j) Costos de exploracion, desarrollo de minas y operaciones mineras

- Costos de exploracion y sondajes de yacimientos
Corresponden a gastos destinados a ubicar zonas mineralizadas y determinar su eventual explotacion comercial y se cargan a resultados en el momento en

que se incurren.

- Costos de pre-operacion y desarrollo de minas (activo fijo)

Los costos incurridos durante la ejecucion de un proyecto y hasta su puesta en marcha se capitalizan y amortizan en relacion con la produccion futura del
mineral. Estos costos incluyen la extraccion de sobrecarga estéril, la construccion de la infraestructura de la minay los trabajos previos a las labores
normales de operacion.

- Costos de desarrollo de yacimientos en explotacion
Estos costos tienen el propdsito de mantener los volumenes de produccion y se cargan a costos en el momento en que se incurren.

- Costos de delineamiento de nuevas areas o zonas de yacimientos en explotacion y de operaciones mineras (activo fijo)

Estos costos se registran en el activo fijo y se cargan a resultados de conformidad al periodo en que se obtendran los beneficios.

k) Activos en leasing
Los bienes de activos fijos que registra la Corporacion a través de contratos bajo la modalidad de leasing financiero, se presentan en el rubro Otros Activos
Fijos. Estos bienes han sido valorizados a su valor actual aplicando la tasa de interés implicita en los contratos y se deprecian a base del método lineal, de
acuerdo a los afios de vida Gtil estimada de los bienes. Estos bienes no son juridicamente de propiedad de la Corporacién mientras ésta no ejerza la opcion
de compra respectiva.

L) Inversiones en empresas relacionadas

Las inversiones en empresas relacionadas, tanto chilenas como extranjeras que tienen el caracter de permanentes, se valorizan de acuerdo al método de valor
patrimonial proporcional, segin normas establecidas en los Boletines Técnicos del Colegio de Contadores de Chile A.G.. Las inversiones en filiales nacionales,
que llevan su contabilidad en pesos chilenos son controladas en dicha moneda y expresadas en délares al tipo de cambio al cierre del ejercicio. Las diferencias
de valorizacion patrimoniales, no provenientes de resultados devengados, a partir del 1° de enero de 2002, se reconocen en la cuenta Otras reservas, del rubro
Patrimonio. Para efectos de la aplicacion del valor patrimonial proporcional, las inversiones de las filiales extranjeras son controladas de acuerdo a la paridad
con el dolar estadounidense.

Las utilidades no realizadas, relacionadas con estas inversiones, se abonan a resultados en relacién con las amortizaciones de los bienes transferidos o a la

extraccion del mineral, segln corresponda.

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002, la Filial Complejo Portuario Mejillones S.A., se encuentra en periodo de desarrollo, reconociendo contra los resultados de

cada ejercicio el déficit periodo de desarrollo proporcional correspondiente.

m) Inversiones en otras sociedades
El rubro "Inversiones en otras sociedades” representa el valor de acciones que la Corporacidn ha debido adquirir por sus operaciones, y ellas estan registradas

a su valor de adquisicion, el cual no supera el de mercado.
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estados financieros individuales

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

n) Intangibles
Se registran al valor de los desembolsos efectivos realizados y su amortizacion es efectuada dentro de los plazos establecidos en el Boletin Técnico Nro. 55
del Colegio de Contadores de Chile A.G..

fi) Impuestos a la renta y diferidos
Comprenden los impuestos sobre la renta imponible de primera categoria y del D.L. 2.398 con tasa del 40%. La Ley Nro. 19.753 aumento progresivamente la
tasa del impuesto renta de primera categoria a un 16% para el ano 2002, un 16,5% para el ano 2003 y un 17% a contar del afio 2004.

La Corporacion reconoce en los estados financieros el efecto de los impuestos diferidos asignables a las diferencias temporarias, que tienen un tratamiento
distinto para fines tributarios y contables de acuerdo a lo establecido en los Boletines Técnicos del Colegio de Contadores de Chile A.G. y conforme a lo

establecido por la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile.

o) Indemnizacion por afios de servicio al personal y otros beneficios de largo plazo
La Corporacion tiene convenido con su personal el pago de indemnizaciones por afios de servicio. Es politica de Codelco constituir una provision por el total

de la obligacion devengada a valor corriente.

La Corporacion, de acuerdo a sus programas de rebaja de costos, por la via de utilizacion de tecnologias modernas, ha establecido programas de desvinculacion

de personal, con beneficios que incentiven su retiro, para lo cual, al momento que el personal compromete su retiro, se hacen las provisiones necesarias.

p) Ingresos por ventas

Los ingresos por ventas al exterior se registran a la fecha de embarque o despacho de los productos, de conformidad a las condiciones pactadas y estan sujetos
a variaciones relacionadas con el contenido y/o con el precio de venta a la fecha de su liquidacion. Las variaciones estimadas de menores ingresos por ventas
en operaciones no liquidadas al cierre del ejercicio, se provisionan de acuerdo a la informacién disponible a la fecha de preparacién de los estados financieros.

Las ventas en el mercado nacional se registran de acuerdo a la normativa chilena.

q) Contratos de derivados
Los contratos que la Corporacion mantiene en mercados de futuro, se registran de acuerdo a las siguientes politicas de cobertura:

- Politicas de cobertura en los mercados de futuro de metales con la finalidad de proteger o minimizar los riesgos inherentes a las fluctuaciones de precios
en ellos, las que deben ser aprobadas por el Directorio. Dicha politica de cobertura busca proteger los flujos de caja asociados a las operaciones de venta de
productos, por lo cual estas transacciones retinen las condiciones de contratos de cobertura para transacciones esperadas. De acuerdo a lo establecido en el
Boletin Técnico Nro. 57 emitido por el Colegio de Contadores de Chile A.G., el resultado de estas operaciones de cobertura se registra con efecto en resultado
cuando se liquidan las operaciones, formando parte de los ingresos por venta de los productos. En otros términos, la Corporacion realiza estas operaciones
de futuro para ajustar los contratos de ventas a la politica comercial. Las liquidaciones de estas operaciones coinciden con la contabilizacion de las
correspondientes transacciones y, por consiguiente, al darse cumplimiento a los compromisos de venta, los resultados entre los contratos de venta vy los de

futuro se compensan.
- Politicas de cobertura de paridades cambiarias y de tasas de interés.

La Corporacion realiza operaciones de cobertura de paridades cambiarias destinadas a cubrir las variaciones, con respecto al délar, de las otras monedas en

que debe efectuar sus operaciones.

También realiza coberturas de tasas de interés, destinadas a cubrir fluctuaciones de la tasa de interés de obligaciones bancarias pactadas en délares
estadounidenses.
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Los resultados de las operaciones de seguros de cambio se registran a la fecha de maduracion o liquidacion de los respectivos contratos, tal como lo establece

el Boletin Técnico Nro. 57 emitido por el Colegio de Contadores de Chile A.G.
Respecto de los contratos para la fijacion de tasas de interés de obligaciones futuras, los resultados se amortizan en los plazos de dichas obligaciones.
Las transacciones que se efectuan en los mercados de futuro no contemplan operaciones de caracter especulativo.

r) Software computacional
Los sistemas computacionales desarrollados mediante el uso de recursos humanos y materiales propios, son cargados al resultado del ejercicio en que estos

se incurrieron.

Por otra parte de acuerdo a la Circular Nro. 981 del 28 de diciembre de 1990 de la Superintendencia de Valores y Seguros, los sistemas computacionales
adquiridos por la Corporacion se activan al costo de adquisiciéon mas todos los costos asociados, siendo amortizados en un periodo no superior a cuatro anos.

s) Gastos de investigacion y desarrollo
Los gastos de investigacion y desarrollo son cargados a resultado en el ejercicio en que se incurren.

t) Estado de flujos de efectivo
Se ha considerado como efectivo y efectivo equivalente, los saldos de caja, de bancos, depésitos a plazo e instrumentos financieros, clasificados como valores
negociables de corto plazo con vencimiento dentro de 90 dias sin restricciones, de acuerdo a lo indicado en los Boletines Técnicos emitidos por el Colegio de

Contadores de Chile A.G. y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

La Corporacion ha clasificado los movimientos de efectivo de caracter operacional, inversion o financiamiento, de acuerdo con los Boletines Técnicos emitidos

por el Colegio de Contadores de Chile A.G. y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

u) Obligaciones con el publico (bonos)
Los bonos se presentan valorizados al monto del capital adeudado mas los intereses devengados, al cierre de cada ejercicio. El menor valor obtenido en la
colocacion de bonos se activa como gasto diferido, se presenta en el item Otros en el rubro Otros Activos y se amortiza linealmente durante el plazo de vigencia

de los documentos.

v) Costos de cierre
La Corporacion ha establecido una politica de provisiones para futuros costos de cierre, que principalmente se relacionan con la situacion de los tranques de
relaves, los cuales una vez terminada su vida Util, siguen generando gastos. Esta politica permite distribuir el costo de cierre durante su etapa de explotacion.

x) Ley Nro. 13.196
La Ley Nro. 13.196 grava a la Corporacion en un 10%, sobre el retorno en moneda extranjera por la venta al exterior de su produccién de cobre, incluidos sus

subproductos. El monto por este concepto se presenta en el estado de resultados en el item Otros egresos fuera de la explotacion.

y) Costo de ventas
El costo de ventas incluye los costos directos e indirectos y las depreciaciones y amortizaciones asociadas al proceso productivo.

z) Gastos de emision y colocacion de bonos
El monto total de los gastos incurridos en la emisidn y colocacion de bonos se registra contra los resultados del ejercicio, de acuerdo a lo establecido en la

Circular Nro. 1.370, de fecha 30 de enero de 1998 emitida por la Superintendencia de Valores y Seguros.

CODELTCDO
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aa) Estados financieros ejercicio 2002
Para efectos comparativos con los estados financieros del ejercicio 2003, algunas cifras del ejercicio 2002 han sido reclasificadas.

AL 31 de diciembre del 2003, no existen cambios en la aplicacion de los principios y criterios contables descritos en nota 2, respecto del ejercicio anterior.

Los saldos por cobrar y pagar a empresas relacionadas se presentan en el balance general.
Las politicas sobre transacciones con "partes relacionadas” estan especificamente definidas por el Directorio y normadas por la Administracién.

La Corporacion, enmarcada en la normativa vigente y dentro del curso normal de sus negocios, efectla transacciones con entidades o personas relacionadas,

en condiciones de equidad similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado al momento de su celebracion.

Por otra parte, las cuentas por cobrar con "empresas relacionadas” se valorizan en délares estadounidenses y cuando estan afectas a tasas de interés ellas no

superan las condiciones de mercado.

Las principales transacciones con empresas relacionadas estan dadas por operaciones con empresas filiales y coligadas, de compras por MUS$ 361.482
(MUS$ 325.060 en 2002) y ventas por MUS$ 95.369 (MUS$ 202.633 en 2002) de productos o servicios, a precios de mercado.

Las existencias al 31 de de 2003 y 2002, se desglosan de la siguiente manera (en miles de US$):

Productos terminados 560.126 196.940
Productos en proceso 164.535 170.162
Materiales en bodega y otros 122.734 111.589

Elvalor de la existencias se presenta neto, deducida la provisidn por obsolescencia de materiales en bodega por MUS$ 34.300 al 31 de diciembre de 2003, (31 de
diciembre de 2002 MUS$ 30.644).

Impuestos a la renta
AL 31 de diciembre de 2003, la provision para impuesto a la renta de primera categoria y del D.L. 2.398 ascendié a MUS$ 124.281 y se presenta deduciendo pagos
provisionales de impuestos y otros créditos tributarios en el rubro impuestos por recuperar en el activo circulante (2002: MUS$ 3.793 se presenta deduciendo los

impuestos por recuperar del activo circulante).
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Impuestos diferidos

De acuerdo a la Ley Nro. 19.753 y a lo sefalado en el Boletin Técnico Nro. 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G., la Corporacién ha reconocido los
efectos del aumento de tasa del impuesto a la renta de primera categoria. Los impuestos diferidos determinados de acuerdo al criterio sefalado en la
Nota 02. A) representan un pasivo neto al 31 de diciembre de 2003 de MUS$ 992.434, formado por activos por MUS$ 314.688 y pasivos por MUS$ 1.307.122.
Al 31 de diciembre de 2002 ellos son un pasivo neto de MUS$ 906.778 formado por activos por MUS$340.093 y pasivos por MUS$ 1.246.871.

AL 31 de diciembre de 2003 existen otros cargos a la cuenta por MUS$ 59.466.
NOTA 07 - ACTIVOS FIJOS
El rubro activo fijo al 31 de diciembre de 2003 y 2002 esta conformado de acuerdo al siguiente detalle (en miles US$):

a) Activo fijo

2003 2002
Terrenos y pertenencias mineras 26.587 25.668
Construccion y obras de infraestructura 6.026.437 5.724.464
Maquinarias y equipos 5.373.072 5.297.943
Otros activos fijos 49.354 -
Mayor valor retasacion técnica 383.246 417.794
Total activo fijo bruto 11.858.696 11.465.869
b) Depreciacion acumulada

2003 2002
Construccion y obras de infraestructura 3.227.354 3.321.252
Maquinarias y equipos 3.503.305 3.313.510
Otros activos fijos 430 -
Total depreciacion acumulada 6.731.089 6.634.762

Los activos adquiridos bajo la modalidad de leasing financiero, correspondientes a edificios se encuentran registrados bajo el rubro otros activos del activo fijo,
los cuales presentan las siguientes caracteristicas:

Tasa de Interés anual : variaentre 4,67%y 11,27%
Moneda de los contratos UF
Cuotas adeudadas . varian entre 188y 291 meses

Capital adeudado : UF 1.777.723

.
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NOTA 08 - INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS

El detalle de las Inversiones en empresas relacionadas, al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es el siguiente (en miles de US$):

Sociedad Resultado devengado Valor contable de la inversion

2003 2002 2003 2002
Codelco Kupferhandel Gmbh 1.149 775 25.632 20.189
Chile Copper Ltd. 60 129 1.962 1.718
Codelco Group USA Inc. 174 152 953 779
Codelco International Limited (7.093) (3.134) 28.482 -
Minera Pecobre S.A. (2.240) (2.354) 902 559
Minera Yabricoya SCM (12) 4 - 45
S.C. Minera Picacho (11) (808) 97 88
Inv. Tocopilla Ltda. 19.114 (5.677) 155.016 105.786
Cia.Contractual Minera los Andes (56) (8.372) - -
Isapre Chuquicamata Ltda. 54 28 2.031 1.619
Soc. Elaboradora de Cobre Ltda. (149) - - -
Asoc. Garantizadora de Pensiones 167 (39) 695 625
Isapre San Lorenzo Ltda. 158 135 529 303
Isapre Rio Blanco Ltda. (118) 71 456 471
CMS Chile S.A. 2.636 (3.642) - -
S.C. Minera El Abra 15.844 (38.995) 88.564 52.431
Electroandina S.A. 10.625 (529) 89.407 41.133
Agua de la Falda S.A. (1.431) (151) 4.557 5.987
Ejecutora Hospital del Cobre Calama S.A. 5 31 42 31
Complejo Portuario Mejillones S.A. (805) (6) 25.812 19.485
Inst. de Innovacidn en Min. y Metalurgia S.A. 23 115 2.805 2.391
Santiago de Rio Grande S.A.C. (4) - 23 7
CMS Tecnologia S.A. 405 (692) - -
Soc. Geotérmica del Norte S.A. (588) (1.565) 1.163 -
Inversiones Mejillones S.A. 20.824 (300) 45.441 22.180
Fundicion Talleres S.A. 245 - 15.169 -
Biosigma S.A. (649) (81) 1.647 907
Soc. Contractual Minera Purén - - 74 -
TOTALES 58.327 (65.972) 491.459 276.734

Estas inversiones se presentan netas de utilidades no realizadas por MUS$ 251.863 en 2003 y MUS$ 295.901 en 2002.

Las filiales extranjeras contribuyen a facilitar la gestion comercial de la Corporacion en los distintos mercados extranjeros.

La Corporacion no ha contraido pasivos por instrumentos de cobertura de inversiones en el exterior.



17

notassimplificadasalos estados financierosindividuales

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

CoDELCDO

A continuacion se detallan las empresas en que Codelco tiene participacion:

Codelco Group Inc. (EE.UU.)
Empresa holding que comprende las sociedades operativas Codelco (USA) Inc. y Codelco Metals Inc. La participacion de Codelco en esta empresa asciende a 100%.

Codelco (USA) Inc. actiia como agente de ventas por cuenta de Codelco, administra los contratos de ventas, coordina la entrega de los productos y realiza la
cobranza. Cubre los mercados de EEUU, Canadd y México.

Codelco Metals Inc. realiza operaciones de compra y venta de metales con Codelco y otras empresas en el mercado norteamericano.

Codelco Kupferhandel GmbH (Alemania)
La participacion de Codelco en esta empresa asciende a 100%.

Codelco Kupferhandel GmbH opera en el negocio del alambrén, que obtiene a través de la transformacidn de los catodos de cobre en la planta industrial maquiladora
de Emmerich, Alemania, de propiedad de la empresa Deutsche Giessdraht GmbH. En esta empresa, Codelco Kupferhandel GmbH tiene una participacion del 40%.

Codelco Kupferhandel Metall Agentur, subsidiaria de Codelco Kupferhandel GmbH, actiia como agente de ventas por cuenta de Codelco, administra los contratos
de ventas, coordina la entrega de los productos y realiza la cobranza. Cubre, principalmente, los mercados de Alemania, Austria, Holanda y Dinamarca.

Chile Copper Limited (Reino Unido)

La participacion de Codelco en esta empresa asciende a 100%.

Chile Copper Limited actla como agente de ventas por cuenta de Codelco, administra los contratos de ventas, coordina la entrega de los productos y realiza la

cobranza. Cubre, principalmente, los mercados de Inglaterra, Finlandia, Noruega y Suecia.

Codelco Services Limited, subsidiaria de Chile Copper Limited, realiza operaciones de compra y venta de metales con Codelco y otras empresas y actda principalmente
en el mercado europeo.

Codelco International Limited (Bermuda)

Codelco International Limited es una empresa creada en julio de 2001, en la cual Codelco participa en un 100% y cuyo objetivo es administrar y controlar los
intereses de Codelco en diversos proyectos internacionales. A través de esta compafiay de su subsidiaria Codelco Technologies Limited, se han formalizado
inversiones en sociedad con Billiton, en Alliance Copper Limited, encaminadas al uso de tecnologia moderna en la operacion minera. También, a través de Codelco
International Limited, se han materializado inversiones en Quadrem International Holdings Limited, una compania global formada por 18 de las mas importantes
compaiias mineras del mundo, para operar en un mercado electrénico en el cual las empresas pueden comprar bienes y servicios.

Codelco International Limited y Codelco Technologies Limited han constituido la sociedad de Codelco Do Brasil Mineracao Limitada, con domicilio en Brasil, cuyo

objeto es desarrollar proyectos de exploracion y explotacion, actividades comerciales y de desarrollo de mercado.

Instituto de Innovacion en Mineria y Metalurgia S.A.
Instituto de Innovacion en Mineria y Metalurgia S.A. es una sociedad anénima cerrada, cuyo objeto es la investigacion, el desarrollo y la innovacién tecnoldgica

en las areas de mineria y la metalurgia, donde Codelco participa con un 99,93%.

Complejo Portuario Mejillones S.A.
Complejo Portuario Mejillones S.A. es una sociedad andnima cerrada, que realizd los estudios y acciones necesarios para el desarrollo de un proyecto portuario

en la localidad de Mejillones, Il Regién. Codelco participa con un 99,90% en esta empresa.
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Instituciones de Salud Previsional
Isapre Chuquicamata Limitada (98,30%], Isapre San Lorenzo Limitada (99,95%) e Isapre Rio Blanco Limitada (99,90%) son sociedades civiles de responsabilidad
limitada que tienen por objeto el otorgamiento de prestaciones y beneficios de salud a los trabajadores y ex trabajadores de Codelco.

Geotérmica del Norte S.A.
Geotérmica del Norte S.A. es una sociedad andnima cerrada, cuyo objeto es la investigacion, exploracién y explotacion de yacimientos geotermales ubicados entre
la Primera y la Tercera Region del pais y la comercializacion, a través de cualquiera de sus formas, de todos los productos y subproductos que deriven directa o

indirectamente de las citadas actividades. Codelco participa con un 50,10% en esta empresa.

Agua de la Falda S.A.

En 1996, Codelco concurrio a la formacion de una sociedad denominada Agua de la Falda S.A,, en la cual participa con un 49% y Minera Homestake con el 51%.
El objeto de esta Sociedad es explorar y explotar yacimientos de oro y otros minerales, en la tercera region del pais.

Compaiiia Contractual Minera Los Andes
Esta Companiia fue creada en 1996, entre Codelco, AMP Chile Holding Ltda. y Australian Mutual Provident Society, para la exploracion y desarrollo de los prospectos
Exploradora, Sierra Jardin, Maria Delia y Sierra Morena, ubicados en la |, Il y Il regiones.

El negocio que se enfrenté a través de la Compania Contractual Minera Los Andes e Inversiones Minera Los Andes S.A. no resulté en los términos esperados,

por lo que Codelco y AMP Holdings Chile Ltda. determinaron poner término a su asociacion.

Como consecuencia de lo anterior, el Directorio facultd al Presidente Ejecutivo de la Corporacién para que se realizaran las gestiones necesarias para convenir
con AMP Holdings Chile Ltda. las condiciones de término de la asociacidn, para lo cual cada socio mantendria el control de aquella Sociedad mas relacionada
con su especialidad. En el mes de diciembre de 2001 y bajo estas condiciones, Codelco asumid el control mayoritario de la Sociedad Contractual Minera Los Andes
S.A., a cambio de su participacion en Inversiones Minera Los Andes S.A..

Minera Pecobre S.A. de C.V.
Minera Pecobre S.A. de C.V. es una sociedad andonima mexicana de capital variable formada por la empresa mexicana Minas Pefoles S.A. de C.V. y Codelco, con
participaciones accionarias de 51% y 49%, respectivamente.

El objeto social de la Compania es la exploracion de cobre y subproductos en lotes mineros concesionados en el Estado de Sonora, México. También, a través de

una o varias companias mineras, la exploracion, procesamiento y disposicion de los minerales que se localicen en los citados lotes mineros.

Inversiones Tocopilla Ltda. y Electroandina S.A.
Inversiones Tocopilla Ltda. es una empresa holding que pertenece en un 51% a Inversora Eléctrica Andina S.A. (consorcio integrado por Powerfin S.A. de Bélgica,
lberdrola S.A. de Espafia y Enagas S.A. de Chile] y en un 49% a Codelco.

Electroandina S.A. es una sociedad andnima abierta que tiene como giro principal la generacidn, transmision y distribucién de energia eléctrica en la Il Region. Pertenece
en un 65,2% a Inversiones Tocopilla Ltda. y en un 34,8% a Codelco. Los principales activos de Electroandina S.A. se adquirieron a la ex Division Tocopilla de la Corporacion.

Sociedad Contractual Minera El Abra
La Sociedad Contractual Minera El Abra fue creada en 1994, con una participacion del 49% de Codelco y del 51% de Cyprus El Abra Corporation y Cyprus Amax
Minerals Company como fiador, ambas vinculadas al consorcio minero Phelpos Dodge, para desarrollar y explotar el yacimiento El Abra.

La inversion de Codelco correspondié al aporte de diversas pertenencias mineras. Los acuerdos para el financiamiento del proyecto se materializaron con fecha
15 de junio de 1995 y mientras dure la vigencia de los créditos, contemplan:
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a) Un contrato de comercializacidn a largo plazo de una parte de la produccion de EL Abra suscrito con Codelco Services Limited.
b] El compromiso de los socios de mantener un porcentaje mayoritario en la propiedad de Sociedad Contractual Minera El Abra.

c) El otorgamiento de prenda de los derechos de la Sociedad Contractual Minera EL Abra en favor de las instituciones que otorgaron los créditos.

Biosigma S.A.
Biosigma S.A. es una sociedad andnima cerrada formada, con fecha 31 de mayo de 2002, por la Corporacion Nacional del Cobre de Chile y Nippon Mining & Metals

Co. Ltd., con participaciones accionarias de 66,67% y 33,33%, respectivamente.
Su objeto social es el desarrollo comercial de procesos y tecnologia para la mineria.

Inversiones Mejillones S.A.

Inversiones Mejillones S.A. se constituyd como sociedad anénima cerrada con fecha 20 de marzo de 2002, con una participacion en forma directa del 34,8% de
Codelco Chile y un 65,2% de Inversiones Tocopilla Ltda.. Codelco participa en el capital social de Inversiones Tocopilla Ltda. en un 49%.

La sociedad Inversiones Mejillones S.A., se creé con el propésito de adquirir el 82, 34% de las acciones de la Empresa Eléctrica del Norte S.A. (Edelnor], y con el
objeto de reprogramar sus pasivos financieros y coordinar las operaciones de Electroandina (de la cual Codelco e Inversiones Tocopilla son socios) y Edelnor.
Codelco participa en el capital social de Inversiones Tocopilla Ltda. en un 49%.

Fundicion Talleres S.A.

Fundicion Talleres S.A. es una sociedad andnima cerrada formada, con fecha 1° de octubre de 2003, por la Corporacion Nacional del Cobre de Chile y Elaboradora
de Cobre Chilena Ltda., con participaciones accionarias de 99,9999% y 0,0001%, respectivamente.

Su objeto social es la fabricacién de partes y piezas de acero.

Sociedad Contractual Minera Purén
Minera Purén SCM, es una sociedad contractual minera formada, con fecha 23 de septiembre de 2003, por la Corporacion Nacional del Cobre de Chile y Compahia
Minera Mantos de Oro, con participaciones accionarias de 35% y 65%, respectivamente.

Su objeto social explorar, reconocer, prospectar, investigar, desarrollar y explotar yacimientos mineros a fin de extraer, produciry procesar minerales.

Utilidades no realizadas
La Corporacion ha reconocido utilidades no realizadas por concepto de venta de pertenencias mineras, activos fijos y derechos sociales. A continuacion se detallan
las transacciones mas importantes:

- Sociedad Contractual Minera El Abra
Transacciones efectuadas en el afio 1994, por el aporte inicial de pertenencias mineras. El reconocimiento de utilidades se realiza en relacion al depletion de la
Sociedad Contractual Minera EL Abra. Al 31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 20.289 (2002, MUS$ 6.937).

- Electroandina S.A.
Utilidad por realizar generada en el afio 1996, correspondiente al mayor valor en aportes de activos fijos. La utilidad se reconocera en diez afios, hasta 2006. Al
31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 18.159 (2002, MUS$ 18.159).

- Inversiones Tocopilla Ltda.
Utilidad por realizar generada en afio 1996, correspondiente al mayor valor en aporte inicial de derechos sociales. La utilidad se reconocera en diez afios hasta
2006. AL 31 de diciembre de 2003 se reconocieron utilidades por un monto de MUS$ 6.531 (2002, MUS$ 6.531).
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NOTA 09 - OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

Aun cuando la Corporacidn esta autorizada para llevar su contabilidad en moneda délar estadounidense, para efectos de esta Nota se ha considerado moneda

extranjera las obligaciones mantenidas en dicha moneda (en miles de US$).

- Corto plazo

Banco o Institucion Financiera Totales

2003 2002
San Paolo IMI SpA 45.033 25.116
Banco Bilbao Vizcaya 50.029 0
The Bank of Tokio-Mitsubishi 0 35.117
The Royal Bank of Canada 50.039 50.526
Toronto Dominion Bank 0 35.000
ANZ Bank 45.013 0
Dresdner Bank 30.027 0
SCH Overseas Bank Inc. 100.052 0
Banco Santander Santiago 30.014 0
Banco de Chile 80.062 30.069
ABN AMRO Bank (Chile) 0 30.189
Otros 35.900 2.652
Totales 466.169 208.669
Monto capital adeudado 465.900 207.652
Tasa interés promedio anual 1,45% 1,99%
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00
- Largo plazo porcidn corto plazo
Banco o Institucion Financiera Totales

2003 2002
JP Morgan - The Chase Manhattan Bank 200.828 276.806
Citibank NA 167 0
BNP PARIBAS 2.107 0
Totales 203.102 276.806
Monto capital adeudado 200.000 275.000
Tasa interés promedio anual 1,64% 1,70%
Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00
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NOTA 10 - OBLIGACIONES CON BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS LARGO PLAZO

Estas obligaciones al 31 de diciembre de 2003 y 2002, devengan intereses a diferentes tasas, base libor.

Aun cuando la Corporacion esta autorizada para llevar su contabilidad en moneda ddlar estadounidense, para efectos de esta nota se ha considerado moneda

extranjera las obligaciones mantenidas en dicha moneda (en miles de US$).

Banco o Institucion Financiera 2003 2002 Vencimiento
JP Morgan - The Chase Manhattan Bank 100.000 300.000 2005
Citibank NA 300.000 300.000 2006
BNP PARIBAS 300.000 0 2008
TOTALES 700.000 600.000

Tasa de interés promedio anual 1,66% 1,83%

Porcentaje obligaciones moneda extranjera (%) 100,00 100,00

NOTA 11 - OBLIGACIONES CON EL PUBLICO CORTO Y LARGO PLAZO (BONOS)

Con fecha 4 de mayo de 1999, la Corporacion efectud una emision y colocacion de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un monto
nominal de MUS$ 300.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 01 de mayo de 2009, con una tasa de interés del 7,375% anual y pago de intereses
en forma semestral. Al 31 de Diciembre de 2003 y 2002 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 3.688 y MUS$ 3.667, correspondiente a intereses de
cada ano.

Con fecha 18 de noviembre de 2002, la Corporacion efectud una emision y colocacion de bonos en el mercado nacional, bajo las normas de la Superintendencia
de Valores y Seguros. Dicho bono se emitié por un monto nominal de UF 7.000.000, (equivalente al 31 de diciembre de 2003 y 2002 a MUS$ 199.461y MUS$ 162.643,
respectivamente] de una sola serie denominada Serie A, y estd compuesto por 70.000 titulos de UF 100 cada uno. El vencimiento de estos bonos es en una sola
cuota el 01 de septiembre de 2012, con una tasa de interés del 4,0% anual y pago de intereses en forma semestral. AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 presenta

en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 2.633 y MUS$ 2.212, correspondiente a intereses de cada afio.

Con fecha 30 de noviembre de 2002, la Corporacion efectud una emisidn y colocacién de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un
monto nominal de MUS$ 435.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 30 de noviembre de 2012, con una tasa de interés del 6,375% anual y pago
de intereses en forma semestral. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 2.311 y MUS$ 2.374, correspondiente a
intereses de cada ano.

Con fecha 15 de octubre de 2003, la Corporacion efectué una emision y colocacion de bonos en el mercado norteamericano, bajo la norma 144-A, por un monto
nominal de MUS$ 500.000. Estos bonos tienen vencimiento en una sola cuota el 15 de octubre de 2013, con una tasa de interés del 5,5% anual y pago de intereses
en forma semestral. Al 31 de diciembre de 2003 presenta en el pasivo circulante un saldo de MUS$ 6.875, correspondiente a intereses.
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NOTA 12 - PROVISIONES
El detalle del rubro Provisiones del pasivo a largo plazo, al 31 de diciembre de 2003 y 2002, es el siguiente (en miles de US$):

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

Concepto 2003 2002
Indemnizacién afos de servicios 453.363 363.456
Remuneraciones 35.313 28.312
Cierre 72.331 71.728
Contingencias 28.106 67.239
VPP negativo filiales 7.153 20.353
Programas de salud 38.817 3.283
Totales 635.083 554.371
El movimiento de la provisidn de indemnizacién por afios de servicio de largo plazo es el siguiente (en miles de US$):
Pasivo a largo plazo

Movimientos 2003 2002
Saldo al 1° de enero 363.456 370.594
Provision del ejercicio con cargo a resultado, incluyendo efectos por variacion de tipo de cambio 120.129 4.659
Traspaso al corto plazo (30.222) (11.797)
Total Indemnizacion afos de servicio 453.363 363.456

NOTA 13 - CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

La Corporaciéon Nacional del Cobre de Chile, Codelco-Chile, fue creada por el Decreto Ley Nro. 1.350 de 1976, el cual establece que las utilidades generadas por

la Corporacion van en completo beneficio del Fisco de Chile, con deduccion de las cantidades que, con cargo a las utilidades liquidas de cada ejercicio, deberan

destinarse a la formacién de los fondos de capitalizacion y reserva, de acuerdo a lo establecido en el Articulo sexto del Decreto Ley Nro. 1.350, de 1976, y deberan

constar en proposicion efectuada por el Directorio a los Ministerios de Mineria y de Hacienda.

La composicién del rubro Otras reservas es el siguiente (en miles de US$):

Detalle Ejercicio Acumulado
Capitalizacion de utilidades 16.348 609.051
Ajuste conversion filiales 49124 33.772
Programas habitacionales - 35.100
Reserva revalorizacion activo D.L. Nro. 3.648 - 624.568
Saldo de Otras reservas al 31 de diciembre de 2003 65.472 1.302.491
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

Los movimientos del patrimonio durante los ejercicios 2003 y 2002 se presentan segun el siguiente detalle (en miles de US$):

2003 2002
Movimientos Capital Otras Anticipo  Resultado Capital Otras Anticipo  Resultado
pagado reservas excedentes del ejercicio pagado reservas excedentes del ejercicio

Saldo Inicial 1.524.423 1.237.019 (76.853) 48.476 1.524.423 1.226.797 (76.853) 25.574
Capitalizacion reservas y/o utilidades 0 16.348 32.128 (48.476) 0 25.574 0 (25.574)
Cambios patrimoniales netos en filiales y coligadas 0 49124 0 0 0 (15.352) 0
Utilidad del ejercicio 0 0 0 89.230 0 0 0 48.476
Dividendos provisorios al Fisco de Chile 0 0 (50.000) 0 0 0 0
Totales 1.524.423 1.302.491 (94.725) 89.230 1.524.423 1.237.019 (76.853) 48.476
NOTA 14 - OTROS INGRESOS Y EGRES0S FUERA DE LA EXPLOTACION
Los ingresos y egresos fuera de la explotacién al 31 de diciembre de 2003 y 2002 se detallan a continuacién (en miles de US$):
a) Otrosingresos no operacionales

2003 2002
Ventas miscelaneas 5.186 5.031
Ventas de servicios 10.131 7.925
Utilidad realizada aporte a sociedades 44.980 43.625
Otros no operacionales 37.059 49.553
Totales 97.356 106.134
b) Otros egresos no operacionales

2003 2002
Ley N°13.196 248.807 240.071
Actualizacion indemnizacion ahos de servicio 14.770 20.783
Provisién de contingencias 12.000 12.000
Planes de desvinculacion 29.430 11.478
Otros no operacionales 156.259 154.015
Totales 461.266 438.347
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

NOTA 15 - DIFERENCIAS DE CAMBIO

Las partidas de activos y pasivos, transadas en monedas de origen distintas a US$, se han actualizado a la paridad cambiaria vigente al cierre del ejercicio,
originando por las cuentas de activos un abono neto a resultados de MUS$ 49.106 (2002; cargo de MUS$ 9.818). Para las cuentas de pasivos se genera un cargo
a resultado de MUS$ 125.685 (2002: abono de MUS$ 43.605).

NOTA 16 - CONTRATOS DE DERIVADOS

La Corporacién mantiene contratos para operaciones de fijacién de precios. Estos contratos totalizan 711 MTMF de cobre (MTMF 461 por contratos de ventas y
MTMF 250 a produccién), de los cuales estan protegidas, al cierre del ejercicio, 580 MTMF ( MTMF 330 por contratos de ventas y MTMF 250 a produccién) y vencen
en Junio de 2005 y con una exposicién positiva de MUS$ 13.561.

Ademas, tiene operaciones de proteccion contra variaciones de tipo de cambio, que totalizan MUS$ 166.258, de los cuales MUS$ 1.776 vencen en enero de 2004
y MUS$ 164.482 vencen en Noviembre de 2012, y presentan ambos una exposicion positiva de MUS$ 18.091.

También, al 31 de diciembre de 2003, la Corporacién mantiene vigentes contratos por MUS$ 300.000 para cubrir fluctuaciones de tasas de interés de obligaciones
financieras. Por estos contratos se ha determinado una exposicién negativa al 31 de diciembre de 2003 de MUS$ 8.923. Los pagos que originan estos contratos
acumulan valores diferidos de MUS$ 46.945 (2002: MUS$ 58.610) se presentan en el item Otros del rubro Otros activos y se amortizan en el plazo de vencimiento
de las obligaciones respectivas, entre enero de 2004 y septiembre del afio 2008.

NOTA 17 - CONTINGENCIAS Y RESTRICCIONES

Existen diversos juicios y acciones legales en que Codelco es demandante y otros en que es la parte demandada, los cuales son derivados de sus operaciones y
de la industria en que opera. En general estos juicios se originan por acciones civiles, tributarias, laborales y mineras, todos motivados por las actividades propias
de la Corporacion.

En opinidn de la Administracion y de sus asesores legales, los juicios en que la empresa es parte demandada no representan contingencias de pérdidas por valores
significativos. Ademas, respecto de todos estos juicios, Codelco defiende sus derechos y hace uso de todas las instancias y recursos legales y procesales

correspondientes.

Otros compromisos
Con respecto a las acciones que emanan del proceso de licitacion de las centrales hidroeléctricas Coya y Pangal, la Corporacion ha comprometido el cierre final

de los contratos de ventas de dichos activos para abril de 2004.

La Corporacion, de acuerdo a sus programas de rebaja de costos, por la via de utilizacion de tecnologias modernas, ha establecido programas de desvinculacion
anticipada de personal, con beneficios que incentiven su retiro, para lo cual, esta obligacién se reconoce, a través de provisiones, al momento que el personal
compromete su retiro.

No existen restricciones o covenants asociados a las obligaciones financieras y con el piblico mantenidas por la Corporacion.

La Corporacion tiene obligaciones con la Tesoreria General de la Republica, originadas por las disposiciones de la ley N° 18.634 sobre derechos de aduana diferidos,
por un monto de MUS$ 99.916 (2002 MUS$ 134.312).
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2002

NOTA 18 - CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS
A las fechas que se indican, la Corporacion mantiene documentos recibidos en garantia, que cubren principalmente obligaciones de proveedores y contratistas
relacionados con los diversos proyectos en desarrollo. Considerando la gran cantidad de documentos recibidos al 31 de diciembre de cada afo, y alto nimero de

proveedores y contratistas, se presenta esta informacion clasificada, de acuerdo al siguiente detalle (en miles de US$):

Division 2003 2002
Andina 7.013 5.182
Codelco Norte 97.864 132.090
Casa Matriz 20.610 51.318
Salvador 9.371 25.442
El Teniente 69.235 70.677
Totales 204.093 284.709

NOTA 19 - MONEDA NACIONAL Y EXTRANJERA
AL 31 de diciembre de 2003 la Corporacién registra activos transados en moneda nacional por MUS$ 568.335 (2002: MUS$ 475.325) y pasivos por MUS$ 839.488
(2002: MUS$ 643.601).

NOTA 20 - SANCIONES
Codelco-Chile, sus Directores y Administradores no han sido objeto de sanciones por parte de la Superintendencia de Valores y Seguros u otras autoridades

administrativas.

NOTA 21 - MEDIO AMBIENTE

La practica de la exploracion y reconocimiento de nuevos recursos, ambientalmente sustentables, ha sido una importante preocupacion de la Corporacion. Es
asi como, desde 1998 definié sus compromisos ambientales y los controla en un sistema de gestién ambiental para exploraciones, que se ha ido perfeccionando
en el tiempo, ajustandose a la Norma 1S014001, lo que se ha aplicado a las labores que se realizan en geologia, geoquimica, geofisica y sondajes dirigidos a la
exploracion de recursos minerales tanto en Chile como en el extranjero.

Bajo estas circunstancias, al 31 de diciembre de 2003, han recibido la certificacion 1ISO14001 las Divisiones Codelco Norte, formada por las ex Divisiones Chuquicamata
y Radomiro Tomic, Andina, Salvador y El Teniente. También han recibido esta certificacion la Casa Matriz y la Gerencia de Exploraciones, esta ultima en forma
separada por la relevancia de sus actividades de incidencia en aspectos ambientales.

Concordante con esta politica, en el afo 2003 la Corporacidn ha realizado inversiones, identificables con el tema ambiental, de MUS$ 39.015 (2002: MUS$ 93.066).

NOTA 22 - HECHOS POSTERIORES
Con fecha 23 de enero de 2004, Codelco-Chile traspaso a la Compania Electro Metalurgica S.A. el 60% de las acciones de Fundicion Talleres S.A. quedando como

accionista minoritario con un 40% del capital social, no implicando resultados significativos para la Corporacion.

Con fecha 29 de enero de 2004, la Corporacion Nacional del Cobre de Chile, Suez Tractebel S.A. y Tractebel Andino S.A. han procedido a firmar un documento en
el cual se regulan algunos aspectos del plan de reorganizacion de sus activos eléctricos en el Sistema Interconectado del Norte Grande con miras a materializar,
dentro del curso del afio 2004, una reestructuracion societaria global involucrando entre otras sociedades a Electroandina S.A., Edelnor S.A., Gasoducto Nor Andino
S.A.y Gasoducto Nor Andino (Argentina) S.A.
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AL 31 de diciembre de 2003 y 2002

En el acuerdo que se ha firmado se establecen las gestiones fundamentales que se deben realizar y los plazos en que estas deben llevarse a cabo a fin de

materializar la reestructuracion propuesta.

La Administracién de la Corporacion no tiene conocimiento de otros hechos significativos de caracter financiero o de cualquier otra indole, ocurridos entre el 31

de diciembre de 2003 y la fecha de emisién de los presentes estados financieros (6 de febrero de 2004), que puedan afectarlos.
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Presidente Ejecutivo Vicepresidente Corporativo de
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La siguiente seccidn tiene por objeto analizar y explicar las principales variaciones ocurridas en los Estados Financieros Individuales de la Corporacion Nacional
del Cobre de Chile, ejercicios 2003 y 2002, respectivamente. A continuacién se presenta un resumen de la informacion contenida en dichos estados.

Todas las cifras estan expresadas en miles dolares de Estados Unidos de Norte América.

Resumen de Indicadores Financieros de la Sociedad

Balance General 31.12.2003 31.12.2002 Variacion
Relacion Relacion %
Liquidez
Activo circulante/Pasivo circulante 1,37 1,17 18%
(Activo circulante-Existencia-Gastos anticipados)/Pasivo circulante 0,71 0,68 4%
Endeudamiento
Deuda total (P.E.)/Patrimonio (veces) 1,83 1,44 26%
Pasivo circulante / Deuda total (P.E.) 0,25 0,25 0%
Pasivo largo plazo/Deuda total (P.E.] 0,75 0,75 0%
Actividad
Rotacion de cuentas por cobrar 10,00 14,72 -32%
Recuperacion de cobranzas 36 24 50%
Rotacidn de inventario (veces) 2,78 5,05 -45%
Permanencia de inventario 129 71 82%
Rentabilidad (Utilidad después de Impuestos)
De los Activos % 1,12 0,73 54%
Del Patrimonio % 3,16 1,77 78%
Rendimiento activos operacionales (2) % 1,19 0,76 57%
MUS$ MUS$
Pasivo exigible (P.E.) 5.155.520 3.948.416
Utilidad antes de Impuestos y Ley 13.196 607.440 369.455
Resultados 31.12.2003 31.12.2002
MUS$ MUS$
Ingresos de explotacion 3.348.235 3.121.022
Costos de explotacion (2.357.435) (2.416.764)
Resultados de explotacion 837.450 560.676
Resultados fuera de explotacion (incluye Ley 13.196) (478.817) (431.292)
Gastos financieros (104.919) (76.152)
Depreciacién del ejercicio (373.812) (388.323)
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Resultados (continuacion 31.12.2003 31.12.2002

MUS$ MUS$
Amortizacion de intangibles (87.680) (97.121)
R.A.LLE. 358.633 129.384
Ley N°13.196 (248.807) (240.071)
Impuesto a la renta (269.403) (80.908)
Utilidad después de impuestos 89.230 48.476
R.A.LLD.ALE. (1) 925.044 690.980

Patrimoniales

Patrimonio 2.821.419 2.733.065
Activo fijo neto 5.127.607 4.831.107
Total activos 7.976.939 6.681.481
Utilidad/Pérdida por accién USD No Aplicable  No Aplicable

31.12.2003 31.12.2002
TMF TMF

Volumen ventas fisicas (cobre propio y de terceros) 1.647.139 1.817.300

(1) R.A.LLD.A.LE.: Resultado antes de impuestos, intereses, depreciacién, amortizacion e items extraordinarios.
(2) Se considera activos operacionales, el total de activos menos las inversiones en otras sociedades y empresas relacionadas.

Analisis de diferencias entre valor libro y valor econémico
Los yacimientos que posee la Corporacién, a consecuencia del proceso de nacionalizacidn, estan registrados en la contabilidad al valor de U$1 cada uno. En estos

términos, el valor econdmico de estos yacimientos difiere del valor contabilizado.
Lo anterior, produce el efecto que el Patrimonio contable y el activo estan subvaluados en relacion con su valor econémico.

Analisis de las variaciones de mercado

AL 31 de diciembre del 2003, los mercados en los que la Corporaciéon comercializa sus productos no han sufrido cambios importantes.

Analisis del Balance General

AL 31 de diciembre de 2003, el indice de liquidez corriente presenta un aumento con respecto al 31 de diciembre 2002, producto del mayor aumento del activo
circulante (aumentos en los deudores por ventas, las existencias e impuestos por recuperary a la disminucion de los depésitos a plazo en el exterior) respecto
del pasivo circulante (con un aumento de las Obligaciones con bancos e instituciones financieras a corto plazo en una menor proporcion que el incremento del

activo circulante).

En el ejercicio 2003, el activo circulante ascendié a MU$ 1.780.669 (diciembre 2002, MUS$ 1.172.185) compuesto principalmente por existencias (neto) por MUS$
847.395 (48%), impuestos por recuperar por MUS$ 351.772 (20%), deudores por ventas por MUS$ 334.884 (19%), deudores varios por MUS$ 125.072 (7 %) y la

diferencia la componen otras cuentas del activo circulante.
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El activo fijo neto al 31 de diciembre de 2003, fue de MUS$ 5.127.607 (diciembre 2002, MUS$ 4.831.107) compuesto principalmente por Construcciones y obras
de infraestructura por MUS$ 6.026.437, Maquinarias y equipos MUS$ 5.373.072, Depreciacién acumulada por MUS$ (6.731.089), otras cuentas de este rubro
explican la diferencia.

El activo fijo bruto aumenté en MUS$ 392.827 entre diciembre de 2002 y 2003. El principal aumento corresponde a construcciones y obras de infraestructura
(MUS$301.973). Las depreciaciones y amortizaciones del periodo ascendieron a MUS$ 461.492.

El pasivo circulante al 31 de diciembre de 2003 asciende a MUS$ 1.296.251 (diciembre 2002, MUS$ 1.003.389) y esta conformado por obligaciones con bancos por
MUS$ 669.271 (52%), cuentas por pagar por MUS$ 286.399 (22%), provisiones por MUS$ 192.219 (15%) mas otras obligaciones varias.

El pasivo a largo plazo alcanzé al 31 de diciembre de 2003 a MUS$ 3.859.269 (diciembre 2002, MUS$ 2.945.027) compuesto por obligaciones con bancos y con el
publico por MUS$ 2.134.461 (55%), Impuestos diferidos por MUS$ 1.035.509 (27%) y Provisiones varias MUS$ 635.083 (16%).

Las cifras anteriormente citadas determinan las razones e indicadores mostrados en paginas anteriores.
El patrimonio al 31 de diciembre de 2003 asciende a MUS$ 2.821.419 (diciembre 2002, MUS$ 2.733.065).

AL 31 de diciembre del 2003, el endeudamiento total de la Corporacién ascendié a MUS$ 5.155.520 (diciembre 2002, MUS$ 3.948.416) esto determina una razén
de endeudamiento mayor para el ejercicio 2003 de 1,83 veces (diciembre 2002, 1,44 veces), producto del aumento de las Obligaciones con banco e instituciones

financieras a corto plazo y las Obligaciones con bancos y con el publico de largo plazo .

Anadlisis de los Resultados

El resultado de la explotacién del ejercicio del 2003 alcanzé una utilidad de MUS$ 837.450 superior en un 49,4 % respecto a diciembre de 2002, MUS$ 560.676.
Los ingresos de explotacion alcanzan un nivel de MUS$ 3.348.235 superior en un 7,3 % al logrado en el ejercicio 2002, efecto principalmente de menores ventas
en toneladas métricas equivalentes a un 10,3%, contrarestado por un mejor precio del catodo cotizado en la LME de 14,3% con respecto al precio del ejercicio
2002.

El precio de venta de la mezcla de Codelco (propio y terceros) del ejercicio 2003 alcanzé a US$ 0,805 por libra (afio 2002, US$ 0,697).

El Directorio de la Corporacién, en noviembre de 2002, decidié destinar 200.000 toneladas de cobre fino de la produccién del afo 2003 a establecer un stock
estratégico. Codelco se comprometid a almacenar ese material en sus instalaciones y a no ofrecerlo en el mercado mientras la suma de los inventarios acumulados
en las Bolsas de Metales de Londres, Nueva York y Shangai se mantenga sobre las 800.000 toneladas de cobre fino. El efecto de esta decision se muestra en el
incremento de los saldos de existencias.

En el ejercicio 2003, destacan las siguientes situaciones:

Los ingresos de la explotacion totalizaron MUS$ 3.348.235, de los cuales MUS$ 2.924.034, equivalentes a un 87,3%, corresponden a venta de cobre y la diferencia
a subproductos y otros.

En cuanto a las ventas de cobre propio y de terceros de Codelco Chile, en el ejercicio 2003, alcanzaron a TMF 1.647.139 ( 2002; TMF 1.817.300)

Los costos de explotacion totalizaron MUS$ 2.357.435, de los cuales MUS$ 2.101.600, equivalentes a un 89,2% corresponden a cobre y la diferencia a subproductos

y otros.
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Los resultados fuera de la explotacién generaron un gasto neto de MUS$ 478.817 (a diciembre de 2002 MUS$ 431.292). Dentro de otros egresos fuera de la
explotacién, ascendente a MUS$ 461.266 (96%), se incluyen MUS$ 248.807 (54%) correspondiente al impuesto ley Nro. 13.196, que grava en un 10% el retorno de
las exportaciones de cobre y subproductos.

Los excedentes de Codelco generados en el ejercicio 2003 (resultados antes de impuestos a la renta, itemes extraordinarios e impuesto ley Nro. 13.196) alcanzaron
a MUS$ 607.440, superiores a los MUS$ 369.456 a diciembre de 2002, producto de un mayor Resultado de explotacién de MUS$ 276.774.

Como consecuencia, los resultados antes de impuestos a la renta e itemes extraordinarios ascendieron a MUS$ 358.633 y la utilidad liquida se situé en MUS$ 89.230.

Analisis del Estado de Flujo de Efectivo

EL flujo neto originado por las actividades de la operacién para el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2003 originé un flujo positivo de MUS$ 144.691, inferior
en un 75,61% respecto de los MUS$ 593.123 originados durante el periodo enero a diciembre de 2002, producto de un incremento de los pagos a proveedores y
personal y por el incremento de los pagos efectuados por concepto de impuesto a la renta.

Por otra parte, las actividades de financiamiento del ejercicio 2003 originaron un flujo de MUS$ 700.000 en comparacién con el flujo de MUS$ 487.643 originados
durante el ejercicio 2002, producto del mayor aumento en la Obtencion de prestamos y obligaciones con el publico, respecto del menor incremento en los Pagos

de préstamos.

Finalmente, las actividades de inversidn generaron un flujo neto negativo de MUS$ 945.937 a diciembre de 2003 y MUS$ 963.552 a diciembre de 2002, manteniendose

la tendencia del ano anterior.

Considerando los flujos antes mencionados, mas los saldos iniciales de caja, se obtuvo un menor saldo final del efectivo y efectivo equivalente de MUS$ 42.691

para el ejercicio de 2003, comparado con los MUS$ 143.937 del ejercicio 2002, explicado por las variaciones de los flujos de actividades de operacion y financiamiento.




informe delosauditoresindependientes

Deloitte

A los senores Presidente y Directores de

Corporacion Nacional del Cobre de Chile

Hemos auditado los adjuntos estados de resultados divisionales de Corporacién Nacional del Cobre de Chile por el afio terminado el 31 de diciembre de 2003.

La preparacion de dichos estados de resultados divisionales es responsabilidad de la administracion de Corporacion Nacional del Cobre de Chile. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados de resultados divisionales, basada en la auditoria que efectuamos. Dichos estados de resultados
divisionales se derivan de los estados financieros consolidados y del estado de asignacion de ingresos y gastos de Casa Matriz y Subsidiarias de Corporacion
Nacional del Cobre de Chile, por el ano terminado el 31 de diciembre de 2003, sobre los cuales, basado en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores,
que auditaron ciertas coligadas y filiales, hemos emitido nuestra opinion sin salvedades con esta misma fecha. Los estados de resultados divisionales de Corporacion
Nacional del Cobre de Chile al 31 de diciembre de 2002 fueron auditados por otros auditores, quienes emitieron una opinion sin salvedades sobre los mismos en

su informe de fecha 28 de febrero de 2003.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos
nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad de que los estados de resultados divisionales estan exentos de errores significativos.
Una auditoria comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las informaciones revelados en los estados de resultados
divisionales. Una auditoria también comprende una evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la
administracion de la Corporacion, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados de resultados divisionales. Consideramos que nuestra

auditoria constituye una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

Los adjuntos estados de resultados divisionales han sido preparados en cumplimiento de los estatutos de la Corporacion, de acuerdo con principios de contabilidad

generalmente aceptados en Chile y las bases de preparacion descritas en las Notas adjuntas 1y 2.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, los mencionados estados de resultados divisionales del 2003 presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, los resultados de las divisiones de Corporacién Nacional del Cobre de Chile por el afio terminado el 31 de

diciembre de 2003, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y las bases descritas en las Notas adjuntas 1y 2.

Nuestra auditoria fue efectuada con el propdsito de expresar una opinidn sobre los estados de resultados divisionales de 2003. El estado consolidado de resultados
divisionales de 2003 es presentado para propdsitos de andlisis adicional. Dicha informacion ha sido sujeta a los procedimientos de auditoria aplicados en la
auditoria de los estados de resultados divisionales y, en nuestra opinién, se presenta razonablemente en todos sus aspectos significativos en relacion a los estados

de resultados divisionales tomados en su conjunto.

Mario Munoz V.
Febrero 6, 2004



estadoderesultadosdivision codelconorte

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
Ingresos por ventas de productos propios 1.387.656 1.468.622
Ventas de cobre comprado a terceros 353.719 454.530
Ventas de productos de otras divisiones y subproductos 464.835 309.217
Ingresos por transferencias 28.706 10.933
Total ingresos 2.234.916 2.243.302
Costo de productos vendidos (834.747) (1.024.437)
Costo de cobre comprado a terceros (346.993) (436.870)
Costo de ventas de productos de otras divisiones (296.932) (188.452)
Costo de ventas por transferencias (81.450) (45.100)
Total costos (1.560.122) (1.694.859)
Resultado bruto 674.794 548.443
Gastos de administracién y ventas (94.684) (93.058)
RESULTADO DE EXPLOTACION 580.110 455.385
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (256.111) (253.051)
Ingresos financieros 3.826 4.808
Utilidad inversién empresas relacionadas 35.707 (95)
Otros ingresos fuera de la explotacion 48.110 57.847
Pérdida inversion empresas relacionadas (3.790) (23.893)
Gastos financieros (menos) (58.632) (43.845)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (245.522) (260.29¢6)
Correccion monetaria (130) 133
Diferencias de cambio (35.680) 12.290
RESULTADO ANTES IMPUESTO 323.999 202.334
Impuesto a la renta (238.647) (118.917)
UTILIDAD ANTES DE INTERES MINORITARIO 85.352 83.417
INTERES MINORITARIO 490 942
UTILIDAD DEL EJERCICIO 85.842 84.359

Las notas 1y 2 adjuntas forman parte integral de estos estados.
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estadoderesultadosdivisionsalvador
AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$) Z
2003 2002 N

Ingresos por ventas de productos propios 220.314 137.633
Ventas de cobre comprado a terceros 34.660 52.140
Ventas de productos de otras divisiones y subproductos 99.802 148.854
Ingresos por transferencias 13.801 104
Total ingresos 368.577 338.731
Costo de productos vendidos (240.258) (170.457)
Costo de cobre comprado a terceros (34.356) (49.435)
Costo de ventas de productos de otras divisiones (63.491) (130.563)
Costo de ventas por transferencias (21.320) (9.306)
Total costos (359.425) (359.761)
Resultado bruto 9.152 (21.030)
Gastos de administracién y ventas (16.788) (15.124)
RESULTADO DE EXPLOTACION (7.636) (36.154)
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (44.550) (38.320)
Ingresos financieros 934 1.091

Utilidad inversion empresas relacionadas 6.091 102
Otros ingresos fuera de la explotacion 12.795 15.293
Pérdida inversion empresas relacionadas (622) (7.335)
Gastos financieros (menos) (11.608) (7.283)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (45.935) (41.487)
Correccidn monetaria (21) 20

Diferencias de cambio (6.184) 1.279

RESULTADO ANTES IMPUESTO (52.186) (74.474)
Impuesto a la renta 35.806 40.750

PERDIDA ANTES DE INTERES MINORITARIO (16.380) (33.724)
INTERES MINORITARIO 80 143

PERDIDA DEL EJERCICIO (16.300) (33.581)

Las notas 1y 2 adjuntas forman parte integral de estos estados.



estadoderesultadosdivisiGnandina

AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

2003 2002
Ingresos por ventas de productos propios 355.168 210.382
Ventas de cobre comprado a terceros 115.026 94.404
Ventas de productos de otras divisiones y subproductos 47.930 21.936
Ingresos por transferencias 54.641 83.282
Total ingresos 572.765 410.004
Costo de productos vendidos (251.762) (191.530)
Costo de cobre comprado a terceros (114.430) (89.710)
Costo de ventas de productos de otras divisiones (29.509) (13.192)
Costo de ventas por transferencias (50.578) (88.432)
Total costos (446.279) (382.864)
Resultado bruto 126.486 27.140
Gastos de administracion y ventas (16.880) (16.870)
RESULTADO DE EXPLOTACION 109.606 10.270
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (50.192) (28.811)
Ingresos financieros 768 958
Utilidad inversion empresas relacionadas 9.186 (25)
Otros ingresos fuera de la explotacion 10.601 11.049
Pérdida inversion empresas relacionadas (1.089) (3.183)
Gastos financieros (menos) (11.485) (9.332)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (50.577) (36.254)
Correccion monetaria (33) 24
Diferencias de cambio (7.563) 7.952
RESULTADO ANTES IMPUESTO 59.414 (18.541)
Impuesto a la renta (44.529) 9.008
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE INTERES MINORITARIO 14.885 (9.533)
INTERES MINORITARIO 125 173
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 15.010 (9.360)

Las notas 1y 2 adjuntas forman parte integral de estos estados.
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estadoderesultadosdivisionelteniente
AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$) Z
2003 2002 N

Ingresos por ventas de productos propios 472.765 406.491

Ventas de cobre comprado a terceros 115.456 127.628

Ventas de productos de otras divisiones y subproductos 94.399 35.169

Ingresos por transferencias 284.959 265.096

Total ingresos 967.579 834.384
Costo de productos vendidos (378.970) (343.782)
Costo de cobre comprado a terceros (114.564) (119.372)
Costo de ventas de productos de otras divisiones (48.060) (8.380)
Costo de ventas por transferencias (228.759) (216.577)
Total costos (770.353) (688.111)
Resultado bruto 197.226 146.273
Gastos de administracién y ventas (36.192) (32.621)
RESULTADO DE EXPLOTACION 161.034 113.652
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (117.957) (93.718)

Ingresos financieros 3.210 2.616
Utilidad inversion empresas relacionadas 15.423 22
Otros ingresos fuera de la explotacion 29.010 25.220
Pérdida inversion empresas relacionadas (1.635) (14.301)
Gastos financieros (menos) (23.892) (16.445)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (116.333) (102.897)
Correccidn monetaria (56) 49
Diferencias de cambio (23.684) 12.018
RESULTADO ANTES IMPUESTO 43.077 19.934
Impuesto a la renta (33.845) (12.964)
UTILIDAD ANTES DE INTERES MINORITARIO 9.232 6.970
INTERES MINORITARIO 211 350
UTILIDAD DEL EJERCICIO 9.443 7.320

Las notas 1y 2 adjuntas forman parte integral de estos estados.
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estadoderesultadosdivisidn talleres

; AL 31 de diciembre de 2003 y 2002 (cifras en miles de US$)

- 2003 2002
Ingresos por ventas de productos propios 0 0
Ventas de cobre comprado a terceros 0 0
Ventas de subproductos 20.056 22.873
Ingresos por transferencias 0 0
Total ingresos 20.056 22.873
Costo de productos vendidos (27.137) (20.762)
Costo de cobre comprado a terceros 0 0
Costo de ventas de productos de otras divisiones 0 0
Costo de ventas por transferencias 0 0
Total costos (27.137) (20.762)
Resultado bruto (7.081) 2.1
Gastos de administracion y ventas (2.730) (2.003)
RESULTADO DE EXPLOTACION (9.811) 108
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (6.838) (698)
Ingresos financieros 0 0
Utilidad inversién empresas relacionadas 0 0
Otros ingresos fuera de la explotacion 926 707
Pérdida inversién empresas relacionadas 0 0
Gastos financieros (menos) (225) (141)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (7.142) (631)
Correccion monetaria 0 0
Diferencias de cambio (397) (633)
RESULTADO ANTES IMPUESTO (16.649) (590)
Impuesto a la renta 11.884 328
PERDIDA ANTES DE INTERES MINORITARIO (4.765) (262)
INTERES MINORITARIO 0 0
PERDIDA DEL EJERCICIO (4.765) (262)

Las notas 1y 2 adjuntas forman parte integral de estos estados.




estado consolidadoderesultados divisionales

Al 31 de diciembre de 2002 (cifras en miles de US$)

CODELCO NORTE SALVADOR ANDINA EL TENIENTE TALLERES CONSOLIDADO AJUSTES TOTAL
Ingresos por venta de productos propios 1.468.622 137.633 210.382 406.691 0 2.223.128 0 2.223.128
Venta de cobre comprados a terceros 454.530 52.140 94.404 127.628 0 728.702 0 728.702
Ingresos por venta de subproductos 92.707 6.590 2.961 35.169 22.873 160.300 0 160.300
Ventas de productos de otras divisiones 216.510 142.264 18.975 0 0 377.749 0 377.749
Ingresos por transferencias 10.933 104 83.282 265.096 0 359.415 (359.415) 0
TOTAL INGRESOS 2.243.302 338.731 410.004 834.384 22.873 3.849.294 (359.415) 3.489.879
Costo de venta de productos propios (1.024.437) (170.457) (191.530) (343.782) (20.762) (1.750.968) 0 (1.750.968)
Costo de ventas de cobre comprados a terceros (436.870) (49.435) (89.710) (119.372) 0 (695.387) 0 (695.387)
Costo de venta de productos de otras divisiones (188.452) (130.563) (13.192) (8.380) 0 (340.587) 0 (340.587)
Costo de venta por transferencias (45.100) (9.306) (88.432) (216.577) 0 (359.415) 359.415 0
TOTAL COSTOS (1.694.859) (359.761) (382.864) (688.111) (20.762) (3.146.357) 359.415 (2.786.942)
RESULTADO BRUTO 548.443 (21.030) 27.140 146.273 211 702.937 0 702.937
Menos:
Gastos de administracién y ventas (93.058) (15.124) (16.870) (32.621) (2.003) (159.676) 0 (159.676)
RESULTADOS DE EXPLOTACION 455,385 (36.154) 10.270 113.652 108 543.261 0 543.261
RESULTADOS FUERA DE EXPLOTACION
Menos:
Ingresos financieros 4.808 1.091 958 2.616 0 9.473 0 9.473
Utilidad Inversién empresas relacionadas (95) 102 (25) 22 0 4 0 4
Otros ingresos fuera de la explotacion 57.847 15.293 11.049 25.220 707 110.116 0 110.116
Pérdida inversién empresas relacionadas (23.893) (7.335) (3.183) (14.301) 0 (48.712) 0 (48.712)
Gastos financieros [menos) (43.845) (7.283) (9.332) (16.445) (141) (77.046) 0 (77.046)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos (260.296) (41.487) (36.254) (102.897) (631) (441.565) 0 (441.565)
Correccion monetaria 133 20 24 49 0 226 0 226
Diferencias y ajustes de cambio 12.290 1.279 7.952 12.018 (633) 32.906 0 32.906
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (253.051) (38.320) (28.811) (93.718) (698) (414.598) 0 (414.598)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO 202.334 (74.474) (18.541) 19.934 (590) 128.663 0 128.663
Impuesto a la renta (118.917) 40.750 9.008 (12.964) 328 (81.795) 0 (81.795)
RESULTADO ANTES DE INTERES MINORITARIO 83.417 (33.724) (9.533) 6.970 (262) 46.868 0 46.868
INTERES MINORITARIO 942 143 173 350 0 1.608 0 1.608
RESULTADO DEL EJERCICIO 84.359 (33.581) (9.360) 7.320 (262) 48.476 0 48.476
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estado consolidadoderesultados divisionales

AL 31 de diciembre de 2003 (cifras en miles de US$)

CODELCO NORTE SALVADOR ANDINA EL TENIENTE TALLERES CONSOLIDADO AJUSTES TOTAL
Ingresos por venta de productos propios 1.387.656 220.314 355.168 472.765 0 2.435.903 0 2.435.903
Venta de cobre comprados a terceros 353.719 34.660 115.026 115.456 0 618.861 0 618.861
Ingresos por venta de subproductos 181.320 51.993 28.186 82.578 20.056 364.133 0 364.133
Ventas de productos de otras divisiones 283.515 47.809 19.744 11.821 0 362.889 0 362.889
Ingresos por transferencias 28.706 13.801 54.641 284.959 0 382.107 (382.107) 0
TOTAL INGRESOS 2.234.916 368.577 572.765 967.579 20.056 4.163.893 (382.107) 3.781.786
Costo de venta de productos propios (834.747) (240.258) (251.762) (378.970) (27.137) (1.732.874) 0 (1.732.874)
Costo de ventas de cobre comprados a terceros (346.993) (34.356) (114.430) (114.564) 0 (610.343) 0 (610.343)
Costo de venta de productos de otras divisiones (296.932) (63.491) (29.509) (48.060) 0 (437.992) 0 (437.992)
Costo de venta por transferencias (81.450) (21.320) (50.578) (228.759) 0 (382.107) 382.107 0
TOTAL COSTOS (1.560.122) (359.425) (446.279) (770.353) (27.137) (3.163.316) 382.107 (2.781.209)
RESULTADO BRUTO 674.794 9.152 126.486 197.226 (7.081) 1.000.577 0 1.000.577
Menos:
Gastos de administracion y ventas (94.684) (16.788) (16.880) (36.192) (2.730) (167.274) 0 (167.274)
RESULTADO DE EXPLOTACION 580.110 (7.636) 109.606 161.034 (9.811) 833.303 0 833.303
RESULTADOS FUERA DE EXPLOTACION
Menos:
Ingresos financieros 3.826 934 768 3.210 0 8.738 0 8.738
Utilidad Inversion empresas relacionadas 35.707 6.091 9.186 15.423 0 66.407 0 66.407
Otros Ingresos fuera de la explotacion 48.110 12.795 10.601 29.010 926 101.442 0 101.442
Pérdida Inversién empresas relacionadas (3.790) (622) (1.089) (1.635) 0 (7.136) 0 (7.136)
Gastos financieros (menos) (58.632) (11.608) (11.485) (23.892) (225) (105.842) 0 (105.842)
Otros egresos fuera de la explotacién (menos) (245.522) (45.935) (50.577) (116.333) (7.142) (465.509) 0 (465.509)
Correccién monetaria (130] (21) (33) (56) (240) 0 (240)
Diferencias y ajustes de cambio (35.680) (6.184) (7.563) (23.684) (397) (73.508) 0 (73.508)
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (256.111) (44.550) (50.192) (117.957) (6.838) (475.648) 0 (475.648)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO 323.999 (52.186) 59.414 43.077 (16.649) 357.655 0 357.655
Impuesto a la renta (238.647) 35.806 (44.529) (33.845) 11.884 (269.331) 0 (269.331)
RESULTADO ANTES DE INTERES MINORITARIO 85.352 (16.380) 14.885 9.232 (4.765) 88.324 0 88.324
INTERES MINORITARIO 490 80 125 21 0 906 0 906
RESULTADO DEL EJERCICIO 85.842 (16.300) 15.010 9.443 (4.765) 89.230 0 89.230



bases de preparacion delos estados deresultados divisionales

Los estados de resultados divisionales se preparan en cumplimiento de los estatutos de la Corporacién, de acuerdo con los principios de contabilidad

generalmente aceptados en Chile y las siguientes bases internas:

NOTA 1 - TRANSFERENCIAS INTERDIVISIONALES
Las transferencias interdivisionales de productos y servicios se efectuaron y registraron a precios convenidos similares a los de mercado. Por lo tanto, en estos

estados de resultados divisionales se incluyen los siguientes conceptos:

- Los ingresos por ventas muestran, en lineas separadas, las ventas a terceros de productos recibidos de otras Divisiones y los ingresos divisionales por
transferencias realizadas a otras divisiones.

- Consecuentemente con lo anterior, los costos de ventas también muestran, en lineas separadas los costos correspondientes a los productos recibidos de
otras divisiones y vendidos a terceros y los costos asignables a los ingresos divisionales por las transferencias a otras Divisiones.

NOTA 2 - ASIGNACION DE INGRESOS Y GASTOS CORPORATIVOS
Los ingresos y gastos de Casa Matriz y de las Subsidiarias de la Corporacion se adicionan a los ingresos y gastos directos de las Divisiones operativas, segln
las bases vigentes establecidas para cada ejercicio, segun consta en el Estado de Asignacion de Ingresos y Gastos de Casa Matriz y de Subsidiarias.






informe delosauditoresindependientes

Deloitte

A los senores Presidente y Directores de

Corporacion Nacional del Cobre de Chile

Hemos auditado el adjunto estado de asignacidon de ingresos y gastos de Casa Matriz y Subsidiarias de Corporacion Nacional del Cobre de Chile por el afo terminado
el 31 de diciembre de 2003. La preparacion de dicho estado de asignacién de ingresos y gastos es responsabilidad de la administracion de Corporacion Nacional
del Cobre de Chile. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre este estado de asignacion de ingresos y gastos, basado en la auditoria que
efectuamos. Dicho estado de asignacién de ingresos y gastos se deriva de los estados financieros consolidados de Corporacién Nacional del Cobre de Chile por
el ano terminado el 31 de diciembre de 2003 sobre los cuales, basado en nuestra auditoria y en los informes de otros auditores, que auditaron ciertas coligadas y

filiales, hemos emitido nuestra opinidn sin salvedades con esta misma fecha.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos
nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad de que el estado de asignacion de ingresos y gastos estéa exento de errores significativos.
Una auditoria comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las informaciones revelados en el estado de asignacion de
ingresos y gastos. Una auditoria también comprende una evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por
la administracion de la Corporacidn, asi como una evaluacion de la presentacion general del estado de asignacion de ingresos y gastos. Consideramos que nuestra

auditoria constituye una base razonable para fundamentar nuestra opinion.

El adjunto estado de asignacién de ingresos y gastos ha sido preparado en cumplimiento de los estatutos de la Corporacion, de acuerdo con los criterios de
asignacion descritos en las Notas adjuntas 1 al 11.

En nuestra opinion, basado en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores, el mencionado estado de asignacion de ingresos y gastos, presenta razonablemente,
en todos sus aspectos significativos, la asignacion de ingresos y gastos de Casa Matriz y Subsidiarias de Corporacién Nacional del Cobre de Chile por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2003, de conformidad con los criterios de asignaciéon descritos en las Notas adjuntas 1 al 11.

Mario Munoz V.
Febrero 6, 2004



estadodeasignaciondelosingresosy gastos controladosen
casa matriz y subsidiarias a las divisiones operativas

AL 31 de diciembre de 2003 (cifras en miles de US$)

Gastos de administracion, de ventas, financieros y otros TOTAL CODELCO NORTE SALVADOR ANDINA ELTENIENTE TALLERES
Operaciones de ventas Casa Matriz y Subsidiarias 607.391 327.997 53.832 83.983 141.579 0
Costo de ventas operaciones Casa Matriz y Subsidiarias (596.618) (322.180) (52.877) (82.493) (139.068) 0
Gastos de administracién y ventas (92.769) (51.220) (9.506) (10.754) (21.199) (90)
Ingresos financieros 4.985 2.753 539 555 1.138 0
Utilidad inversion empresas relacionadas 66.165 35.729 5.864 9.149 15.423 0
Otros ingresos fuera de la explotacion 57.693 30.057 5.722 7.421 14.493 0
Pérdida inversién empresas relacionadas (7.018) (3.790) (622) (971) (1.635) 0
Gastos financieros (104.923) (57.930) (11.509) (11.388) (23.871) (225)
Otros egresos fuera de la explotacidn (325.785) (181.146) (32.285) (38.626) (73.728) 0
Correccién monetaria (240) (130) (21) (33) (56) 0
Diferencias y ajustes de cambio (75.056) (36.459) (6.141) (7.628) (24.445) (383)
Impuestos a la renta (269.331) (238.647) 35.806 (44.529) (33.845) 11.884
Interés minoritario 906 490 80 125 211 0
Totales (734.600) (494.476) (11.118) (95.189) (145.003) 11.186

Las notas 1 al 11 adjuntas forman parte integral de este estado.



criterios paralaasignacidn deingresosy gastos
controlados en casa matriz y subsidiarias

Los ingresos y gastos controlados en Casa Matriz y en las Subsidiarias se asignan a las Divisiones Operativas de acuerdo a los criterios que se sefalan para cada
rubro de las cuentas de resultados:

1. Ventas y costos de operaciones comerciales de Casa Matriz y Subsidiarias
- La distribucidn a las Divisiones Operativas se realiza en proporcion a los valores de productos y subproductos propios facturados por cada Division.

2. Gastos de administracion general

2.1 Gastos de administracion
- Los centros de costos identificados con cada Division se asignan en forma directa.

- Los centros de costos asociados a la funcion ventas se asignan en proporcion a los valores facturados y contabilizados como despachos de productos y

subproductos de cada Divisién.
- Los centros de costos asociados a la funcion abastecimiento se asignan en relacion a los saldos contables de Bodega de cada Divisién Operativa.
- Los restantes centros de costos se asignan en relacion a los egresos de caja operacionales de las respectivas Divisiones.

2.2 Gastos de ventas
- Los costos identificables con cada Division en particular se asignan en forma directa.

- El remanente se distribuye de acuerdo a los valores facturados y contabilizados como despachos de productos y subproductos de cada Division Operativa.

3. Ingresos financieros
- Los ingresos asociados e identificados con cada Division en particular se asignan en forma directa.

- El remanente se distribuye en relacion a los ingresos de caja operacionales de cada Division.

4. Utilidad inversion empresas relacionadas
- La utilidad asociada e identificada con cada Division en particular se asignan en forma directa.

- El remanente se distribuye en proporcion a los valores de productos y subproductos propios facturados por cada Division.

5. Otros ingresos fuera de la explotacion
- Los ingresos asociados e identificados con cada Division en particular se asignan en forma directa.

- EL remanente se distribuye en relacidon a los saldos del rubro"Otras Ingresos fuera de la Exploracion” de las respectivas Divisiones.

6. Pérdidas inversion empresas relacionadas

- La pérdida asociada e identificada con cada Division en particular se asigna en forma directa.

- El remanente se distribuye en proporcion a los valores de productos y subproductos propios facturados por cada Division.
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7. Gastos financieros

- Los gastos asociados e identificados con cada Divisién en particular se asignan en forma directa.
- El remanente se distribuye en relacion a los egresos de caja operacionales de cada Divisién.

8. Otros egresos fuera de la explotacion

8.1 Otros gastos
-Los gastos asociados e identificados con cada Division en particular se asignan en forma directa.

-El remanente se distribuye en relacion a los saldos del rubro "Otros Egresos Fuera de la Explotacién” de cada Division.

8.2 Aporte al Fisco de Chile Ley N° 13.196

El monto del aporte se asigna en relacion a los valores facturados y contabilizados por exportaciones de cobre y subproductos de cada Division. Se realizan
normalizaciones por aquellos aportes que afectan a los contratos de transferencias interdivisionales, los cuales se asignan a la Division de origen de los

productos.

9. Correccion Monetaria

El saldo de correccion monetaria de Subsidiarias y Filiales se asigna en relacién a los valores de productos propios facturados por cada Division.
10. Diferencias y ajustes de cambios
- Los resultados identificables con cada Division en particular se asignan en forma directa.

- ELmonto de las diferencias producidas en la liquidacion de ddlares para obtener moneda nacional se distribuyen en relacion a las transferencias de fondos y a

los pagos efectuados por Casa Matriz por cuenta de cada Division.
- El remanente se distribuye en relacion a los egresos de caja operacionales de cada Divisién.

11. Impuestos a la renta
- EL monto correspondiente se asigna a cada Division de acuerdo al calculo real determinado en funcidn a los resultados antes de impuestos de cada Division.
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AL 31 de diciembre de 2002 [cifras en miles de US$)

Complejo Ejecutora Instituto ~ Asociacion Santiago Isapre Isapre Isapre Biosigma Sociedad Compania
Copper Kupferhandel Group International Minera Chile  Portuario Hospital Elaboradora de Garantizadora de Rio Chuquicamata San Rio S.A.  geotérmicacontractual
Limite GMBH USAInc. Limited Picacho S.A.  Mejillones del Cobre de Cobre Innovacion de Pensiones Grande Ltda. Lorenzo Blanco del Norte ~ Minera
y y S.A S.A.  Chilena Ltda en Min.y S.A Ltda. Ltda. S.A. Los Andes
(1) (1) filiales (12 filial (2) Metal S.A. (1 (2) (2
BALANCE GENERAL
Activos
Total Activos Circulantes 10.460 25.806 881 2.327 100 6.677 497 31 12 3.000 666 8 1.608 470 527 1.335 489 0
Total Activos Fijos 40 8 7 147 0 4345  61.400 0 0 27 2 0 2.499 104 3.082 32 1.750 0
Total Otros Activos 0 2.755 10 10.328 0 18 48 0 0 15 0 0 1.499 196 144 0 4 0
Total Activos 10.500 28.569 898  12.802 100 11.040 66.419 31 12 3.042 668 8 5.606 770 3.753 1.367 2.243 0
Pasivos
Total Pasivos Circulantes 8.322 8.132 119 210 7 7.919 95 0 0 649 7 1 2.905 467 1.195 7 4116 45
Total Pasivos Largo Plazo 0 248 0 24.156 5 11272 46.819 0 453 0 15 0 1.054 0 2.087 0 0 0
Interés Minoritario 0 0 0 0 (819) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Patrimonio 2.178 20.189 779 (11.564) 88 (7.332) 19.505 31 (441) 2.393 646 7 1.647 303 471 1.360 (1.873) (45)
Total Pasivo y Patrimonio 10.500 28.569 898  12.802 100 11.040 66.419 31 12 3.042 668 8 5.606 770 3.753 1.367 2.243 0
ESTADO DE RESULTADOS
Resultados de Explotacion (901)  (1.062) 151  (2.962) (793) (1.858] (717) (215) 0 91 (73) 0 (6700 (128) (149) (121) (3.111) (8.139)
Resultados Fuera de
Explotacidn 1.105 2.013 6 (172) (15) [(1.167) 687 (5) (823) 44 33 0 700 286 234 0 (13) (236)
Resultados antes de
Impuesto a la Renta 204 951 157 (3.134) (808) (3.025) (30) (220) (823) 135 (40) 0 30 158 85  (121) (3.124) (8.375)
Impuesto a la Renta (54) (176) (5] 0 0 (617) 24 0 0 (20) 0 0 (2) (23)  (14) 0 0 0
Utilidad (Pérdida) del
Ejercicio 129 775 152 (3.134) (808) (3.642) (6) (220) (823) 115 (40) 0 28 135 71 (121)  (3.124) (8.375)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Flujo neto originado por
actividades de operacion 0 0 104 (2.265) 0 862 (653)  (23) 0 151 (46) 0 815 75 (98]  (117) 0 (7)
Flujo neto originado por
actividades de
financiamiento 0 0 0 15.552 0 (735) 14.273 0 0 (352) 2 0 0 0 290 1.481 0 0
Flujo neto originado por
actividades de inversion 0 0 (2) (14.641) 0 (459) (13.448) 0 (10) (422) (6) 0 (668) (38) (172) (34) 0 3
Efecto de la inflacidn sobre
el efectivo y efectivo
equivalente 0 0 0 355 0 20 (4 (0 9 (37) (6) 0 109 2 (1) 0 0 (0)
Variacion neta del efectivo y
efectivo equivalente 0 0 102 (1709) 0 (312) 168 (23] (1) (660) (56) 0 256 39 19 1.330 0 (4)

(1) No presenta estado de flujos de efectivo
(2) Estados financieros no auditados

.
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AL 31 de diciembre de 2003 (cifras en miles de US$)

Chile Codelco  Codelco  Codelco S.C. CMS  Complejo  Ejecutora Soc. Instituto ~ Asociacién Santiago  Isapre Isapre Isapre Biosigma Sociedad Fundicion Compania
Copper Kupferhandel Group International Minera ~ Chile  Portuario  Hospital Elaboradora  de  Garantizadora de Rio Chuquicamata San Rio S.A. Geotérmica Talleres Contractual
Limite GMBH USAlnc. Limited Picacho S.A.  Mejillones del Cobre  de Cobre Innovacion de Pensiones Grande  Ltda. Lorenzo Blanco del Norte SA Minera
y y SA SA Chilena Ltda en Min.y SA Ltda. Ltda. SA Los Andes
(1) (1) filiales  (1](2) filial (2) Metal S.A. (2) (1) (1@
BALANCE GENERAL
Activos
Total Activos Circulantes 11.758 36.350 1.584 946 122 12.331 5.099 287 14 4.076 769 24 2.113 619 650 3.691 1.059 14.685 0
Total Activos Fijos 19 5 5 163 0 5136 113.557 0 0 9 0 0 3.059 113 3772 531 1394  5.309 0
Total Otros Activos 0 330 14 27.565 0 95 283 0 2 0 0 0 1.539 344 204 0 0 0 0
Total Activos 11.777 39.656 1.603  28.674 122 17.562 118.939 287 16 4.085 769 24 6.711 1.076 4.626 4222  2.453 19.994 0
Pasivos
Total Pasivos Circulantes 9.300 14.024 650 189 11 12.324 7.274 245 0 1.278 10 1 3.275 547 1.558 132 131 4.825 112
Total Pasivos Largo Plazo 0 0 0 0 14 11.645  85.827 0 701 0 40 0 1.370 0 2611 1.620 0 0 0
Interés Minoritario 514 0 0 0 0 (92) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Patrimonio 1.963 25.632 953  28.485 97 (6.315) 25.838 42 (685) 2.807 719 23 2.066 529 457 2470 2322 15.169 (112)
Total Pasivo y Patrimonio 1.777 39.656 1.603  28.674 122 17.562 118.939 287 16 4.085 769 24 6.711 1.076 4.626 4222 2.453 19.994 0
ESTADO DE RESULTADOS
Resultado de Explotacion (1.297) (1.528] 280 (2.367) (1) 1.254  (1.505) 5 0 (34) (82) 0 (905)  (223) (336) (676)  (770) 181 (56)
Resultado Fuera de
Explotacion 1.400  2.549 (1 (4733 (100 1.237 467 0 (151) 60 255 (4) 954 L4 247 (298)  (209) 114 0
Resultado antes de Impuesto
alaRenta 103 1.021 279 (7.094) (1) 2.491  (1.038) 5 (151) 26 173 (4) 49 191 (89] (974)  (979) 295 (56)
Impuesto a la Renta (24) 128 (105) 0 0 145 232 0 0 (3) 0 0 6 (33)  (29) 0 [(199) (50) 0
Utilidad (Pérdida) del
Ejercicio 79 1149 174 (7.094) (1) 2.636 (806) 5 (151) 23 173 (4) 55 158 (18] (974) (1.174) 245 (56)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Flujo neto originado por
actividades de operacién 0 0 406 (2518) 0 (1.073) 888 (1) 0 136 197 (4) 690 144 (172) (1.267) 0 0 0
Flujo neto originado por
actividades de
financiamiento 0 0 0 22680 0 1.798 7.116 0 0 (140)  (235) 17 0 0 335 3.404 0 0 0
Flujo neto originado por
actividades de inversion 0 0 0 (19.524) 0 (817) (7.829) 0 0 501 340 0 (283)  (140) (163) (650) 0 0 0
Efecto de la inflacion sobre
el efectivo y efectivo
equivalente 0 0 0 0 0 2 0 0 0 (33) (4) 0 7 76 0 12 0 0 0
Variacion neta del efectivo y
efectivo equivalente 0 0 406 638 0 (90 175 (1) 0 AT 298 13 414 80 0 1.499 0 0 0

(1) No presenta estado de flujos de efectivo
(2) Estados financieros no auditados
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NOTA 1 - RESUMEN DE LOS PRINCIPALES CRITERIOS DE CONTABILIDAD APLICADOS

a) Periodo

Los presentes estados financieros resumidos corresponden a los ejercicios comprendidos entre el 1 de eneroy 31 de diciembre de 2003 y 2002.

b) Bases de preparacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros resumidos, han sido preparados de conformidad a principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile emitidos
por el Colegio de Contadores de Chile A.G. y normas e instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros. En el caso de discrepancias
priman estas ultimas.

c) Moneda de cuenta
Los presentes estados financieros son expresados en la moneda vigente en el pais de origen de la sociedad filial.

d) Bases de consolidacion
De acuerdo con las normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros y los Boletines Técnicos emitidos por el Colegio de Contadores de Chile A.G.,

las Sociedades han preparado estados financieros consolidados en los cuales se incluyen activos, pasivos, resultados y flujos de efectivo de las filiales.

Se han eliminado todos los montos y efectos significativos de las transacciones realizadas entre las empresas consolidadas, y se ha reconocido la participacion
de los inversionistas minoritarios presentada, como interés minoritario. En los estados financieros consolidados se considera la eliminacion de los saldos,

transacciones y utilidades no realizadas entre las empresas consolidadas, que incluyen subsidiarias extranjeras y filiales nacionales.

e) Correccién monetaria

Los estados financieros de las filiales nacionales que mantienen su contabilidad en pesos chilenos tienen incorporados los efectos de la variacion en el poder
adquisitivo de la moneda ocurrida en los respectivos ejercicios, segun lo establecen las normas de correccion monetaria. Las actualizaciones han sido determinadas
a base de los indices oficiales de variacion de precios al consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas, que dieron origen a una actualizacion de 1,0% al 31
de diciembre de 2003 (3,0 % en el afio 2002).

f) Bases de conversion
AL 31 de diciembre de 2003 y 2002, los activos y pasivos en moneda extranjera y unidades de fomento, han sido convertidos a moneda corriente segun las paridades,
existentes al término del ejercicio, segun se indica a continuacion:

2003 2002
us$ us$
Libra esterlina 1,77873 1,60436
Euro 1,25455 1,04723
Peso mexicano 0,08909 0,09626
Unidad de Fomento 28,49444 23,30071

g) Depésitos a plazo
Los depdsitos a plazo se encuentran registrados a su valor de inversion mas sus correspondientes intereses devengados al cierre de cada ejercicio.

h) Valores negociables

En este rubro se presentan cuotas de fondos mutuos y otros instrumentos de facil liquidacion, registrados a su valor de costo o de mercado ( segun sea el menor).
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i) Existencias
Las existencias estan valorizadas al costo, el cual no supera su valor neto de realizacion. Dicho costo ha sido determinado segun los siguientes métodos:

- Productos terminados y en proceso:
De acuerdo al método de costeo por absorcion, incluyendo la depreciacion del activo fijo y gastos indirectos al cierre de cada ejercicio. Estas existencias son

valorizadas al costo promedio de produccion.

- Materiales en bodega:
Al costo de adquisicion.

La Corporacion determina una provision de obsolescencia considerando la permanencia en stock de aquellos materiales de bodega de lenta rotacion.

- Materiales en transito:
Al costo incurrido hasta el cierre del ejercicio.

j) Estimacion deudores incobrables
La Corporacion registra una provision de deudas incobrables, basado en la experiencia y analisis de la administracion, en la cartera de deudores y en la antigiiedad

de las partidas.

k) Activo fijo
El activo fijo, se encuentra valorizado al costo histérico, neto de depreciacion acumulada.

Las obras en construccidn comprenden los valores invertidos en activos fijos en construccion.

L) Depreciaciones
La depreciacion del activo fijo se determina sobre sus respectivos valores de libro, segin el método lineal y sobre la base de los afios de vida til estimada de los

bienes.

m) Activos en leasing

Los bienes de activos fijos que registran las empresas filiales a través de contratos bajo la modalidad de leasing financiero, se presentan en el rubro Otros Activos
Fijos. Estos bienes han sido valorizados a su valor actual aplicando la tasa de interés implicita en los contratos y se deprecian a base del método lineal, de acuerdo
a los anos de vida Util estimada de los bienes. Estos bienes no son juridicamente de propiedad de las Sociedades mientras estas no ejerzan la opcién de compra

respectiva.

n) Inversiones en empresas relacionadas
Las inversiones en empresas relacionadas, tanto chilenas como extranjeras que tienen el caracter de permanentes, se valorizan de acuerdo al método de valor
patrimonial proporcional, segiin nor