INFORME DE LA COMISION INVESTIGADORA ENCARGADA DE ANALIZAR EL
PROCESO DE PRODUCCION DEL COBRE Y SUS DERIVADOS.

HONORABLE CAMARA:

Vuestra Comision Investigadora pasa a informaros acerca
del estudio efectuado, sobre el proceso de la produccién del cobre y de sus derivados.

I.  ACUERDO DE LA H CAMARA DE DIPUTADOS.

En la sesién 772, celebrada el miércoles 12 de septiembre
de 2007, la Camara de Diputados aprobd una solicitud presentada por cincuenta y
cuatro sefiores Diputados, en virtud de lo dispuesto en el articulo 52, N°1, letra c) de la
Constitucién Politica de la Republica, al tenor del siguiente texto:

“De conformidad con lo preceptuado en el articulo 52, N°
1), letra c), de la Constitucién Politica de la Republica, y en los articulos 297 y siguientes
del Reglamento de la Corporacion, los abajo suscritos solicitamos se sirva recabar el
acuerdo de la Sala para que se cree una Comisién Especial Investigadora, tomando en
consideracion lo siguiente:

Como es de conocimiento publico la Empresa Estatal
CODELCO Chile, ha tenido un alza considerable en los costos y para estos efectos
creemos necesario determinar las causas que han provocado este aumento. Los cuales
han sido permanentes en el tiempo y que perjudican las arcas fiscales en detrimento de
todos los chilenos.

Del mismo modo se hace necesario, investigar las
adquisiciones, contrataciones, licitaciones, asignaciones directas de bienes y servicios,
asi como también el ingreso y seleccion a la empresa tanto de ejecutivos, profesionales,
asesores, técnicos y empleados, tipos de contratos de los mismos, bonos, regalias,
indemnizaciones, ascensos y cualquier otro beneficio incorporado o no a los contratos.

Como asi también hacer un completo analisis vy
fiscalizacion de las inversiones, los planes de negocios corporativos y de todas las
divisiones de la cuprera y los correspondientes convenios de desempefios corporativos
y divisionales.

Determinar la utilidad o beneficio, de los contratos de
asesorias pagadas y contratadas por la cuprifera estatal, tipos de asesorias, empresas
gue prestan estos servicios, ya sea mediante contratos, érdenes de trabajo menor o
pago miscelaneo. Creemos fundamental tener esta documentacion a la vista para poder
cumplir fechacientemente nuestro rol fiscalizador.

Y en general, poder analizar todos los elementos que
directa o indirectamente influyen en el proceso de produccion, refinacion,
comercializacion y distribucion del cobre y sus derivados.

Para cumplir los objetivos de esta Comision Investigadora
solicitamos un plazo de 120 dias desde su constitucién.”.



La Camara de Diputados acordd integrar la Comision
Investigadora con los siguientes sefiores Diputados:

Aedo, don René;

Aguilé, don Sergio;
Egafia, don Andrés;
Encina, don Francisco;
Espinosa, don Marcos;
Galilea, don Pablo;
Garcia-Huidobro, don Alejandro;
Hernandez, don Javier;
Insunza, don Jorge;
Latorre, don Juan Carlos;
Leal, don Antonio;

Mulet, don Jaime, y
Ward, don Felipe.

La Comision se constituyé el 18 de octubre de 2007 y
eligié, por mayoria de votos, como su Presidente, al Diputado sefior Insunza, don Jorge
y fij6 los dias lunes de 15:30 a 17:30 horas de cada semana para efectuar sus
sesiones especiales en la ciudad de Santiago y los dias jueves de cada semana de
11:00 a 13:00 horas para celebrar las sesiones ordinarias.

ll. LABOR DESARROLLADA POR LA COMISION.

Para el cumplimiento de la tarea encomendada por la H.
Corporacion, la Comision abordé su tarea sobre la base de un plan de trabajo
propuesto por los Diputados miembros de ella. En virtud del mismo, durante su
funcionamiento, citdé y escuché a diversos personeros, tanto del ambito publico como
del privado, quienes la ilustraron sobre aspectos legales, técnicos y administrativos del
problema. La Comision celebrd diez sesiones ordinarias y diez sesiones especiales,
ademds de la sesién constitutiva.

En mérito de lo anterior, se acordd invitar a las siguientes
personas, para que la ilustraran sobre el tema investigado:

A la ex Ministra de Mineria, sefiora Karen Poniachik Pollak; al
Presidente Ejecutivo de Codelco, sefior José Pablo Arellano; al Fiscal de dicha
empresa, sefior Waldo Fortin; al Vicepresidente Ejecutivo de Cochilco, sefior Eduardo
Titelman Goren; al Presidente del Consejo Minero, sefior Francisco Costabal; al
Gerente General de dicho Consejo, sefior Javier Cox; al Director del Centro de Mineria
de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile, sefior Gustavo Lagos Cruz-Coke; al ex
Presidente Ejecutivo de Codelco, sefior Marcos Lima; Al Director del Centro de
Estudios del Cobre y la Mineria (Cesco), sefior Juan Carlos Guajardo; al ex Presidente
Ejecutivo de Codelco, sefior Juan Villarzi Rhode; al Presidente de la Confederacién de
Trabajadores del Cobre, sefior Cristidn Cuevas; al Secretario General de la misma
sefior Julio Araya y al Asesor Econdmico de dicha Confederacién, sefor, Hernan
Lagos; al Presidente de la Federacién de Trabajadores del Cobre, sefior Raimundo
Espinoza; al encargado de Relaciones Nacionales e Internacionales de dicha
Federacion, sefior Guillermo Lemaitre, y el asesor externo, sefior Raul Alvarez; al
Presidente de ANSCO (Asociacion Gremial Nacional de Supervisores del Cobre),



sefior Guido Acufia; al Representante de los Supervisores ante el Directorio de
Codelco, sefior Jorge Candia y al Secretario Nacional, sefior Raul Tapia Rivera; al
Presidente de FESUC (Federacion de Sindicatos de Supervisores y Profesionales Rol
A, Codelco Chile), sefior Osvaldo Villar Sanchez; al Secretario de dicha Federacion,
sefior Mario Arellano, y a su Director, sefior Ricardo Calderén; a la la asesora del
Instituto Libertad y Desarrollo, sefiora Ana Luisa Covarrubias,; al ex supervisor de
Codelco, sefior Ricardo Castillo, y los abogados sefiores Rubén Jerez y Hugo
Gutiérrez; a los directores de Codelco los sefiores Jorge Bande y Nicolas Majluf.

. ANTECEDENTES GENERALES.

INTRODUCCION RESPECTO DE LOS COSTOS DE CODELCO

Tendencias Globales:

A partir de enero de 2001 los principales metales, plomo,
cobre y, principalmente, molibdeno, han registrado altos precios. Esta tendencia al
alza, es impulsada por un fuerte incremento en el consumo por parte de China y de
otras naciones emergentes como India y Brasil.

En general, con los patrones de demanda esperados a
futuro, la oferta va a continuar presionada, debido a una brecha que el aumento de
demanda ha producido en la industria.

En efecto, este schock de demanda no fue previsto, ni por
la industria, ni por los proveedores asociados a ella. Esta falta de capacidad de
reaccién, por lo brusco e impredecible del alza, sumada a problemas técnicos,
climaticos y laborales que generan retraso y mayor costo en los nuevos proyectos, ha
devenido en escasez y alza de costos. El sector minero, ademas, enfrenta problemas
asociados con la escasez de profesionales, demora en la entrega de equipos y fuertes
aumentos en los costos de produccion.

A nivel corporativo, la ola de fusiones y adquisiciones que
sacudié al sector minero a partir de 2001, ha cambiado el rostro de la industria. Han
desaparecido empresas con larga trayectoria y relevancia en la mineria mundial, como
Homestake, Phelps Dodge y Asarco, las que han sido reemplazadas por grandes
empresas que hasta hace poco no figuraban, como Xstrata, o que eran productores
pequefios o muy localizados, como GoldCorp o Grupo México.

Efectos en la Industria Chilena:

Si bien el incremento de costos es generalizado, existen
algunos factores que han agudizado la situacion en Chile. EI més relevante de todos,
es la energia.

La situacion energética y de electricidad -considerando
gue importamos practicamente todo el petréleo, gas y carbén natural que consumimos-
ha sido especialmente grave en nuestro pais.

Por otra parte, con mas de 100 afios de Gran Mineria en
Chile y luego de haber cuadriplicado la produccion nacional a partir de 1990, las leyes
de los yacimientos en operacién estan mostrando una tendencia progresiva y fuerte a
la reduccion de sus leyes promedios, generando aumento de costos en otras variables,
como trasporte y lastre.



Por otra parte, una mayor cantidad de actores que
demandan agua, como la agricultura y la generacion eléctrica, entre otras, ha
encarecido la gestion de recursos hidricos necesarios para garantizar expansiones y
nuevos proyectos. El uso de relaves de pasta, aguas saladas y otros procesos que
requieren de tecnologia especializada, ha encarecido la gestion y lo seguira haciendo,
tanto la ampliacion como el desarrollo de nuevas faenas.

Finalmente, el efecto del tipo de cambio también ha
ejercido una importante presién sobre los resultados de las empresas cupriferas.

Codelco:

Pese a las importantes fusiones y adquisiciones que
pusieron a Freeport McMoran, ex Phelps Dodge, como segundo productor mundial y
los rumores permanentes acerca de una opcion de Vale (Compafiia Vale do Rio Doce)
por Xstrata o de BHP por Rio Tinto, Codelco continta liderando la produccion mundial
de cobre con alrededor de un 11 por ciento de la produccion global.

Por otra parte, en los ultimos 35 afios la empresa ha
hecho aportes al Estado de Chile por mas de 50 mil millones de délares, a precios
constantes de 2007. De este total, la mayor cantidad de excedentes se han producido,
precisamente, en el periodo objeto de la investigacion de esta Comision.

Codelco tiene como mision estratégica y legal el
desplegar, en forma responsable y agil, toda su capacidad de negocios mineros
relacionados de manera competitiva, con una vision de largo plazo, maximizando sus
excedentes y aportes al Estado. En este contexto, los costos de Codelco en los
ultimos afios deben analizarse dentro del marco de esta misibn empresarial.

Codelco ha mostrado gran capacidad de generacién de
excedentes y se ubica, en términos absolutos y relativos, en una posicion muy
favorable si se la compara con el resto de las grandes compafiias productoras de la
industria del cobre.

No obstante, en términos tendenciales, la curva de costos
y produccion de Codelco se ha movido de manera desfavorable en relacién al resto de
la industria.

Esto obedece a dos ordenes definidos de causas.

Primero: el contexto de precios del cobre favorables que
se ha dado en el ultimo tiempo, justifica la decisién de incrementar la produccion a
través de operaciones de costos marginales mas altos (como Salvador y Sewell). Por
otra parte, el necesario deterioro de las variables mineras a través del tiempo, ha
presionado de manera determinante una tendencia al alza de los costos.

Esta tendencia constituye un fendmeno generalizado
dentro de la industria y Codelco ha definido y estd llevando a cabo un Plan de
Contencién de Costos, que, entre sus elementos mas importantes, incluye: asegurar la
continuidad operacional y optimizar los planes mineros y de produccion; realizar las
inversiones necesarias para el crecimiento; profundizar la investigacion y desarrollo
tecnoldgico; optimizar las contrataciones de caracter estratégico; mejorar la
productividad de los activos y de las personas; desarrollar una gestion basada en la
excelencia operacional; y fortalecer el control de gestion.

En lo que se refiere a inversion, parte de los esfuerzos
por reducir el costo se relaciona con hacer inversiones para crecer. El afio 2007 v,
posiblemente, el afio 2008 marcan un récord de inversiones en Codelco, de alrededor
de US$ 1.800, lo cual permitirA que el préximo afio entre en produccion Gabriela
Mistral (ex Gaby), y en el futuro se concreten proyectos en El Teniente (“Pilar Norte” y
“Nuevo Nivel Mina”); Andina; Sulfuros Radomiro Tomic, la mina Ministro Alejandro
Hales y Chuquicamata subterranea.

Segundo: si se utiliza la metodologia de Costo Neto a
Cétodo, para hacer un andlisis de los costos, sin abonar el crédito por subproductos, se
aprecia una tendencia ascendente para los costos de Codelco.



El problema del analisis de los costos no se agota en la
metodologia empleada. Lo que resulta evidente es que ésta ha sufrido un deterioro
competitivo a partir del afio 2001. En efecto, si para ese afio Codelco se ubicaba en el
borde del primer cuartil, en la actualidad ha pasado al término medio del segundo
cuartil, porque comparativamente sus costos han aumentado.

Por otra parte, si bien Codelco sigue siendo el primer
productor mundial de cobre, su participacion de mercado esta disminuyendo. Ademas,
la empresa desde hace afios ha estado ausente en la lucha por adquirir otras
empresas mineras, que es la forma como las empresas se han hecho de mayor
capacidad de produccion en este periodo.

Bajo estas condiciones, Codelco puede perder su
liderazgo a nivel global, lo que afectaria estratégicamente la posicién de Chile. Se
produciria una erosion de su prestigio, de la vision que tienen las otras empresas
mineras y podria generarse un resentimiento de los chilenos hacia la empresa privada.

Gran parte de los problemas de Codelco ya resefiados,
obedecen a que la cuprifera no cuenta con un gobierno corporativo adecuado a los
requerimientos de una empresa de importancia y categoria mundial. Codelco debe ser
tratada como una empresa y no como un servicio publico, o que exige ajustar la
arquitectura juridica de la misma.

En conclusion, existe una legislacién anticuada que no
reconoce el caracter de empresa de Codelco. Esto la limita frente a sus competidores a
nivel internacional, impide implementar una orientaciébn comercial estratégica y la
somete a controles repetitivos y permanentes cuestionamientos a su transparencia y
eficiencia.
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IV.- EXPOSICIONES EFECTUADAS POR LAS PERSONAS INVITADAS A LA
COMISION.

1.- La ex Ministra de Mineria, sefiora Karen Poniachick Pollack.

Su presentacion estuvo centrada en las tendencias
de la mineria mundial, en general, y de la mineria del cobre, en particular, focalizando
el analisis en la mineria en Chile y los distintos aspectos relacionados con los actuales
patrones de demanda, de oferta, de produccion y de costos.

Tendencias en laindustria minera mundial, en materia de produccién y costos.

1. A partir de enero de 2004 se observa que en el mercado de los principales metales
del mundo se han registrado altos precios, situacion que ha llevado a un periodo de
auge, en especial del plomo, cobre y, principalmente, molibdeno.

Este comportamiento de los precios ha estado impulsado por un fuerte incremento
en el consumo de metales base, especialmente por parte de China y de otras
naciones emergentes, entre las cuales destaca India. Sin embargo, la oferta no ha
logrado cubrir los niveles de demanda, pues en el periodo de precios bajos 1997-
2003, tanto del cobre como de otros metales base, las empresas en general,
incluidas las que operan en Chile, se centraron solamente en producir y no en
invertir en exploracién, ampliacién, tecnologia y en el desarrollo de nuevos
proyectos.

2. Las cifras de la evolucion industrial de China desde el afio 2003 son realmente
espectaculares, estimandose que la produccién crecera en 15,7% el afio 2008.
Esto es coherente con los patrones de consumo de cobre, pues China ha



aumentado notablemente su participacion en las compras del metal rojo. Algo
similar se observa en otros commodities, tales como el petréleo, el hierro y el
cemento, que son los que permiten llevar a cabo esta expansion industrial.

En los afios 2000, 2002 y 2003 se ha producido una brecha entre la produccion de
cobre y el consumo. En efecto, desde el 2000 existe una diferencia permanente
entre la oferta y la demanda, que para este afo, 2007, se estima en 1,67 millones
de toneladas de cobre fino, y que se traduce también en una caida de los stocks
internacionales, tales como los de Londres y Shangai, lo que fue relacionado con el
aumento de precios.

En otra dimension del problema, observamos que a la falta de capacidad instalada
ante la falta de proyectos mineros, se han sumado problemas técnicos, climaticos
y laborales que han interrumpido la produccion. Asi, en junio de 2005 se produjo la
huelga en Hindustan Copper, en la India, el escape de gas en Mopani Copper
Mines, en Zambia y el terremoto en el norte de Chile que provocoé la caida de la
produccion en Cerro Colorado. En julio, se inici6 una huelga de cerca de cuatro
meses en Asarco, en Estados Unidos y en agosto de ese mismo afio el huracan
Katrina llevo el petréleo a un récord de US$ 70 el barril.

Si se enumeran las interrupciones en la oferta, en marzo de 2006 se produjo una
falla eléctrica en el molino de Collahuasi, en julio, un accidente en la caverna de
transferencia de Chuquicamata, en agosto de ese mismo afo, la huelga en
Escondida, en septiembre la huelga en la mina La Caridad de grupo México, y en
octubre problemas en Grasberg (Indonesia), que afectaron la produccién de
Freeport McMoran.

En febrero de 2007 hubo inundaciones en Argentina, que afectaron los envios de
Bajo La Alumbrera, y una huelga nacional de mineros en PerU. En junio, una huelga
en la refineria canadiense CCR. En julio, amenazas de huelga en Grupo México; y
en agosto, huelga de trabajadores de Collahuasi y la movilizacion de los
trabajadores contratistas de Codelco.

Otro aspecto relevante en las crecientes restricciones de la oferta son los
problemas asociados con la escasez de profesionales, la demora en la entrega de
equipos Y los fuertes aumentos en los costos de produccion.

Un estudio efectuado para Canada, pues no existe uno similar en Chile, estimo, en
base a los proyectos en ejecucion y en carpeta, un déficit para la mineria
canadiense de 76.771 profesionales para el afio 2016. En Chile experimentamos
una situacién similar, dada la cantidad de nuevos proyectos, ya sea expansiones de
los actualmente existentes o desarrollo de los nuevos. Adema,s existen problemas
para conseguir profesionales, especialmente en el area técnica. Finnig no tiene
conductores de camiones, pues no hay suficientes técnicos capacitados, lo que los
motivado a realizar una importante inversion para entrenar personal, especialmente
en Antofagasta. Consecuencia de ello, es el aumento de las remuneraciones ante
la costumbre de atraer trabajadores de otra empresa.

Otro problema es la demora en el suministro de insumos. Asi, por ejemplo, en Rio
Tinto, se calculé la diferencia en la entrega pasada de Molinos, Barcazas,
Locomotoras, y el tiempo de entrega actual, evidenciando que hoy la espera es el
doble de lo normal. Esto es un problema sufrido a nivel mundial, porque, al igual
que en la industria minera, la industria proveedora de bienes y servicios no realiz6
las inversiones necesarias para ampliar su oferta, por lo cual tenemos escasez de
practicamente todos los insumos que se requieren.

Se dice que muchas empresas deben proteger en la planta, los tractores o
camiones para que otra compafia, pague mas y se los lleve. Esa demora en la
entrega, no so6lo aumenta los costos asociados, sino que también retrasa los
proyectos.



5. A nivel mundial, y segun andlisis efectuado por Price Waterhouse Coopers, los

gastos operacionales de las 40 empresas mineras mas grandes del mundo que se
transan en la bolsa, aumentaron 23% entre 2005 y 2006, creciendo de US$ 114,7
mil millones a US$140,6 mil millones. Este incremento generalizado en los costos
de produccion es consecuencia del alza de precios en la energia, insumos, mano
de obra y transporte, entre otros factores. Asi, segun datos del Departamento de
Trabajo de Estados Unidos, si los precios internacionales presentan base 100 en el
afio 2000, a septiembre de 2007, el Acero molienda y el acido sulfdrico estan a
precio récord, elevandose a 158 y 220 respectivamente. Los combustibles lo
hicieron a 249, la electricidad a 144 y los productos quimicos a 148. Con ello se
concluye que se trata de una tendencia a nivel global.

En Chile, los costos de la electricidad han aumentado debido a las restricciones
causadas por los cortes de gas desde Argentina, y que han obligado a las
empresas a renegociar sus contratos con los generadores. También en materia de
energia, la curva de precio del petréleo ha sufrido una fuerte alza. Importante ha
sido la evolucién ascendente del precio del cemento en los costos de construccion,
especialmente en los ultimos dos afios. Anéloga tendencia experimenta el costo de
produccion del hierro, que a partir de 2005 aumenta considerablemente debido al
boom mundial experimentado en la construcciéon y el desarrollo de ciudades,
infraestructura y mineria.

Otra de las tendencias en la industria minera es el retraso y mayor costo en los
nuevos proyectos, los que requieren de inversiones considerablemente mayores a
las inicialmente proyectadas. Ejemplos recopilados por Brook Hunt muestran el
proyecto y los costos estimados para el 2005 y 2007. Sulphur Spring, de Australia,
aumenta de US$100 millones a US$213; Pascua Lama, de US$1.500 millones a
US$2.400 millones; Cerro Casale, de US$1.650 a US$2.300 millones; KOV
(Congo), de US$1.200 a US$1.800.

Otra tendencia es la buena perspectiva en el corto y mediano plazo de las
proyecciones de crecimiento industrial para China e India, las que sugieren que los
niveles de consumo se mantendran altos en el periodo 2007- 2009.

No obstante lo anterior, debe observarse el efecto de las recientes turbulencias en
los mercados internacionales originadas por la crisis de los créditos subprime en
Estados Unidos, pues el cobre ha evidenciado una baja en el precio durante los
daltimos.

Industria Minera Latinoamericana

Respecto de la industria minera latinoamericana en general, en agosto pasado
BNAmericas sefialé que la inflacion en los costos se ha convertido en la principal
preocupacion de los ejecutivos del sector minero latinoamericano. Asi, en CVRD
(Brasil) el aumento de 9,5% que consiguio para el hierro en sus contratos del 2007,
se ha visto mas que contrarrestado con el incremento de 10% y 11% que
registraron los costos de su divisiéon de minerales ferrosos.

Asimismo, para las industrias Pefioles (México) la inflacién interna fue de 5,1% en
el primer semestre de 2007, comparado con un aumento de solo 0,61% del IPC del
periodo en México.

Industria cuprifera mundial

Para la industria del cobre se repiten muchas de las tendencias de la mineria, pero
hay cuestiones especificas relacionadas con esta industria.

En participacién, Chile produjo el 35% del cobre mundial en el 2006, lo que significé
el primer lugar, seguido por Estados Unidos (8%) y Peru (7%). Ese mismo afio las



reservas de nuestro pais representaban el 39% del mundo, seguidas por las de
Estados Unidos (7%), China (7%) y Peru (6%).

Respecto de la produccion por empresa, en 2006 Codelco-Chile, pese a las
importantes fusiones y adquisiciones que pusieron a Freeport Memoran (ex Phelps
Dodge) en el numero 2 (Xstrata también compré FalconBridge, ex Noranda),
contintia liderando la produccion mundial de cobre con alrededor de un 11% y
1.752 miles de toneladas métricas de cobre fino (TMCF). Le siguié Freport con
1.460 miles de TMCF y BHP Billiton con 1.421 miles TMCF.

Caracteristicas especificas de la mineria cuprifera

1. En el caso del cobre, se vive un periodo marcado por una brecha de varios afios
entre la situacion actual de declinacién o envejecimiento de los yacimientos, hasta
la puesta en marcha de las nuevas operaciones. Recién en el 2008 comenzara a
aumentar la produccién, con un importante peak entre 2011 y 2013. En general,
con los patrones de demanda esperados, la oferta continuara restringida en los
préximos afos, debido a la brecha que se produce en la industria.

2. Los yacimientos en explotaciobn muestran importantes caidas en el promedio de sus
leyes, lo que se traduce en mayores costos. Procesar minerales de menor ley
requiere acarrear el material desde lugares mas profundos, extraer mayores
volimenes para producir una misma unidad de cobre fino, usar mas energia para
procesar rocas mas duras. Es decir, los costos de producciéon se elevan
considerablemente cuando caen las leyes de los minerales.

3. Para comparar los costos de produccion de cobre en distintos paises y empresas,
Cesco aplicé recientemente una metodologia, diferente a la usada por Codelco. No
es la metodologia cash cost, de costo neto a catodo, ni de costo total, sino de
costeo a prorrata, que mide sélo los costos operacionales asociados a los procesos
de extraccion, molienda, y concentracion, lixiviacion y electro obtencion; los cargos
de tratamiento para la refinacion cuando corresponda a sulfuros, y el transporte,
flete, comercializacién e impuestos no asociados a la renta, es decir, patente,
permisos locales y otros. Dichos costos excluyen, entonces, a los créditos por
subproductos, la depreciacién y los costos financieros.

Con esta metodologia, Cesco determind que los costos directos de produccion de
cobre en el mundo aumentaron un 29,3 % entre 2002 y 2006. En Chile, el aumento
acumulado entre el periodo 2002-2006 fue de 28,4%. En otras naciones, hubo un
fuerte aumento del costo, como es el caso de Indonesia, a raiz de los problemas de
la mina Grasbert; y en Argentina, por inundaciones en Bajo La Alumbrera.

En materia de costos de produccion en Chile, los costos en Codelco entre 2002 y
2006 han variado un 40,1%, lo mas alto de la industria cuprifera nacional.

4. Las empresas estdn embarcadas en ambiciosos proyectos de inversion para
aumentar la produccién, ganar eficiencia, controlar y reducir los costos. Sin
embargo, los efectos de estas inversiones no se veran sino hasta los ultimos afios
de la década.

Un estudio del Credit Suisse sobre la produccion nueva esperada para los afios
2011 y 2017, evidencia que. Codelco entregara, al 2011, el mayor porcentaje
(11,9%) de la nueva produccion, mientras que al 2017 se estima, que Xstrata
liderard la construccion de nuevos proyectos, con 15,5% de la produccion, mientras
gue Codelco presentara el tercer lugar, con 10,6%.

5. Otra condicionante para la industria cuprifera es que la industria proveedora
también limitd su expansion, por lo que no existen bienes y servicios disponibles en
la cantidad requerida. Esto ha provocado un retraso en los tiempos de entrega, un
fuerte aumento de precios y, con ello, mayores costos de produccién y de inversion
para desarrollar nuevos proyectos.



6. Se ha observado en la industria cuprifera mundial una caida en la ley promedio.
Cesco catastr6 en octubre de 2007 un total de 116 proyectos de cobre en
desarrollo a nivel mundial, los que presentaron una ley promedio de sélo 0,71%,
frente a un 0,95 % y 0,88% en 2002 y 2006, respectivamente.

Por su parte, Credit Suisse realizO en septiembre pasado un catastro de 66
proyectos cupriferos a nivel mundial, 24 de ellos ya en construccion, y de los cuales
un 48% presentaron leyes de 0,6% o menos. El estudio observé que los proyectos
con leyes de 0,6% o menos tienen una intensidad de capital promedio de US$
7.286 por tonelada, considerando un TIR de 15% para el duefio y 10% para la
empresa. Se trata de los mismos requisitos que exigen Cochilco y Mideplan a los
proyectos de Codelco.

7. Segun Credit Suisse, de los 66 proyectos catastrados, 15 estan en Chile con una
ley promedio de 0,6 %; y 13 estan en Peru con una ley promedio también de 0,6%.
Aunque Congo y Zambia tienen considerablemente menos reservas que Chile y
Perd, su ley promedio es ampliamente superior, pero uno de sus principales
problemas es la falta de infraestructura. Pakistan presenta problemas de
inestabilidad politica, falta de infraestructura, falta de mano de obra calificada,
inexperiencia y una legislacion que no propicia la inversion.

Credit Suisse concluy6 que Codelco es la compafiia con mas reservas, pero con un
promedio de ley relativamente bajo, de 0,6%. Existen compafiias mas pequefias
con altas leyes de sus minerales, pero se sitian en paises poco propicios para la
inversion extranjera.

Xstrata, Codelco y AngloAmerican desarrollaran mas de un tercio de los nuevos
proyectos de cobre, que representa la oferta futura, alcanzando a 3.1 millones de
TMCF. Los proyectos en carpeta de Xstrata equivalen a 1,4 millones de toneladas,
a un costo capital promedio* de US$ 7.099 por tonelada. AngloAmerican tiene
proyectos por 880.000 toneladas, a un costo capital promedio de US$ 5.591 por
tonelada. En cuanto a Codelco, tenemos proyectos por 985.000 toneladas, a un
costo capital promedio de US$5.259 por tonelada.

En materia de intensidad de capital por compafia, Codelco tiene una intensidad
bastante competitiva en relacion con otras importantes compafiias que estan
desarrollando proyectos. El estudio concluye que empresas como AngloAmerican,
CVRD, BHP Billiton y Rio Tinto, costos de intensidad de capital mas altos que
Codelco.

Zambia y Congo son los paises donde se requiere de menos capital para
desarrollar nuevos proyectos mineros, en razén de los altos promedios de la ley de
sus minerales.

Chile no aparece en el estudio entre los paises con mayor intensidad de capital,
pues la mayor parte de los proyectos son expansiones de yacimientos existentes
(brownfield), los cuales resultan mas baratos de desarrollar que los nuevos
proyectos (greenfield). Los proyectos de Codelco contienen 43,8 millones de
toneladas de cobre, con una ley promedio de 0,68 %.

8. En materia del efecto del tipo de cambio, ha habido un impacto en la industria
cuprifera pues la reevaluacion ha ejercido una importante presion sobre los
resultados de las empresas del sector.

Entre 2000 y 2006 la evolucion que ha tenido la paridad cambiaria en el caso del
peso y el délar y la de las monedas de otros paises productores, (Perl, Australia,
Sudafrica y Canadd), demuestra que, con excepcion de Sudafrica, las monedas de

! Se le llama capital intensity, y corresponde al costo por desarrollar cada tonelada de proyectos
en construccién o futuros.



10

todos los paises se han reevaluado respecto del délar, lo cual genera un impacto
en los resultados operacionales de las empresas.

Industria Cuprifera Chilena.

En materia de produccién, en 2006 las cuatro divisiones productivas de Codelco
(Codelco Norte, El Teniente, El Salvador y Andina), aportaron el 31,3% de la
produccion nacional; seguidas de Escondida (23,4%), Collahuasi (8,2%) y Los
Pelambres (6,2%). En materia de produccion por yacimientos u operaciones, los
dos primeros lugares son ocupados por Escondida (23%) y Codelco Norte (18%).

Existen algunos factores propios de la industria chilena, que se suman a los
indicados respecto de la industria cuprifera mundial. Si bien el incremento de
costos es generalizado, existen algunos factores que han agudizado la situacion en
Chile.

o Energia. Por los problemas generados con motivo de los recortes del
gas proveniente de Argentina, especialmente en el sistema
interconectado del Norte Grande, donde se produce casi el 70% del
cobre nacional.

En el caso de la industria minera no ha habido juicios, sino arbitrajes,
como las negociaciones entre AngloAmerican y Colbun por los contratos
de venta de energia.

0 Leyes de los yacimientos en operacion. Ha habido una tendencia
progresiva a disminuir el promedio de ley, debido al envejecimiento de
nuestros yacimientos. Y ello no sélo por el envejecimiento de los
proyectos en carpeta, pues las cifras evidencian un contraste entre la ley
promedio de 1,02% de los yacimientos descubiertos en la década del
80, frente al 0,52% en la década del 90.

o Escasez de recursos hidricos para garantizar ampliaciones. Es un tema
relevante, que se esta abordando a través de la mesa publico-privada
que el Ministerio de Mineria mantiene a nivel nacional con EGA,
Conama y otros; y a nivel regional, con cada una de las intendentas del
norte.

El problema de los productos hidricos para garantizar ampliaciones esta
llevando a que muchas empresas tengan que considerar, por ejemplo,
esa alimentacion a través de relaves de pasta y uso de aguas saladas,
lo que requiere de tecnologia especializada y encarece tanto la
ampliaciéon como el desarrollo.

En materia de distribucién de costos en produccion de concentrados en 2006,
incluyendo la matriz de fundicion, la refinacion, los catodos de tratamientos y los
catodos de refinacion, observamos que un porcentaje importante esta representado
por los insumos (17,8%). Le siguen los costos laborales con un 16,6%; la maquila,
refinacion, fletes y comercializacién con 15,2%, la maquila de fundicién con un
15%; la energia con 14,2%; los gastos de administracion con 11,5%; el transporte
con 5,9%, y los contratistas con 3,9%.

La mayor parte del cobre que producimos en Chile es concentrado. De las 5,7
millones de toneladas, alrededor de 3 millones son concentrados, y el resto son
catodos electro sostenidos. En materia de insumos, el acido sulfdrico ha tenido un
importante aumento de precio, especialmente en los Ultimos meses. Situacion
similar ha acontecido con la energia requerida para la electro obtencion.

En el procesamiento de céatodos, la estructura de los costos es similar al
concentrado de cobre, aunque en aquel el impacto de los insumos llega al 31,4%
del costo de produccién, mientras que el gasto laboral alcanza el 22,2% vy los
gastos de administraciéon a 21,3%.
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En cuanto a la comparacién de remuneraciones entre los trabajadores en general y
los de la industria minera, segun la Asociacion Chilena de Seguridad, el promedio
nacional de remuneracién mensual es de $402.776.-, mientras que el caso de la
mineria, es el mas alto del pais, llega a $676.380.-

e En relacién al panorama en las 18 empresas mineras pertenecientes al Consejo
Minero, los costos operacionales directos de la gran mineria del cobre
experimentaron un alza de 50,4% en el periodo 2002-2006, y de un 53,1% entre los
afios 2003-2006. Interesante es destacar los distintos items comprendidos y como
han aumentado desde el afio 2000 en adelante. Sobresalen remuneraciones de la
dotacién (21%), contratistas y consultores (17%), servicios generales y mantencién
(16%), energia (10%).

Las cifras acumuladas 2001-2006 de los distintos items suben en porcentajes
considerables, con la excepcion de insumos mina debido a la incorporaciéon de
nuevas tecnologias y cambio en los patrones de produccién. Asi, los servicios
generales y mantencion se elevan 211,5% en el periodo, contratistas y consultores
en 170,1%, combustibles y lubricantes en 141%, reactivos en 84,8%, energia en
70,8%, remuneraciones en 54,6%.

Conclusiones

1. Los precios del cobre se mantendran altos en el corto y mediano plazo. Las
estimaciones de Cochilco proyectan un rango de US$3,20 y US$3,30 la libra, para
2007, y de US$3,10 para 2008.

2. Laindustria cuprifera mundial esta enfrentando fuertes alzas en sus costos directos
de produccién debido al aumento de precios en los insumos y al envejecimiento de
los yacimientos como consecuencia de la caida en las leyes de minerales en
explotacion.

3. Aproximadamente la mitad de los aumentos en los costos son de caracter ciclico
(en opinién de Price Waterhouse, Merrill Lynch y Credit Suisse), pero de larga
duracién. Por ello reducirlos tomard varios afios, como los mayores costos
laborales por alzas en las remuneraciones y los costos adicionales asociados a la
escasez de mano de obra calificada.

El restante aumento de costos tiene factores estructurales, casi imposibles de
reducir, como es la caida en las leyes, alzas en los costos de energia e
internalizacién de inversiones ambientales. Ese Gltimo item es muy importante a
raiz de la nueva y creciente legislacion ambiental en términos de las exigencias a
las empresas. Otros costos son estrictamente ciclicos, como es el caso del precio
del &cido sulfirico y de otros insumos.

4. Los nuevos proyectos mineros estan tardando mas tiempo en concretarse y
requieren considerables inversiones.

5. Para continuar siendo lider en la produccion mundial de cobre, con la misma
participacién de mercado de hoy, Chile requiere incrementar su produccién desde
5,5 millones de TMF en 2007, a 7 millones de TMF en 2012.

6. Pese a la caida de las leyes de los minerales, Chile continGa siendo un destino
atractivo para las inversiones considerando su liderazgo en materia de reservas de
cobre, sus costos competitivos en términos de intensidad de capital para el
desarrollo de nuevos proyectos y su estabilidad politica, econdmica y juridica. Los
inversionistas nos prefieren ante la inestabilidad, falta de infraestructura y los
problemas asociados a los altos costos de capital, producto de la baja clasificacion
de riesgo, que existe en otros paises.
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Para concretar los proyectos en carpeta, que nos permitiran mantenernos como los
principales productores de cobre del mundo, debemos abordar muchos desafios.
Entre ellos destacan:

e Los costos y seguridad en el suministro eléctrico, especialmente entre
2010 y 2012, fecha esta ultima en que entran las nuevas centrales que
contribuirdn a incrementar la capacidad instalada en el sistema
interconectado norte grande.

e La disponibilidad y la optimizacion en el uso de los recursos hidricos,
pues de los proyectos en carpeta hay muchos que no se pueden
desarrollar por la falta de agua.

e Incorporar tecnologias de punta, invertir en investigacion, desarrollo e
innovacion para desarrollar la biolixiviacion, automatizacion y mineria
subterranea.

e Fortalecimiento de la sustentabilidad ambiental, con temas relacionados
con manejo de lastres y tanques de relaves que debemos abordar.

e Mejoramiento de procesos en las operaciones de minas y plantas.

e Desarrollo de la cadena de proveedores locales, pues sélo 10% de los
insumos son producidos en Chile. Aqui tenemos el desafio de consolidar
los clusters para producir localmente.

e Fomento a las actividades de exploracion, pues Chile ya no es un
destino top ten.

7. Para mantener su actual participacion de mercado a nivel nacional y mundial,

enfrentando siempre la posibilidad de que fusiones o adquisiciones internacionales
lo releguen a un segundo o tercer plano, Codelco requiere incrementar su
produccion de 1,6 millones de TMCF en 2006, a 2 millones para el afio 2015.

Con ese fin, la empresa debe:

e Concretar sus proyectos de inversion en los tiempos, presupuestos y
rentabilidad esperados. Ese es uno de los temas que el directorio ha
encomendado a la administracion con mayor énfasis. Para eso se ha
instalado un nuevo sistema de control en cada uno de los proyectos en
ejecucion y en carpeta en sus seis distintas etapas. Asi se puede
identificar exactamente el atraso o un mayor presupuesto.

e Continuar la inversion en innovacion tecnolégica para hacer frente a
desafios técnicos y ambientales. Se deben desarrollar proyectos con
grandes desafios técnicos como los sulfuros de baja ley en Radomiro
Tomic o el problema del arsénico de la mina Alejandro Hales.

e Mejorar la gestion, la eficiencia y la competitividad a través de la
excelencia operacional en todos los ambitos: en el ambiental, en la
seleccion de personal, en materia de accidentabilidad, es decir, en todas
las areas de gestion de la empresa.

Lo més importante para Codelco es maximizar los excedentes del cobre. Ese es el
principal objetivo, pues cada délar menos de excedente es un délar menos para
financiar los programas en educacion, salud, vivienda e infraestructura social Por
eso el Directorio y el Gobierno deben fortalecer aspectos como el plan inversional,
la innovacién tecnoldgica y la gestion eficiencia-productividad. Todo con miras a
maximizar los excedentes en favor de Chile.

Existe también necesidad de modernizar el gobierno corporativo de Codelco,
aplicandose a esta Corporacion las normas de la Superintendencia de Valores e
Instituciones Financieras. Hoy ya le son aplicables en la medida que es un emisor
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de bonos. Es muy importante modificar la composicion del directorio y la forma de
dirigirlo, con énfasis en la profesionalizado e independencia.

También existe una realidad que diferencia a Codelco de todo el resto de las
empresas, que es el cogobierno entre el Directorio y la Administracion. La ley
organica de Codelco le entrega las mismas responsabilidades en la administracion
al Directorio y al Presidente Ejecutivo, a diferencia de las sociedades anonimas
abiertas, donde las facultades estan entregadas al Directorio, que puede delegarlas
en la Administracion.

Ante una consulta sobre los costos de Codelco, la Ministra explicé que todos los costos
de las empresas mineras se han disparado. Ningln analista en el mundo imaginé que
los costos de todo lo que se requiere para desarrollar la actividad, como los insumos y
lo laboral, subirian de esta manera, con lo cual todos los proyectos mineros del mundo,
incluidos los de cobre, aumentaron considerablemente su proyeccion de ejecucion
respecto de lo inicialmente presupuestado. A ello se suma el retraso de los proyectos
en mas de un afio, causado por la tardanza en los envios de camiones, neumaticos y
otras maquinarias e insumos. Por lo tanto, este es un problema que ha afectado
también a Codelco.

Otra consulta se relaciona con las proyecciones que se hicieron en los PND
respectivos de 2004 y 2005, las cuales fueron conservadoras respecto de los costos
reales de hoy. Se han experimentado retrasos en los proyectos. Conocida es la
situacion y las medidas adoptadas en el plan de desarrollo de El Teniente, que hoy
esta plenamente operativo a 137 mil toneladas. La Administracién y el Directorio
tomaron las medidas pertinentes, dado que se hizo una auditoria y se despidi6 a varios
de los responsables de la gestion de ese proyecto.

Una de las decisiones importantes a partir de los asociados al plan de desarrollo de El
Teniente, fue la opcién de un nuevo sistema inversional que permite a cada uno de los
directores y miembros de la administracion determinar claramente dénde esta el
retraso y qué medidas se adoptaran frente a ello.

Durante el Directorio presidido por Alfonso Dulanto, se agot6 el sistema inversional y
se cre6 el Comité de Inversiones, que se relne permanentemente para analizar los
proyectos, en qué desarrollo estan, por qué existen retrasos, por qué estan costando
mas, o por qué los TIR y sus rentabilidades esperadas han cambiado radicalmente

Se habla de contencion de costos, pues ho es posible que los costos bajen de un dia
para otro. Lo que se debe hacer es reducir la curva de crecimiento, que estéd asociada
a un tendencia mundial, lo que exige adoptar las medidas para reducirla, estabilizar los
costos y, eventualmente, disminuirlos.

Aquello requiere que se integre nueva produccion e inversiones, dado que los costos
de inversion son altos y para rebajarlos es necesario producir mas, lo que requiere un
peak en materia de inversién. Para este afio son US$1.630 millones por causa del
traspaso que aprobd el Ministerio de Hacienda y de un nuevo crédito contratado en
muy buenas condiciones en el mercado internacional.

Tras una consulta sobre las modificaciones de la ley de cobre, que Codelco estimé
para 2002-2004 en 0.91%, y para 2008-2010 en 0,88%, y que ahora desciende a
0,68%, la ministra sefialé que el 0,6% indicado corresponde a los nuevos proyectos,
segun un estudio del Credit Suisse. Las cifras anteriores corresponden a los proyectos
en operacion de Codelco, lo que explica las diferencias de estimaciones.
Adicionalmente, la ley del mineral no es un tema estatico, pues existen planes mineros
y tecnologia que va cambiando.
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Ante una pregunta sobre la escasez de profesionales, la ministra respondié que la falta
de mano de obra especializada en una realidad a nivel mundial. Las cifras del estudio
citado son de Canadd, aunque se observa lo mismo en el sector minero chileno. El afio
2006 unos 20 profesionales emigraron a empresas privadas como consecuencia de
mejores ofertas. Existen limitantes en materia de remuneraciones de ejecutivos en
Codelco, pues se debe cumplir con el instructivo presidencial en relacion al maximo del
Banco Central.

Con respecto a las decisiones de inversion, Codelco debe cumplir con estrictos
estandares que exigen Cochilco y Mideplan respecto de la rentabilidad esperada, para
que los proyectos se puedan ejecutar. Por esa razén, cualquier proyecto de inversion
no se aprueba del todo, sino en fases. Asi, en Andina se aprobd el proyecto y se
aplicaron estrictos estandares con respecto a los costos que se deben cumplir. Si los
proyectos no tienen la rentabilidad que se requiere, no se ejecutan.

En relacion al puerto de Mejillones, la ministra sefialo que es filial 100% de Codelco y
tiene su propio Directorio. Ellos, como todas las filiales de Codelco, tienen
representante de la empresa en el Directorio. Desconoce los contratos que celebra
cada una de las filiales y los compromisos que tiene cada una de ellas. Esa
informacién se puede conseguir a través del Presidente Ejecutivo.

Explicé que los presidentes de los directorios, tanto de las empresas del Estado como
de las privadas que se transan publicamente, tienen roles bastante limitados con
respecto a los anuncios que se puede hacer en aspectos relacionados con la
administracién. Todo lo que tenga que ver con las relaciones laborales no le
corresponde anunciarlo ni comentarlo a los presidentes de los directorios, sino que a
los encargados de recursos humanos, de la administracion de la empresa. Eso es lo
mas sano, tal como no se pronuncia en materia de negociaciones colectivas y el afio
pasado hubo diez.

En respuesta a una consulta sobre la baja en la produccion, la ministra indicé que en el
2007 ha habido variables mineras relacionadas con las menores leyes de los minerales
y problemas técnicos, como el debilitamiento de la pared Oeste de Chuquicamata,
ocurrido a fines del afio 2006, lo cual obligd a cambiar todo el plan minero, pues hay
areas por las cuales no pueden pasar camiones ni se puede extraer el material rocoso,
a causa del debilitamiento. Sumado a ello, a comienzos de afio hubo un problema
eléctrico en las subestaciones de Radomiro Tomic, debido al rompimiento de una
rototabla de acero. También ha habido movilizaciones de los subcontratistas que, en
algunos casos, impidieron la produccion y afectaron los resultados no s6lo por menor
produccion. O sea, este afio habra una menor producciéon a causa de las variables
mineras, problemas técnicos, accidentes y movilizaciones. Se espera que la
produccion del ultimo trimestre cumpla con los planes y presupuestos y que la caida
sb6lo sea la sefialada por el presidente ejecutivo de Codelco, cuando entregd los
resultados del tercer trimestre, periodo en el cual esos factores golpean fuertemente.

Ante la pregunta sobre la estrategia de Codelco para aumentar su produccién de cobre
en proporcién al nivel nacional, la ministra sefialé que uno de los desafios es mantener
el liderazgo mundial como principales productores de cobre. Para ello se esta
desarrollando una serie de acciones orientadas a mantener ese liderazgo, es decir, el
desarrollo de proyectos con las exigencias que deben tener en materia de presupuesto,
tiempo y rentabilidad.

En cuanto a las campafias de exploracién en algunas regiones, muchos yacimientos
pequefios seran traspasados a Enami para que los pequefios mineros, especialmente
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los de la Region de Coquimbo y los de Atacama, puedan acceder a esas propiedades
que no se pueden vender en el marco de la ley N° 19.176.

También se estd impulsando, a través de Im2 y de Six Sigma, un desarrollo tecnoldgico
que permita explotar yacimientos de dificil acceso, enfrentar problemas relacionados
con, el arsénico, la dureza de las rocas y la mineria subterrdnea continua.

Existen una serie de proyectos en agenda que se estan analizando para superar la
produccion.

Con respecto a su rol como presidenta del directorio, sefialé que se cumple dentro del
marco de la normativa legal vigente, esto es, la ley organica de Codelco, la ley de
Sociedades Andénimas y la de Mercado de Valores, que se le aplican en su calidad de
presidenta del directorio de una empresa, que en este caso es estatal. Su desempefio
se realiza en el marco de las convicciones que tiene respecto del futuro de esta
empresa.

Ademas, participa activamente en el comité de inversiones y preside el directorio de
Cochilco. Se mantiene permanentemente informada de las auditorias y de los analisis
que realiza esta institucién, que esta llamada, por ley, a auditar y fiscalizar a las
empresas cupriferas del Estado y a aprobar sus proyectos de inversion.

2.- El Presidente Ejecutivo de la Corporacion del Cobre de Chile — CODELCO,
sefior JOSE PABLO ARELLANO MARIN, sefialo lo siguiente:

o Es necesario enfocar la situacion de costos a partir del objetivo que debe lograr la
empresa y a partir del cual nos medimos. La visién de la empresa apunta a
desplegar en forma responsable y agil toda su capacidad de negocios mineros
relacionados, de manera competitiva, con una visién de largo plazo y maximizando
su excedente y aporte al Estado.

Dos elementos deben subrayarse en esta mision. Lo primero que hay que
considerar es que se trata de una visién de largo plazo, pues su actividad es
evidentemente a largo plazo. De hecho, hoy se trabaja en proyectos que se
pondran en marcha en 10 afios més. En segundo lugar, el objetivo es maximizar los
aportes que le entregan al Estado. Este es el objetivo en funcién del cual se debe
examinar el comportamiento de los costos.

e En materia de excedentes en los Ultimos 17 afos, se evidencia que el afio 2006 se
llegbé a una cifra récord, de mas de US$ 9 mil millones, gracias al alto precio del
cobre. El afio 2006, se produjo un valor sobre los US$ 3 délares por libra y este afio
2007, se produce nuevamente una situacion equivalente, con resultados
comparables a los del afio pasado en términos de excedentes. Esta es una
situacion extraordinaria y muy importante para el pais, en la medida en que buena
parte de estos excedentes se ahorran.

e En comparacién con otras compafiias mineras en el mundo, Codelco aparece como
la cuarta empresa en cuanto a excedentes. Y debemos considerar que las otras
compafiias son multiproductos, es decir, no sélo tienen cobre sino también una
serie de otros productos.

e A principios del afio 2000, los excedentes eran US$ 500 millones. En 2006 se llegd
a mas de US$ 9 mil millones, y en el primer semestre de 2007, estamos de nuevo
en una situacion equivalente: US$ 4.670 millones de excedentes, los que van
enteramente al Estado. Esto significa que entre 2000 y 2006 los excedentes se
incrementaron en 1.124%.
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En cuanto al EBITDA, caja que se genera antes de impuestos y depreciacion,
comparado con otras operaciones en Chile, Codelco aparece como la segunda
compafiia, en términos de excedentes por tonelada producida, alcanzando a US$
6.122 por TMCF en 2006. Pelambres es es una compafiia con gran riqueza dada la
juventud de su yacimiento, por sus altas variables mineras y por la diversidad de
productos, lo que le permitié alcanzar un EBITDA de US$ 7.155.-

En el margen sobre ventas para distintos afios, nuevamente Codelco
aparece en una posicion de bastante liderazgo.

Sefal6 que para entender el problema de los costos de Codelco, se deben considerar
los siguientes aspectos.

1.- El objetivo de Codelco es maximizar excedentes. Hoy estamos en una coyuntura de
altisimos excedentes, por causa de los precios, pero aquello es transitorio.

Para maximizar los aportes al Estado a través de excedentes, es necesario
desarrollar y explotar todas las actividades del ambito propio del negocio minero, la
mineria. Es decir, se debe buscar el maximo de actividades que generen y aumenten
los excedentes al Estado dentro del &mbito de negocios mineros.

En un contexto de precios favorables como el actual, mejorar los excedentes puede
significar aumentar la produccién en operaciones que son de costos marginales mas
altos que el costo promedio. Por ello es perfectamente compatible junto con
maximizar los excedentes, realizar algunas actividades que tienen su costo marginal
mayor, en tanto aumentan los excedentes. Ejemplo de esa decisién es Sewell, un
centro de operaciones muy antiguo en El Teniente, que estaba previsto terminarlo
hace algunos afos, pero que en virtud del buen precio que hay en el mercado, y a
pesar de su alto costo, esta funcionando porque agrega y genera excedentes. De la
misma manera, el mineral El Salvador esta en la época de término de sus minerales,
pues tiene muy alto costo, pero como aporta a la producciéon y contribuye a los
excedentes, se mantiene en operaciones.

Se evallia cada negocio y operacién adicional, sobre la base de su contribucién a los
excedentes. Cada una de esas operaciones deben hacerse al menor costo, pero
puede ser de un costo mas alto que lo promediado o lo que se haria, dadas las
condiciones de precios mas bajos.

Adicionalmente, con precios favorables como los actuales, la continuidad en las
operaciones es clave y critica. Ese un objetivo principal, porque si hay interrupciones
en la actividad operacional, dado que se opera normalmente al limite de la
capacidad, no se pueden recuperar.

Esto tiene consecuencias dada la actual coyuntura de escasez de energia, pues si
existieren dificultades con aquella se interrumpiria la continuidad operacional. Por lo
tanto, se esta dispuesto a pagar seguros y a contratar sistemas de respaldo de
energia mucho mayor que en otras circunstancias, pues concede garantia la
continuidad operacional que maximiza excedentes.

2.- La explotacion 6ptima de un recurso no renovable es distinta a la de una actividad
industrial comun, pues se realiza sobre la base de un plan minero que maximiza el
valor actual neto (VAN). Por lo tanto, se explotan primero los sectores de mayor ley
y calidad, porque tiene mayor calidad y tienen menores costos, y se dejan para mas
adelante los de menor ley.

La ley indica cuanto se obtiene de mineral por cada tonelada o unidad de
explotacion. A mayor ley se obtiene mas mineral por el mismo costo y esfuerzo
productivo. Consecuentemente, se entregan mayores utilidad. Para el caso de los
yacimientos de Codelco, se ha transitado desde una ley de poco mas de 1,3% a
principios de la década del 90, hasta 0,9% en el presente afo. Para el caso de
Codelco Norte, que incluye a Chuquicamata y Radomiro Tomic, se esta produciendo
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la caida mas marcada, particularmente en los Ultimos dos afos, pues en el 2000
estaba en 0,9% y el préximo afio se estima que llegara a 0,7%. Es decir, una baja
de 20% en la ley. Esa disminucién tiene una contrapartida de un aumento de costos.

Segun cifras de Codelco, significa la produccién efectiva en el 2006 alcanzé a 1.676
miles de TMCF. Si se contara con la misma ley que el mineral presentaba en el
2000, el resultado hubiere sido de 1.823 TMCF, es decir, hubo una pérdida de 147
TMCEF por la baja ley, y un aumento de US$9.3 centavos por libra. Para el periodo
2007, las cifras evidencian que los primeros nueve meses del afio hubo una menor
produccion por ese concepto de 181 mil toneladas, con un aumento de costo de
US$18,4 centavos por libra.

Actualmente se construye el nuevo proyecto Gabriela Mistral (Gaby), que producira
150 mil toneladas anuales, lo que se compara con los 181 mil toneladas por menor
ley promedio acumulada en los primeros nueve meses del afio.

Esta realidad afecta no s6lo a Codelco, sino a todas las mineras.

3.- Existen subproductos del cobre de gran valor comercial. El mas importante es el
molibdeno, que constituye el segundo producto de las exportaciones chilenas. Sus
altos precios actuales hacen conveniente privilegiar una secuencia de explotacion
que tiene mayor costo de producciéon de cobre, pero que obtiene un subproducto
muy rentable. En consecuencia, y dado que al costo se le descuenta los ingresos por
subproducto, la variable relevante a evaluar es el costo neto.

Asi, mientras el costo unitario a septiembre se acercaba a US$1.40, el costo neto a
catodo era de US$ 80 centavos. Ese costo neto a catodo es el que Codelco utiliza al
comparar con el precio de venta. Naturalmente, este costo neto a catodo estd
beneficiado por el alto precio del molibdeno y el esfuerzo por obtener la mayor
cantidad posible de éste. Hoy se hace un esfuerzo por obtener todo el metal posible,
porque resulta rentable desde el punto de vista de maximizar el negocio.

Si se compara el precio de venta con el costo neto de los catodos, se observa una
brecha importante. Los resultados dicen relacién con los altos excedentes que estan
mirados a nivel de unidad de libra producida, fundamentalmente gracias a esa
diferencia entre el precio del cobre y este costo neto a catodo que es la variable con
la cual se compara para determinar los resultados.

En un estudio de curvas de costo neto a catodo por cuartil para la industria mundial,
se concluyd que todas las empresas estan subiendo el costo unitario, y que cuando
los precios bajaron, desde principios de la década del 90, casi todas las empresas
tendieron a bajar sus costos unitarios. Asimismo, se observ6 que Codelco esta entre
las empresas del primer cuartil, 0 sea, entre las que tienen menores costos unitarios
netos a céatodo, lo que significa que esta entre las de mayor eficiencia en la industria.
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Promedio Variaciéon
2000-2003 2004 2005 2006 Acumulada
2000 - 2006
Los Pelambres 52,5 14,4 3,0 36,6 -37%
Codelco 61,2 55,7 38,1 68,4 12%
Collahuasi 61,5 65,2 82,9 87,3 28%
Minera Sur Andes 74,3 60,8 75,0 90,2 10%
Zaldivar 69,5 75,9 88,7 90,9 48%
Escondida 56,9 55,0 68,7 92,6 67%
El Tesoro 61,5 69,1 81,9 96,5 46%
Lomas Bayas 72,2 77,8 89,8 100,9 4%
Quebrada Blanca 70,9 72,8 98,0 102,0 35%
El Abra 82,5 85,7 102,5 104,8 21%
Cerro Colorado 67,0 81,8 120,3 107,6 75%
Mantos Blancos (1) 75,0 86,6 94,6 112,8 58%
Candelaria 66,4 76,7 112,2 123,6 74%
Promedio Ponderado
(Sin Codelco) 63,9 60,5 73,8 90,7 37%

(1) Mantos Blancos Incluye Manto Verde.
Fuente: Brook Hunt y Codelco

Los datos sobre costos por unidad producida muestran que sélo Pelambres tuvo el afio
pasado un costo neto a catodo mas bajo que Codelco. En general, todas las demas
tuvieron costos netos mas altos; el promedio, sin Codelco, fue 90,7 por ciento, y
Codelco tuvo el 68,4. Este costo neto a catodo esta favorecido por el muy buen precio
del molibdeno, pero si se observa el costo total, la situacidon no aparece tan favorable
para Codelco como en este caso.

Los costos totales por libra para Codelco, alcanzaron en el 2006 a US$115,6. Este afio
2007 se estd mas cerca de US$ 1,40. El Salvador aparece, con US$ 180,9 para el
2006, lo que significa que esta entre las operaciones de mayores costos porque se
encuentra en la etapa de agotamiento del mineral. Por otra parte, Codelco Norte, con
US$ 96,7 es la de costos mas bajos; Andina con US$ 81,5 aparece mas bajo, pero se
debe a que llega hasta una etapa anterior de produccion, que es el concentrado,
mientras las demas alcanzan hasta producir catodo.

Total Costos y Gastos Codelco, Afio 2006

c/lb
Codelco Norte 96,7
Salvador 180,9
Andina 81,5
Teniente 119,4
Codelco 115,6

En cuanto a la evolucion del costo total a catodo, incluyendo todos los costos promedio
de la industria del cobre en el mundo, un estudio de Brook Hunt indica que desde 2003
el costo unitario empieza a aumentar de manera sostenida y muy marcada, desde US$
0.80 a cerca de US$ 1.40 en 2006.

En lo que respecta al costo unitario total de lo vendido para operaciones en Chile,
Codelco ha tenido un aumento entre 2001 y 2006 de 114 %. Otras mineras han logrado
aumentos mas bajos, por distintos factores.



19

Costo Unitario de lo Vendido.
Operaciones Seleccionadas y Codelco (1)
c/lb, moneda de cada afio

Variacion

2001-2006
Candelaria 126%
El Tesoro 116%
Codelco 114%
Cerro Colorado 112%
Collahuasi 98%
Minera Sur Andes 77%
Escondida 70%
Mantos Blancos 61%

(1) Costos de lo Vendido = Costo de Explotaciéon + Gastos de Administracion y Ventas

Fuente: 2001 a 2004 Estados de Resultados Consejo Minero. Otros E° de Resultados
de SVS.

Costo Unitario de lo Vendido: Costo de lo Vendido / Produccion.

Codelco: No incluye costo de cobre comprado a terceros.

Factores de aumento de costos comunes a toda la industria

Destacan la energia y el combustible, dado que esta es una actividad que mueve
muchos materiales, actualmente alrededor del 15% de los costos corresponde a
estos factores.

De hecho, el costo de la energia es un problema comun en el pais porgue insumos
como el carbdn y el petréleo han subido de precio, y estdn detrds de la generacion
debido al término del envio de gas argentino. Se estima que el proximo afio el costo
en energia se elevara en cerca de 14% debido a contratos que ya han terminado.

Por lo tanto, la energia es un elemento critico y el insumo mas importante que
afecta a Codelco y al resto de la industria.

También hay aumento de costos en insumos claves, como el acero en la molienda;
productos quimicos, acido sulfirico, explosivos, neumaticos y otros. El acero ha
tenido un aumento de 58%; el acido, 120%, y asi la cal, el cemento, el combustible,
la electricidad, los explosivos, los lubricantes, los neuméticos, los productos
quimicos, refractarios. En promedio, de acuerdo a la importancia que tiene, cada
uno tiene 76% de aumento de insumos criticos, lo cual afecta a Codelco y al resto
de las mineras.
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Aumento de Precios de los Insumos en Codelco

2000 cogtep
ACEROS MOLIENDA 100 158
ACIDO 100 220
CAL 100 114
CEMENTO 100 127
COMBUSTIBLES 100 249
ELECTRICIDAD 100 144
EXPLOSIVOS 100 102
LUBRICANTES 100 181
NEUMATICOS 100 127
PRODUCTOS QUIMICOS 100 148
REFRACTARIOS 100 128
SILICE 100 153
Indice Ponderado 100 176

Ademas, se han incrementado de manera importante los servicios de terceros, por
ejemplo, respecto del mantenimiento del desarrollo de minas, pues muchas de
esas empresas utilizan los mismos insumos que y Si se encarece su costo, se
compran esos servicios mas caros. También se debe incluir el transporte de
personal, arriendo de grandes equipos, como camiones, maquinas, servicios de
ingenieria, desarrollo de minas, en fin, una gama de servicios de terceros que ha
tenido un crecimiento muy importante hasta llegar a mas de US$1.200 millones del
costo total, mil millones de dolares desde enero de 2007 a septiembre de 2007.
Tendencia que afecta a Codelco y al resto de la industria.

Se produce un mayor costo de las inversiones, pues para lograr el crecimiento, e
incluso mantener el nivel de produccién, se requiere invertir y renovar el equipo
dado que el mineral se va envejeciendo. Existen comparaciones de los costos de
inversion de proyectos de distintas partes del mundo, elaborados por Brook Hunt,
que concluyen respecto de 2004 y de 2005, el encarecimiento de los costos de
inversion de un proyecto. Todas las cifras alcanzan a 50% 6 60% y algunas
a més del 100%. Esa realidad de la industria mundial esa provocada por el mayor
precio de los insumos, pues todos estan tratando de hacer proyectos para
aprovechar esta bonanza y existe un fortisimo incremento del costo de capital. Es
decir, hacer lo mismo cuesta mucho mas caro que costaba respecto de la Ultima
estimacion, que data de uno o dos afios.
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Incremento de los Costos de Inversion

Project Prior Capex Latest Capex US$ Escalation
Date US$M Date US$M
Reko Diq 2004 150 Oct-05 225 50%
Andina (70-90 kt/d) 2004 150 Jul-05 259 73%
One One Eight 2004 144 Jul-05 232 61%
Mantos de la Luna 2001 35 Sep-05 55 57%
Mirador 2004 132 May-05 203 54%
Rio Blanco 2004 800 Ago-05 915 14%
Prominent Hill 2004 A$350M Ago-06 A$775M 121%
Lumwana Oct-03 333 Ago-06 716 115%
Agua Rica Jun-05 995 Jun-06 2055 107%
Gaby Sur H2004 478 Ene-06 804 68%
Northmet Q4 2004 240 Sep-06 380 58%
Las Cruces May-04 e290M Mar-06 e380M 18%
Muliashi 2005 200 Q2 2007 534 167%
Kinsenda (Restart) Q1 2006 38 Q2 2007 93 145%
Sulphur Springs Q1 2006 A$100M Q1 2007 A$213M 100%
Pascua 2004 1500 Feb-07 2400 60%
Aguas Tenidas Restart Q1 2006 170 Q2 2007 271 59%
Rio Blanco Now-06 1100 Feb-07 1440 31%
Las Cruces Mar-06 e380M Mar-07 e463M 22%

Fuente: Brook Hunt

Existen mayores costos laborales, debido a las negociaciones y beneficios
asociados a los resultados. Los convenios colectivos y las remuneraciones de los
trabajadores tienen factores variables y si hay mejores resultados aparece como un
mayor costo, porque el trabajador participa en parte de esos resultados,
incrementando el costo laboral.

El gasto total de remuneraciones del 2006 fue alrededor de US$ 900 millones,
costo que ha aumentado por incremento de remuneraciones promedio, lo que es
comun a toda la industria. Codelco ha tenido un aumento levemente superior
(medido en UF, por lo tanto en términos reales), de acuerdo con las estadisticas del
INE frente al costo laboral de la Gran Mineria, lo que se debe a las negociaciones
con los sindicatos y al aumento de dotacién. Codelco ha experimentado un
aumento en la dotacion de 17 a 18 mil trabajadores en los ultimos dos afios, lo que
contribuye, junto con el aumento de la remuneracion promedio comparable a la de
la industria, a este crecimiento de las remuneraciones.

Otro factor que explica también esta alza es el hecho de que las cifras estan
expresadas en ddlares, y en la medida en que hay una apreciacion cambiaria en
dolares por ese solo efecto aumentan las remuneraciones.

En materia medioambiental y de sustentabilidad hay muchas exigencias, pues la
sociedad espera mas que en el pasado, lo que también tiene un costo. Asi, antes
no habia plantas de &cido y los gases salian a la atmdsfera; en cambio hoy se
capturan y se convierten en acido. Existen provisiones para gastos de cierre ante
una operacién concluida, pues hay exigencias en materia de cierres, impuestas por
la legislacién o autoimpuestas, y eso hay que ir acumulandolo en el tiempo.

También hay residuos que hoy no tienen el manejo que tenian antes. Asi, se
capturan y envian a empresas especialistas en manejo de residuos, tanto chilenas
como extranjeras. También existen consultorias medioambientales y plantas de
tratamiento de efluentes.
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Todo lo anterior estad expresado en dolares, por lo que una apreciacion cambiaria,
como la que se registra desde el 2003 en adelante, provoca que los costos
resulten mas altos. Si esto estuviera expresado en UF aparecerian las mismas
tendencias, pero mucho mas moderadas. Por lo tanto, un factor detrds del aumento
de costo unitario medido en ddlares es la apreciacion cambiaria, tema comun a
toda la industria minera.

Claves para la contencién de costos

Ante esta realidad de aumento de los costos de operacion, se ha seguido una
estrategia de contener la tendencia al alza, pues disminuir el conjunto de los
mismos no es posible. Contener la tendencia creciente de costos resulta
indispensable pues hoy existe una coyuntura muy favorable en precio, pero como
esta industria es ciclica, los precios bajaran. Entonces serd muy relevante lo que
hoy se haga para contener los costos y maximizar los excedentes.

El primer objetivo, en especial en esta coyuntura de mercado, es asegurar
continuidad operacional. Dado que se mide no sélo el total sino que el unitario, lo
primero es asegurar la continuidad operacional, porque existen muchos costos fijos.
Lo peor que puede pasar es producir menos teniendo esos costos fijos, pues el
costo unitario se encarece.

En este mismo sentido, durante los dos ultimos afios Codelco ha tenido 16
negociaciones colectivas y, practicamente, todas han sido cerradas de manera
anticipada. Asi se evita el riesgo de una huelga en caso de no haber acuerdo.

La Camara de Diputados conocid los problemas ocurridos con la caverna en
Chuquicamata, que significd6 una interrupcion en el sistema de transportes,
obligando a establecer un sistema mas caro pero que asegurara la continuidad
operacional.

Estamos en un periodo en que la produccién esta relativamente estancada. Para
este afio aparece una leve disminucion por caidas de la ley y por algunas
dificultades de produccidn. El préximo afio, sin embargo, habra un aumento de la
produccién debido a la entrada en operacion de un nuevo proyecto.

Evoluciéon de la Produccién de cobre
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Optimizar los planes mineros y la produccion para disminuir los costos fijos medios.
Esto tiene que ver con el molibdeno, con la alta frecuencia de precios y en el como
se opera y optimiza el plan minero.

En materia de inversiones, en la medida en que se crezca y se produzca mas se
generara un costo unitario mas bajo, pues existen costos fijos inevitables
importantes. Por lo tanto, hay que tener un programa de inversiones muy
importante para el crecimiento, a fin de que se pueda bajar el costo unitario.

Inversiones para el Crecimiento: 1990 — 2007
(Millones de US$, moneda 2006)
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Cartera de Proyectos de Reposicién y Crecimiento

Producciéon Promedio Afio de
Proyecto Esperada en Régimen | Puesta en
(Miles tmf) Marcha
Codelco Norte
Sulfuros RT 200 2010
Mina Ministro Hales 200 2014
Chuqui Subterranea 340 2018
Andina
Expansion Fase 1 30 2009
Expansion Fase 2 320 2015
El Teniente
Pilar Norte 68 2009
Nuewvo Nivel Mina 430 2017
Gaby 150 2008
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Parte de los esfuerzos por reducir el costo se relaciona con hacer inversiones para
crecer. Este es un afo récord de inversiones en Codelco, con alrededor de US$
1.800 millones, lo cual constituye un esfuerzo de financiamiento para hacer el
proyecto en este contexto, con aumento de costos y conseguir los equipos. Las
empresas fabricantes de equipos en el mundo estan tan demandadas que estan
dispuestas a que se les cobre multas por no entregarlos a tiempo.

Entre los nuevos proyectos esta la Mina Gabriela Mistral (Gaby) con 150 mil
toneladas métricas, y El Teniente, con los proyectos “Pilar Norte” y “Nuevo nivel
mina”, donde se estd trabajando para que en diez afios mas haya una mina
equivalente, cuando se haya agotado el actual nivel y no pueda funcionar la de El
Teniente. De la misma forma, en Andina se proyecta una expansion para el afio
2009; en el norte Sulfuros RT, la mina Ministro Alejandro Hales y el rajo de
Chuquicamata, la cual, con sus mil metros de profundidad, no se puede seguir
explotando de esa forma. Por eso, hay que hacer el equivalente a El Teniente, pero
debajo del actual rajo.

Investigacion y desarrollo.

En cuanto a la tecnologia, la mineria, al igual que el resto de las actividades
productivas, esta en un proceso de cambio tecnolégico muy importante. Codelco
esta liderando en varios de esos campos. Por ejemplo, la mineria del futuro seréa
subterranea, por lo que practicamente todo el mundo estd orientado hacia ella.
Para ello en Codelco se estd desarrollando una nueva tecnologia de
preacondicionamiento para la mineria subterranea. En el pasado El Teniente
utilizaba las denominadas explosiones de rocas, que incluso causaban accidentes
muy graves, pero hoy la tecnologia de preacondicionamiento prepara la roca antes
de romperla, permite evitar accidentes, operar mas rapido y, por lo tanto, tener
menos costos en el trabajo de preparacion.

Al mismo tiempo, en el ambito de las fundiciones, Codelco desarroll6 una
tecnologia llamada “Convertidor Teniente”, que esta en prueba para ser operado de
manera continua, la cual produciria una importante economia y seria un adelanto.

La biotecnologia ayuda a que la lixiviacién, que hoy se hace de manera natural, se
realiza a través de la utilizacién de los conocimientos de la biotecnologia aplicada.
Codelco, en asociacion con la empresa japonesa Nippon Mining & Metals, tiene
una compafiia llamada Biosigma, la cual estd seleccionando a las mejores
bacterias para hacer la biolixiviacion.

Por ultimo, en relacion con las tecnologias de informacion y comunicacion, en la
mineria, como en otras actividades, estd cambiando el uso de las mismas porque
se puede operar de manera remota, como, por ejemplo, en el caso de los
camiones. Esas tecnologias funcionan con GPS y otros elementos. Codelco esta
asociada con la compainiia japonesa Micomo, para desarrollar esas aplicaciones en
la mineria y de esa forma hacer operaciones mas seguras y a menor costo.

Optimizacién de las contrataciones de caracter estratégico que tienen que ver con
insumos claves, como la energia. Asi, dado que en el norte no hay gas argentino,
una alternativa estratégica es el GNL, tema en que Codelco esta liderando en
sociedad con otra empresa para implementar un proyecto de GNL, lo que
concederd seguridad y diversidad energética. En la zona central se esta
preparando la licitacibn de un contrato a 20 6 30 afios plazo que partird en los
proximos afios. En esa negociacion estratégica se definira el costo de la energia
para nuestras divisiones de la zona central.

Adicionalmente, se desarrolla una busqueda de proveedores en Asia,
probablemente se consigan oportunidades en China, que generen una economia.
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Optimizacion de usos activos, pues Codelco dispone de inversiones muy
importantes. Un ejemplo es la operacion de los camiones de Chuquicamata, en
gue, después de dos afios de experimentacion, se ha introducido la tecnologia del
camién autonomo que no requiere de chofer, lo que permite el uso de ese activo
durante mas horas y de manera mas oOptima. A partir del afio 2008, Gaby tendra el
primer proyecto minero del mundo que operar4 integramente con camiones
autbnomos.

En materia de recursos humanos, se busca disminuir el ausentismo, con mayor
disciplina laboral, desvinculacién del personal improductivo, optimizacion de la
dotacién y control de gastos en salud. Codelco presenta alrededor de un 6% de
ausentismo laboral, cifra que deberia ser disminuida. A principios del 90, Codelco
tuvo éxito en bajar la tasa de ausentismo laboral a cerca del 7%, gracias a planes
de egreso para trabajadores muy ausentistas, que se tomaban demasiadas
licencias. Eso redujo la tasa promedio, pero ésta ha tendido a subir. En este
momento Codelco estd trabajando en algunos planes de egreso para que los
trabajadores mas ausentes puedan retirarse de la empresa y de esa manera
reducir el porcentaje de ausentismo laboral.

Ausentismo en Codelco. (En%)
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Gestion y excelencia operacional y control de gestion.

Hay un esfuerzo por tratar de desarrollar la operaciéon optimizando los procesos y
mejorando el sistema continuamente. El control de pérdidas es una técnica de
gestion usada en la industria e implementada en Codelco. En este sentido se
reorientd la Vicepresidencia de Estrategia y Negocio a una Vicepresidencia de
Control de Gestion y Excelencia Operacional. Ademas, en cada una las divisiones
se constituyeron comités de gestién divisional, con directores de la compaiiia,
personas externas a Codelco y especialistas, cuyo objetivo es hacer un control de
gestién a nivel de divisiones de las metas que la empresa se impone.

Por dltimo, es necesario llamar la atencién sobre la transformaciones que se
registran en la industria minera y la importancia de lo que Codelco haga. Se viven
grandes transformaciones, una de las cuales son las fusiones y adquisiciones, que
generan una fuerte competencia, entre otros, por el talento, de los profesionales, y
de los ejecutivos. De hecho, una gran cantidad del personal de Codelco recibe
ofertas muy atractivas de manera permanente, debido a que toda la industria quiere
hacer mas proyectos, para lo cual es necesario contar con gente competente y
talentosa.
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Si atendemos los cambios producidos en la industria del cobre a nivel mundial, en
la produccion de 2004 Codelco aparece con mas de 600 mil toneladas, seguido por
Phelps Dodge y BHP (duefia de La Escondida, Spencer y Cerro Colorado), y en
tercer lugar Xstrata y Rio Tinto. Sin embargo, en estos dias se esta discutiendo una
fusion entre BHP y Rio Tinto; si aquello prospera serian la principal empresa
minera del mundo (porque son los principales productores de hierro), y ademas,
serian los principales productores de cobre del mundo. Ya se produjo la fusion de
Phelps Dodge y Freeport, convirtiéndose en los segundos. Por su parte, Xstrata
sigue creciendo y el grupo México aparece como la quinta compafiia a nivel
mundial.

Todo lo que hace actualmente Codelco se da en un escenario de grandes
transformaciones y se producen situaciones tremendamente competitivas. Al ser la
principal empresa cuprifera hace que las demas estén tratando de lograr este
desarrollo. Codelco es el activo minero mas valioso del pais y por eso debe ser
administrado en forma eficiente y responsable.

Ante una consulta, el sefior Arellano explicé que la organizacién de Codelco esta
ligado al Gobierno Corporativo y es uno de los temas que hay que modificar. Al
respecto indicd que el proyecto respectivo se encuentra pendiente en la Camara
de Diputados.

Respecto de la produccion y de las inversiones y su relacién con el crecimiento
futuro de la produccion, sefialé que durante este afio 2007 y el préximo, la
produccion sera similar; en un nivel de alrededor de 1.600.000 toneladas.

A futuro, segun las inversiones que se realizan, aumentara la produccion a raiz del
proyecto Gabriela Mistral o Gaby, que agregara 150 mil toneladas a partir de 2009,
con una inversion previa de US$ 900 millones.

Ademds estan los proyectos que buscan aumentar la produccion a través de lo que
se esté haciendo en Andina, Fase 1, la que estara concluida el 2009. Una parte de
ella es para reemplazo, pero significara un aumento de produccion. Después viene
un segundo proyecto mucho mas grande, llamado Andina Fase 2, que permitir
aumentar la produccion.

En El Teniente se realiza una inversién importante, el Pilar Norte, que permitira
aumentar marginalmente la produccién actual. Los aumentos de produccién en El
Teniente vendran en el futuro, pues no existe posibilidad de aumentar la produccién
dadas las limitaciones en la capacidad de transporte y otros. En Chuquicamata se
estd agotando el rajo, por lo que se busca otros proyectos que reemplazaran el que
se esta agotando.

En materia de estimacion sobre la produccion total en 5 ¢ 10 afios, sostuvo que a
principios de la préxima década se deberia superar los 2 millones de toneladas.

Con respecto a la proyeccién de producciéon de cobre para 2008, el sefior Arellano,
precis6 que no conoce la proyeccion para el 2008pero que debe haber sido a
principios de 2000. Ante la observacion del Plan de Negocios de 2004, indic6 que
en esa planificacién se debe haber contemplado inversiones en algunos proyectos
en los cuales aun no se ha invertido, por lo que no estan en operaciones v,
consecuencialmente, no se puede agregar produccion. Asi, un proyecto que
Codelco viene evaluando para su explotacion, que es la Mina Alejandro Hales (ex
Mansa Mina), que en ese plan de negocios estaba entrando en operaciones en
este afio. Normalmente se plantean metas, que en esa época podrian haber sido
ambiciosas respecto de aumentos de produccion, una de las cuales incorporaba
este proyecto que hasta la fecha no inicia su actividad de produccién. Ese proyecto
se encuentra en una etapa de ingenieria conceptual pues el yacimiento tiene una
cantidad importante de impurezas y no se ha podido abordar una manera de
explotarlo a un costo razonable. Como los proyectos se evallan al precio estimado
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a largo plazo, que es mucho mas bajo que el precio actual, ese proyecto no
presenta todavia la rentabilidad necesaria para explotarlo.

Respecto del valor de la empresa, y a diferencia de las empresas que se transan y
que tienen el objetivo de maximizar el valor Bolsa, Codelco busca el aumento de la
suma de todos los excedentes futuros. La empresa se plante6 como objetivo
maximizar y duplicar el excedente del préximo afio y en los venideros.

El valor de Codelco hoy es mucho mayor que el que tenia al momento de formular
el plan de negocios, en parte porque las perspectivas de la industria son mayores
de las consideradas. En ese sentido, debe valorarse el esfuerzo que se hizo por
sacar adelante esos proyectos, pues a causa de lo que el pais hizo durante los
afios 90 en inversion en la gran mineria, hoy estamos disfrutando lo que tenemos.

Si todos los proyectos se hubiesen hecho en las fechas previstas, el valor seria
mayor, pero el de Codelco ha aumentado, en buena medida porque estamos en
una coyuntura muy superior a la que teniamos en el pasado.

En relaciéon a la estimacién de costos por la internalizacién que debe realizar
Codelco de acuerdo al dictamen de la Direccion del Trabajo, el sefior Arellano
respondié que no se cuenta con una estimacion, pues recién han sido notificados y
se estan estudiando los antecedentes.

Ante una pregunta sobre la proporcién especifica en que han incidido cada uno de
los factores de costo en los ultimos afios, el sefior Arellano indicd que estos
factores se distribuyen en diferentes factores tales como la dureza de la roca que
implica mayor uso de energia para sacar la misma cantidad de cobre, o la distancia
de transporte y carga de material. Esto se puede estimar en un valor de US$ 0,18.

También estan los insumos, el tipo de cambio y los aspectos de gestién. Aqui se
mide, por ejemplo, cuanta energia en términos fisicos se esta utilizando, para ser
mas eficientes en su uso.

Ante una consulta sobre los costos financieros, sefal6é que la inversion se paga con
la amortizacién de la misma, que aparece dentro de los costos financieros. Si se
hace con capital propio, no aparece el costo financiero. Codelco recurre
principalmente a financiamiento externo porque todas las utilidades se traspasan al
Fisco. El Estado, excepcionalmente, este afio autoriz6 una capitalizacion de los
excedentes del 2006 y una parte que se dej6é como reserva, por lo que se ha
recurrido, a pesar de que estamos en un nivel record de inversiones, al
financiamiento externo de s6lo US$ 400 millones.

Respecto de los precios de largo plazo, es una variable estratégica, porque con eso
se evallan los proyectos y se decide implementarlos. Naturalmente, esto esta en
constante revision en base a modelo y a lo que en la industria se analiza.

El promedio para los proximos diez afios, que acaba de determinar un conjunto de
expertos, es de US$ 1,37, cifra que esta muy influido por el alto precio del proximo
afio. Para empresas como Codelco, es alrededor de ese valor, pues es el precio de
largo plazo en el que se basaron las inversiones. En definitiva, el precio de largo
plazo se estima entre US$ 1,30 y US$ 1,50, que son los valores usados por las
compafiias para evaluar proyectos de largo plazo.

Para abordar el tema de la subcontratacion, es necesario hacer un comentario
previo en relacién con la externalizacion. La externalizacion y la especializacion son
tendencias presentes en todas las industrias, acentuadas durante los Ultimos diez
afios con las tecnologias de informacion y comunicaciones, que permiten dividir el
trabajo, y con la globalizacién. En la mineria, esto ha sido creciente y seguira
siéndolo en el futuro. Por ejemplo, en la construccién de un proyecto como Gaby
hay 9 mil personas contratadas, pero son trabajadores que, en la medida en que el
proyecto va terminando, van concluyendo su participacién. No es posible tener
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permanente personal para una construccion que, por definicion, es muy
especializada.

También es el caso de actividades de mantenimiento ocasionales. Compafiias
chilenas y extranjeras hacen la mantencién del horno de fundicion en
Chuquicamata, usando una tecnologia nueva y con personal extranjero. Esas
actividades son ocasionales, aunque también existen mantenimientos continuos
para la gran cantidad de equipos funcionando y en que se cuenta con gente
especialista de manera permanente.

Esas empresas tienen los talleres dentro de las instalaciones de Codelco porque no
puede llevar un camion, a otro lugar para mantencién. Es el mismo caso de las que
mantienen las correas o los chancadores, el transporte de personal, alimentacién,
aseo, o la preparacion minera. Hay una enorme cantidad de actividades que hacen
otras empresas especializadas, en todos los servicios.

Esta es la realidad de la mineria. En el pasado de la industria en Chile, por razones
geogréficas, todo lo hacia la empresa. Asi ocurria en Sewell y en Chuquicamata.
En esos lugares estaba la carniceria, la panaderia, el hospital, en fin, todo. La
empresa hacia y daba todo, porque tenia que ser autosuficiente. Se decia que era
malo para el pais, porque no desarrollaba el resto de las actividades. En la
actualidad pasa lo contrario, dado que cada empresa se dedica a lo esencial, por lo
tanto, para el resto de las actividades, se buscan otras empresas que puedan
hacerlo mejor.

Antes teniamos enclaves; ahora tenemos clusters, formados por empresas que
prestan servicios a Codelco. Finlandia y Suecia eran paises mineros y ahora
son exportadores de tecnologia. La empresa finlandesa Outokumpu derivé de una
empresa minera, ya que se agotd el mineral, y ahora exportan tecnologia o
servicios.

Codelco tiene 30 mil trabajadores de empresas contratistas, que incluye a los de
construccion, de operacion, permanentes, transitorios, de distintos servicios. No
son Mas que otras empresas mineras en comparacién a su tamafio. En cambio, los
trabajadores de Codelco son 18 mil, lo que significa 1,8 trabajadores de empresas
contratistas por cada trabajador de la cuprifera. El promedio de la industria de la
gran mineria en Chile es de 1,9, por lo que Codelco esta al mismo nivel.

Ante una consulta en ese sentido, el sefior Arellano sefalé que no acepta que
Codelco sea una caja pagadora. Si se tiene alguna informacion de que Codelco lo
sea, le gustaria conocerla, pues existe una estricta auditoria interna, que podria
analizar la informacién. En cualquier empresa de este tamafio se esti sujeto a
algun mal uso de dineros, por lo que Codelco tiene la preocupacion de que todas
las transacciones se ajusten a lo reglamentario. Puede aceptar problemas de
eficiencia que deben mejorarse, como en toda empresa, e incluso que pueda ser
sujeto de algun fraude, pero no que sea caja pagadora.

Codelco ha ingresado al campo de la auditoria con esfuerzo por los costos que ello
implica, llegando a compararse con las empresas que tengan la mejor auditoria. Se
hizo un analisis para determinar qué cosas habia que mejorar para pesquisar
cualquier abuso o fraude del cual pudiéramos ser sujeto.

En general, a nivel mundial, dentro de las empresas publicas y privadas, Codelco
estd considerada como una empresa eficiente. Se puede mejorar mas y se
adoptaran las medidas para garantizar una mayor eficiencia, pero sin hacer la
distincién entre publica y privada, estableciendo que aquélla sea la linea divisoria
entre lo eficiente y lo ineficiente, pues hay empresas privadas eficientes e
ineficientes y lo mismo sucede entre las empresas publicas.

Por otra parte, el déficit energético que hay en el norte es uno de los principales
problemas, por cuanto no se cuenta con energia hidrica, s6lo carbén. Habia gas, y
hoy se recurre en proporcion muy alta al diesel. En consecuencia, se desarrolla una
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etapa de ingenieria para iniciar pronto el proceso de construccion de una planta de
GNL, de manera de evitar la dependencia exclusiva del carbén en el norte.

En lo que dice relacién con la Teletdn, cabe sefialar que Codelco debe entregar el
100% de las utilidades al Fisco, a menos que pueda capitalizar una parte. No
puede hacer donaciones. El aporte fue a un centro de la Teletén que se planea
construir en Calama, pues hoy la mayor parte de los hijos de los trabajadores de la
empresa tienen que viajar a Antofagasta. Bienes Nacionales dond un terreno y
Codelco, como uno de los principales beneficiarios de dicha institucion, se
comprometié a aportar para hacer realidad el proyecto, al cual también concurriran
otras empresas y el Gobierno Regional con sus respectivos aportes. Codelco tiene
un pequefio presupuesto para fondos de programas con la comunidad en la cual
estd inserto, como el programa “Buen Vecino”.

Codelco no entrega proyecciones de utilidades, pues en ellas esta involucrado
especialmente el precio estimado para el proximo afio. Dada la influencia que
Codelco tiene en el mercado, no hace prondsticos de precios.

En cuanto a si Codelco debe producir concentrados o si debe producir productos
refinados, es necesario decir que el valor principal esta en el concentrado, porque
ése es el valor de la mina, ahi esta la renta. Lo otro es un proceso industrial y va a
depender de razones comerciales, de la eficiencia que uno tenga para hacer el
proceso de refinacion y fundicion. De eso depende la decisién de hasta dénde
conviene llegar. Es un tema estratégico, que Codelco, a propdsito de los proyectos
de crecimiento, esta evaluando. Por ejemplo, se produce concentrado en el norte
que, a raiz de impurezas y otros factores, sélo Codelco es capaz de tratar y vender.
Ese concentrado seria con un descuento muy grande por lo que Codelco le agrega
mucho valor si es capaz de refinarlo y fundirlo.

La operacion de refinacion es una actividad industrial basicamente, pero a eso se le
puede agregar valor comercial mayor que si se llega so6lo hasta concentrado. Eso
depende de la eficiencia de la actividad industrial de refinacién y fundicion y en qué
medida eso cambiaria su posicion comercial en el mercado mundial, pues tiene que
ver con el precio y la produccion. Se debe estudiar si conviene llevar al maximo la
produccion o eso puede tener efectos sobre los precios. En general, este es un
mercado de muchos actores en que Codelco no tiene la capacidad para influir
sobre los precios o de tener algun impacto, excepto en condiciones muy
excepcionales.

En afios anteriores se cred un stock estratégico que le signific6 una enorme
ganancia el pais en una situacién de precios muy bajos. En el 2002 ese stock
ayudd a que los precios no se deterioraran tanto como habria pasado en otras
circunstancias y generd una ganancia importante a la empresa. Pero, en general,
Codelco es un tomador de precios.

Ante una consulta, sobre si Codelco es caja pagadora respondié que no es asi, por
cuanto, ninguna empresa puede funcionar sobre esa base. Para eso el gobierno
ha presentado un proyecto que tiene por objeto modificar el gobierno corporativo.

No hay ningln esquema externo a la empresa que vaya a dar garantias, por lo
tanto, es necesario fortalecer la auditoria interna, que haya un sistema de gobierno
corporativo con directores que no sean de confianza solo del Gobierno. Asi esta
planteado en el proyecto que la Comisién de Mineria esta estudiando para superar
tal situacion.

En materia de los subcontratistas desde antes que se promulgara la ley Codelco ha
estado tomando las medidas para el fiel cumplimiento de la norma,
fundamentalmente en lo que dice relacion a las responsabilidades respecto de los
trabajadores de las empresas contratistas, la responsabilidad solidaria que ahora
se tiene.
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Las empresas contratistas no son empresas de papel, son un real aporte de
trabajadores de empresas especializadas. No tiene que ver con que sea esencial o
no. Efectivamente se ha evaluado si existe subordinacion y dependencia, y en qué
casos hay o no hay, tema que es bastante discutible. Lo que si existe es
coordinacién técnica, y subordinaciéon y dependencia de todos en materia de
seguridad.

Mercado del cobre

Los mercados del cobre siguen fuertes. Durante el primer trimestre de este afio, se
ha llegado a un precio superior al registrado durante 2007, lo que se asocia a que
la demanda mundial de cobre sigue alta, a que la oferta no ha tenido la posibilidad
de responder al mismo ritmo y a que los inventarios de cobre disponibles en el
mundo son muy bajos.

Marzo 2007 Diciembre Marzo 2008
2007
Stocks Totales 270 237 179
Ien Bolsas
(Miles tmf)
Precio del 293 299 383
Cobre (c/lb)

Durante el primer trimestre la libra de cobre llegd a un precio promedio de US$ 3,39
centavos, mientras que el afio pasado alcanz6 a US$ 3,23 centavos, antecedente
relevante, porque el precio del cobre y la situacion del mercado actual han
alcanzado niveles histéricos. De hecho, sélo dos veces durante el siglo XX se
produjo una situacion como ésa, lo que genera presion sobre toda la industria,
puesto que las empresas procuran aumentar la produccion, lo que a su vez
encarece los insumos.

Por lo tanto, se vive un momento coyuntural excepcional, tanto desde el punto de
vista del precio como del costo del cobre, lo que representa una buena noticia
desde el punto de vista del pais y de Codelco, la que se refleja en los altos precios
que sigue obteniendo el metal rojo, pero cuya contraparte es el aumento de costos
asociados a esa situacion.

En diciembre pasado, el stock mundial de cobre llegé a 179 mil toneladas; en 2006,
a 170 mil toneladas, y en la actualidad su nivel es aln mas bajo, lo que explica los
altos precios que ha alcanzado ese metal, a pesar del temor que genera la
situacion econémica que amenaza a Estados Unidos, cuyo impacto no se puede
descartar.
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Costos de laindustria

El costo neto a catodo aumenté durante el 2007 con respecto al 2006, pero todavia
existe una brecha muy importante en el precio de venta, lo que explica las altas
utilidades de los afios 2007 y 2006.

Evolucion del Costo Neto a Catodo de Codelco y del Precio del Cobre

(2000 — 2007)
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Detras de la situacion de Codelco se debe considerar el envejecimiento de sus
yacimientos y la baja de la ley del mineral tratado. En las estadisticas se observa
una fuerte caida en la ley media de Codelco. Asi, para tener la misma cantidad de
cobre, en la actualidad hay que mover mas lastre y acarrearlo a mayor distancia, lo
gue encarece el costo unitario.

Durante el 2007, la ley cay6 en promedio 6,3% y este afio se anticipa una caida de
la ley promedio ain mayor, lo que estd intimamente ligado al costo unitario. Se
calcula que solo la ley registrada durante el 2007, en comparacién con la del 2000,
es un factor que explica la menor produccion de mas de cien mil toneladas, lo que
naturalmente fue compensado con otras acciones. El costo de la reduccién de la
ley de 2006 y 2007, comparada con el promedio de 2000, es de aproximadamente
110 mil toneladas de cobre, situacion que durante el 2008 se va a mantener.
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Evolucion de la Ley de Mineral Tratado
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Respecto del precio de los insumos, las estadisticas de la evolucion de los precios
muestran que, en promedio, en Codelco son menores que los que pagan otras
empresas, debido al volumen y a la escala en que compra. Por ejemplo, en
electricidad, durante el 2008 los costos fueron 79% méas altos que el 2000. Hasta el
2005, habia costos razonablemente estables. El afio pasado y el presente estan un
75% mas alto en energia por kilowatt/hora. Esto, sin considerar las inversiones y
los costos adicionales para respaldarse ante los riesgos de racionamiento que
existen este afio.

En cuanto a la energia, para compensar en el norte del pais la dificultad por el
término del gas argentino, se cuenta con todos los permisos para iniciar la
construccion de una planta de GNL, lo que causara, si no menos costos, por lo
menos mayor seguridad de abastecimiento en el norte. Eso lo pondria en el lado de
las buenas noticias, mas allaA de los precios de venta, en términos de
abastecimiento e insumos criticos, como es la energia.

El otro factor muy relevante, desde el punto de vista de los costos, es que nuestra
contabilidad esta en délares, por lo que la apreciacion cambiaria del afio, en
comparacion al 2007 se traduce en un aumento de costos. Si se estima de manera
aproximada el impacto directo, desde el promedio del 2007 al del primer trimestre,
es de US$ 8 centavos por libra, por lo tanto, hay una tendencia bastante fuerte al
alza en los insumos.

Costo de capital

En materia de costo de capital, se observa un aumento de los costos de los
proyectos que se estan desarrollando en distintas partes del mundo. Todas las
cifras son de 30% o mas de aumento del costo de capital en los proyectos, lo que
incide en el costo final de produccion, porque es el costo de la inversion.

Se publicoé un informe, tal vez el mas completo sobre los costos de capital en la
industria del cobre, en que se sefiala que el costo de capital por tonelada, entre el
2006 y el 2008, aumentod en el mundo en mas de 45%. Por lo tanto, la informacién
ultima refuerza la tendencia registrada el afio 2007, no s6lo en los insumos criticos,
sino también en los costos de capital, y en los costos de inversion para la industria
del cobre.
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Q4 2007+
Updates
Prior Capex Latest Capex .

Project Notes Date US$M Date US$M US$ Escalation
Kinsevere Ph Il SxEw 60k t/a tankhouse Q2 2007 238 Q1 2008 298 25%
LaZarza (Spain) 1.64kt/d was 1.23kt/d Q4 2006 %} Q1 2008 127 271%
Frieda-River Nena Scoping 118kt/d Q12008 2570

Petaquilla BFS to FEED Q3 2006 1700 Q1 2008 3500 106%
Boddington Expansion  A$, labour & materials Q1 2006 1400 Q1 2008 2250 61%
Safford SxEw Commissioning Q2 2007 580 Q1 2008 675 16%
Kanmantoo Q1 2006 74 Q1 2008 112 51%

El Morro PFS to BFS Q2 2007 1400 Q1 2008 2500 7%
Cerro Corona Tailings 50% increase Q2 2005 150 Q4 2007 421 181%
Galore Creek Tailings & Water Q4 2006 2000 Q4 2007 5000 150%
SaloboPhasel Q4 2006 546 Q4 2007 897 64%
Cananea SxEw scopeu/c - sinceonhold Q1 2007 80 Q4 2007 130 63%
Magistral PFS to BFS Q2 2006 265 Q4 2007 402 52%
Quellaveco scope u/c Q4 2006 1200 Q4 2007 1700 42%
Los Bronces Exp scope ul/c Q1 2007 1200 Q4 2007 1700 42%
Browns Oxide Lost projectteam Q2 2007 87 Q4 2007 122 41%
Prominent Hil 8Mt/a Q32006  A$775M Q42007 A$1.08Bn 3%
Tenke Fungurume 30% scope change Q1 2007 650 Q4 2007 900 38%
Callahuasi Phl Exp Xstrata, prior Anglo Q1 2007 600 Q4 2007 750 25%

Fuente: Brook Hunt

e Todas las empresas estan tratando de realizar nuevos proyectos y aumentar la
produccion para enfrentar la mayor demanda del mercado. Al hacerlo todos al
mismo tiempo, especialmente después de un periodo de dos décadas con precios
deprimidos, las industrias productoras de equipos nho estan en condiciones de
responder a esta mayor demanda, lo cual eleva los precios.

e Lo mismo pasa con el personal especializado. Existe una fuerte dificultad, no solo
un encarecimiento del personal especializado para proyectos y operaciones, sino
también para retener o reclutar recursos humanos. Este problema se ha vuelto mas
agudo en el tiempo.

Listado de asesorias

Ante una consulta sobre los motivos por los cuales no se entregan las listas de
asesorias de Codelco, el sefor Arellano sefial6 se ha enviado sélo la ndmina del
conjunto de los contratos. Tampoco se remitié el informe de Goldman Sachs, que no
incluye antecedentes de costos. No obstante, dado que la Comisién lo requirio, se
gestion6 ante la empresa un levantamiento de la clausula de confidencialidad del
informe, lo que fue rechazado, probablemente, porque hay informacién sobre estudios
que han hecho para otros clientes. No existe inconveniente en enviar algun contrato
en particular, siempre que no esté bajo clausula de confidencialidad. Si la contraparte
no tiene inconvenientes, no existen problemas en enviarlo.

El problema es que se solicité el conjunto de los contratos. Ademas de ser varios miles,
ello deja a Codelco en una situacion tremendamente dificil con las empresas con las
cuales existen relaciones comerciales.

Ante la consulta de por qué se considera como informacion confidencial el nombre de
los asesores de la empresa, el sefior Arellano indicé que Codelco tiene un registro de
todas las empresas con las cuales hace contratos y cuenta con numerosos asesores
fundamentalmente en empresas de la mas variada naturaleza, desde algunas
estrictamente mineras o0 geoldgicas, hasta otras que prestan asesorias econémico-
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comerciales. El total de empresas con las cuales se hicieron negocios el afio pasado
llegd a méas de 4 mil. Si la Comisién tiene interés en alguna relacién en particular, se
entregard la informacién solicitada.

Produccion de Codelco

Respecto del nivel de produccion, la gran mineria privada ha tenido en los ultimos 15
afios un aumento de produccion mayor que el de Codelco. Hasta mediados de los
afios ochenta no habia gran mineria privada, sino sélo mediana. La gran mineria
privada se ha desarrollado y hoy tiene un volumen de produccion mayor que el de
Codelco. Esa es la realidad.

Codelco tiene yacimientos antiguos, y eso también tiene que ver con la evolucién de
sus costos. En la curva de evolucion de las leyes se observa que esa no es la situacion
de una mina como La Escondida o Los Pelambres, que son yacimientos méas jovenes,
con leyes distintas y otros costos unitarios. Por lo tanto, las comparaciones deben ser
homologadas con las diferencias de las leyes para sean justas.

Costos de Codelco

Al comparar los costos totales y su evolucion, es efectivo que Codelco ha tenido un
aumento de costos mayor que el promedio de la gran mineria privada. Pero ello esta
asociado al promedio de las empresas y no a todas ellas, porque con respecto a
algunas Codelco ha tenido un mejor desemperio.

Respecto de los costos administrativos, ocurre que varias de esas empresas tienen sus
casas matrices fuera del pais y, por tanto, parte de sus costos administrativos no
aparecen en Chile, sino que fuera.

Respecto de los costos de capital, Mansa Mina es un proyecto todavia en etapa de
ingenieria conceptual, por lo que no dispone de un costo de capital definido. Gaby es
un proyecto que tiene costos de capital y un desarrollo comparables a lo que en su
momento fue Spence, el Ultimo proyecto similar que se ha hecho. Por lo tanto,
homologando, Codelco tiene en sus inversiones costos competitivos similares a los del
resto de la industria.

Planificacién del Directorio

Ante una pregunta sobre los plazos de planificacién del Directorio de Codelco, el Sr.
Arellano indicé que la mineria es una de las actividades con mas largo plazo. De
hecho, ademas de la actividad de producciéon del afio y de la implementacién de
proyectos durante los proximos dos o tres afios, la mayor parte de la actividad
inversional esta dirigida a proyectos que se iniciaran durante la proxima década. Si no
se asegura el Nuevo Nivel Mina en El Teniente, la expansién de Andina o el proyecto
Chuqui Subterraneo, ninguno de los cuales empezara antes de 2014 ¢6 2015,
estaremos arriesgando el futuro de Codelco. Por cierto que preocupan este afio y los
préximos dos, especialmente, para que el pais pueda aprovechar estos buenos
precios; pero, desde el punto de vista de las decisiones, se debe mirar mucho mas alla,
y buena parte del tiempo de los equipos esta dedicado a esos proyectos de largo
plazo.

Para esos objetivos, ayudaria tener un directorio y un gobierno corporativo cuyos
integrantes tuvieran mayor continuidad o rotacion parcial, como esta propuesto en el
proyecto de ley en estudio en el Congreso, de modo de asegurar la continuidad, que en
mineria, como en pocas otras actividades, es indispensable.
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Espacios de mejora

Ante una consulta sobre los puntos mejorables de Codelco, el Sr. Arellano sefialé que
existen muchos espacios de mejoras. Parte del trabajo diario es mejorar en aspectos
en donde hay espacios para hacerlo. La actividad permanente apunta a cémo mejorar.

Los dos afios anteriores, Codelco tuvo resultados record, en buena medida por los
precios. Sin embargo, cuando hubo un sismo como el del afio pasado, Codelco fue la
primera en reestablecer la produccion en Chuquicamata, en comparaciéon con todas las
otras mineras del norte. Ello fue el resultado del esfuerzo de la gente, porque se
entendid que habia una situacion de mercado que se debia aprovechar.

Al destacar la importancia que significa para el pais el aporte que hace Codelco, se
calculd que en el 2007, Codelco entregé al Estado excedentes equivalentes a un millén
de délares por hora, las 24 horas, los 365 dias del afio. Es un tremendo activo para el
pais. En algunas divisiones se trabaja todos los dias, y en otras se detienen un dia, ya
sea por un sismo o por fallas operativas en el norte o por dificultades.. Sin embargo, el
personal ha hecho esfuerzos para superar las adversidades y lograr estos resultados.

Si se pregunta si esta todo bien, no se puede decir que si. S6lo es posible asegurar
gue se esta haciendo esfuerzos para aprovechar todos los espacios de mejora.

El gobierno corporativo es necesario madificarlo, pues es una legislacién de 1976. En
todo este periodo ha habido cambios en los gobiernos corporativos, tanto en las
empresas publicas como privadas. En Chile y en todo el mundo hay nuevas leyes de
sociedades andnimas. Actualizarse le permitiria a Codelco hacer mejor las cosas. Es
ése el sentido, no reconocer que hay espacios de mejora seria una irresponsabilidad.

Negociaciones con Empresas relacionadas con ejecutivos

Ante una consulta sobre el ejecutivo Daniel Barria, relacionado con ARA, que es una
antigua empresa de ingenieria contratista de Codelco, y que fue contratado como
vicepresidente de Codelco, el Sr. Arellano indicé que para incorporarlo hubo un
acuerdo expreso del directorio en el que se establecié algo parecido a un fideicomiso
ciego, anulandose toda relacion entre la suerte de Codelco y su participacion en las
actividades de esa empresa. Existe una norma muy estricta respecto de la total
independencia de los negocios o actividades que Codelco pueda tener. Naturalmente,
el vicepresidente no toma parte en ninguna de las actividades en que pueda participar
esa empresa. Para despejar cualquier duda, se sigue estrictamente lo que establece la
ley de Sociedades Andénimas Abiertas y el comité de auditoria examina la operacion,
velando que el contrato se haga en condiciones de mercado. Dicho comité toma
conocimiento y autoriza la realizacion de esos contratos.

No ha habido un aumento de contratos con esta empresa, que en la actualidad es
propiedad de ingenieros chilenos y de una empresa australiana. Es una de las
empresas de ingenieria de mayor prestigio en Chile, que también hace actividades en
el extranjero.

Las operaciones con partes relacionadas estan reguladas desde hace mucho tiempo
en Chile, sobre la base de que muchas veces es conveniente para las empresas tener
este tipo de operaciones. Por tanto, lo Unico que hace la ley de sociedades anénimas
es exigir ciertos requisitos con el objeto de que esa sociedad, o parte relacionada, no
se vea beneficiada. Se exigen requisitos que Codelco cumple, porque se rige por la ley
de sociedades andénimas. El comité de auditoria debe pronunciarse al examinar el
contrato y determinar si se ajusta a las condiciones del mercado. Finalmente, la
decision la toma el directorio de Codelco. Luego se informa a la Superintendencia de
Valores y Seguros tanto en el estado financiero como en la memoria anual. Por lo
tanto, este tipo de operaciones es absolutamente legitimo.

Codelco, ademas de esta disposicién, que se aplica por imposicion de la ley de
sociedades andnimas, establecié una regulacion interna que es mas amplia, porque
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cubre a mayor cantidad de personas. La NCC N°18, que es una norma interna de
Codelco. Basado en esa norma interna, se concluyé que no existe incompatibilidad.
En el caso del sefior Barria, esto lo hizo el directorio. Los resguardos que el sefior
Barria adoptd practicamente lo convierten en un no socio de esa empresa en relacion
con Codelco, porque él no participa de ninguna ganancia en ella. Por lo tanto, no se
trata de una excepcion para el caso del sefior Barria, sino de la aplicacion estricta de
las normas que ha impuesto Codelco.

Centro de estudios del Desarrollo

En cuanto a la asesoria del Centro de Estudios del Desarrollo, del Partido Demécrata
Cristiano, el Sr. Arellano informé que Codelco tiene un contrato vigente, consistente en
la entrega de informacion, similar al que tiene con otras entidades, pero no recuerda su
monto. Codelco no tiene contrato con partidos politicos. ElI Centro de Estudios para el
Desarrollo realiza investigaciones en distintas materias y, como ocurrié con este centro
en el pasado, la empresa ha suscrito otros contratos cuando lo ha estimado
conveniente.

Estudio Goldman Sachs

Respecto de la valorizacion hecha por la empresa Goldman Sachs, el Sr. Arellano
explicé que se trata de una valorizacion solicitada cuando Codelco se plante6 como
objetivo duplicar el valor. Y la empresa Goldman Sachs confirmé esa expectativa. Hoy,
por las nuevas condiciones de mercado, el valor es mayor que lo que en ese momento
se planted, pero hay otros aspectos en los que hay costos mas altos. Habria que
evaluar nuevamente para saber si se duplicO o mas que se duplico el valor. En su
momento, ésa fue la conclusion de esa empresa en ese estudio, discutible como todos
los estudios.

Planes de Negocios

En el 2007 se tenia un monto maximo a invertir de mas de US$ 2 mil millones, pero ello
no significa que se desembolsara el 100%. El afio pasado se pagaron US$1.700
millones, el nivel mas alto que Codelco haya alcanzado. El resto son proyectos que se
realizaran este afio 0 pagos que estaban proyectados para diciembre y que se han
hecho en enero. Si bien el porfolio de inversiones que se manejaba el afio pasado
llegaba hasta ese monto, lo que importa es hacer bien las inversiones y no gastar todo
por el hecho de que esta dentro del porfolio. Por lo tanto, no se trata de que quedaran
recursos empozados o inversiones sin hacer.

En materia de la reserva de los planes de negocios, el Sr. Arellano indic que es un
instrumento de trabajo con el cual la empresa mira a futuro; es una mirada lo mas larga
posible, que va cambiando durante el afio o de un afio a otro. Si se le diera un uso
distinto, nuestros competidores estarian atentos a lo que Codelco difunda, pues ciertas
inversiones tienen un caracter estratégico. Por ello, el plan de negocios es una
herramienta de trabajo que tiene un valor comercial interno en la empresa, y su
difusién tendria otros efectos que no son convenientes desde el punto de vista
comercial.

Frente a una consulta sobre qué ha hecho Codelco para reponer o compensar el
deterioro de las variables mineras, se responde que buena parte del esfuerzo de
inversion del 2007, US$1.700 millones, esta asociado a ello. Dentro de eso, tal vez
Gaby es el principal proyecto para aumentar la produccion.

Por lo tanto, hay una preocupacion permanente en materia de inversiones, que es la
forma para abordar el reemplazo y la expansién de produccién. Se trabaja no solo para
reposicion, sino también para el crecimiento de la produccion. Pero los proyectos
toman tiempo. Se esta poniendo en marcha uno que es totalmente de expansién, como
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es el proyecto Gaby. Se trabaja también en un proyecto de expansion en Andina, pero
tardan afios en concretarse.

Todos quisieran ir mas rapido, agilizar y modernizar cierta normativa que respondia a
una época en la cual Codelco invertia US$200 6 US$ 300 millones al afio, pues invertir
US$1.700 millones nunca lo habia hecho.

Codelco tiene una serie de normativas y de mecanismos para llevar adelante las
inversiones, con el propdsito de velar que se hagan bien y se resguarden los recursos.
Por consiguiente, la modernizacién del gobierno corporativo y de la normativa ayudaria
a ir mas rapido y, de esa forma, aumentar la capacidad productiva en un periodo mas
breve.

Divisién El Salvador

Frente a una consulta sobre la division El Salvador, indicé que es necesario descartar
categéricamente que exista s6lo un interesado en llevar adelante el proyecto Inca de
Oro. El gerente de la divisidn ha dicho que el proyecto no esta en sus manos, es decir,
no es su responsabilidad la busqueda de interesados en él. Sin embargo, por estar en
la division, lo Unico que transmite es que hay mucho interés, lo que no es sorpresa.
Con estos precios hay mucho interés en hacer un proyecto que es de mediana mineria.
Por eso Codelco no lo esta llevando adelante, porque su tamafio corresponde a un
proyecto de mediana y no de gran mineria. Para llevar adelante ese proyecto se
invitard a todos los posibles interesados cuando corresponda. En ningln caso se
restringird a algun particular.

En cuanto al proyecto de San Antonio, Codelco esta haciendo un esfuerzo. A diferencia
de Inca de Oro, proyecto de mediana mineria que no tiene sinergias con la Divisién El
Salvador, en el caso de San Antonio existen sinergias. Es decir, si bien no es de alta
produccion y tiene una serie de dificultades, puede aprovechar algunas instalaciones
que poseen las divisiones. Por lo tanto, se esta trabajando para viabilizar el proyecto
San Antonio, encontrandose en la etapa de ingenieria. Contrariamente, Inca de Oro
no tiene el tamafio de los proyectos que Codelco debe abordar. Por lo tanto, la
empresa tratara de buscar que un tercero que se dedique a la mediana mineria lo lleve
adelante, a través de un proceso abierto y competitivo y en el que puedan participar
todos los potenciales interesados.

3.- El Vicepresidente Ejecutivo de la Comisién Chilena del Cobre (Cochilco),
sefior Eduardo Titelman Goren.

Sefialé lo siguiente:

Industria mundial de cobre

e El mercado del cobre se caracteriza porque la demanda est4 impulsada por la
industria, la maquinaria, los proyectos, la infraestructura y el consumo de cobre, lo
cual hace que se trate de una demanda bastante inelastica.

e Por otro lado, la oferta también es inelastica, en el sentido de que depende de los
proyectos y de su capacidad de producciéon. Por eso, el ajuste, cuando hay mas
demanda que oferta, se hace sobre la base de cambios en los inventarios. El precio
se modifica para que haya mas interés de deshacerse de los stocks o de
recuperarlos.

e En consecuencia, los inventarios, que son muy sensibles y reaccionan a los precios
de manera diferente a la produccién y a la demanda por consumo, reflejan lo que
estéd pasando con la escasez del mercado.
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e El grafico siguiente muestra los stock de cobre que hay en el mundo, en distintos
afios. Dado que el precio esta en términos de valores fijos, se pueden comparar los
distintos periodos.

Precios reales (IPMUSA) e Inventarios relativos.
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Fuente: Elaboracién Cochilco, sobre la base de inventarios y consumo histéricos de WBMS y
proyecciones propias de balance.

e Enfrentamos, después de varios afios, una mayor demanda pues la industria
mundial ha estado mas activa que la oferta que es capaz de reabastecer. Debido a
ello ha ido reduciéndose el stock y el precio ha subido.

Para proyectar el mercado del cobre, debe analizarse desde una perspectiva de
demanda. El siguiente cuadro evidencia que los principales consumidores de cobre
son China, Europa, Estados Unidos, Japdn e India.

Indicadores del Consumo de Cobre Refinado

Consumo de |Ranking Crecimiento de la Aporte al crecimiento
Cobre Produccion Industrial del PIB Mundial*
2007 2007 2007 2008 2007
Miles de tons. Lugar % % %
China 4.472 1° 17,3% 15,8% 33,7%
India 485 8° 9,8% 9,4% 10,8%
EE.UU. 2.120 3° 2,1% 2,5% 7,3%
Zona Euro 3.705 2° 3,3% 2,1% 7,1%
Japon 1.268 4° 2,5% 3,0% 2,4%

Fuente: Cochilco, FMI (WEO oct. 2007), Consensus Forecast, Brook Hunt.
Nota: * Ajustado por paridad del poder de compra.
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Claramente se observa una diferenciacion en China e India, que tienen
crecimientos muy dinamicos y que son las economias emergentes quienes estan
empujando el mercado del cobre, en tanto los paises méas desarrollados muestran
crecimientos bastante lentos.

Otro elemento importante es la participacién en el crecimiento del PIB mundial,
donde se puede concluir que China e India aportaron casi el 45% del crecimiento
en el PIB mundial en 2007, a diferencia de las grandes economias, como Japén
que aportd solo el 2%. Asi, China e India son los que impulsan tanto el mecanismo
de la economia mundial como la demanda de cobre.

El escenario mas probable es que se diluya la Unica sombra que existe sobre esta
posible demanda, que proviene de la crisis subprime del mercado monetario de
Estados Unidos. La probabilidad de una crisis profunda es pequefia y lo mas
probable es que tengamos el proximo afio buenos precios.

Produccion chilena'y mundial de Cobre 1950 - 2016
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Fuente: Brook Hunt y Cochilco.

En una revisién de la produccion chilena y mundial de cobre, desde 1950 hasta el
presente, y una proyeccion al 2016, se observa que, las estimaciones apuntan a
gue la produccion siga creciendo, pues hay inversion.

En cuanto a la participacion chilena, en 1991 alcanzaba aproximadamente el 20%,
llegando al 35% en 2005-2006. Sin embargo, segun los proyectos mineros en el
mundo y en Chile, es probable que dicha produccion caera hacia el 2015, para
mantenerse en torno al 30%. Por supuesto que esto puede variar, en la medida en
que haya mayor explotaciéon y nuevos proyectos.

En cuanto al mercado en general, no se trata que no haya produccion de cobre,
sino que no crece al ritmo suficiente.

Lo que viene es un mercado mas o menos equilibrado en cuanto a la oferta y la
demanda, pero en un mercado equilibrado, cuando los stocks estan tan bajos, sin
duda que los precios seguiran altos.
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Principales Paises segun Aporte a Nueva Produccion de Cobre

Produccion Participacion en

N° de Participacion en : -
P Nueva asociada Nueva produccion

feldiy PR proyectos N° proy. (%)

(KTMF) (%)
1 Chile 28 16.7% 3261 24.9%
2 Per 19 11.3% 2334 17.8%
3 Congo RD 12 7.1% 804 6.1%
4 Australia 14 8.3% 674 5.1%
5 Zambia 6 3.6% 559 4.3%
6 Brasil 7 4.2% 556 4.2%
7 Canada 18 10.7% 527 4.0%
8 México 10 6.0% 487 3.7%
9 EE.UU. 8 4.8% 409 3.1%
10 Filipinas 6 3.6% 281 2.1%
11 China 4 2.4% 170 1.3%
12 Arabia Saudita 4 2.4% 106 0.8%
Sub total 136 81.0% 10 168 77.5%
Mundo 168 100.0% 13116 100.0%

Fuente: Elaboracion COCHILCO, sobre la base de publicaciones periodicas, memorias y
comunicados de empresas mineras

Participacion en la produccién mundial de cobre

o El aporte a las nuevas producciones que hacen los distintos paises, las cifras
evidencian que Chile estara en primer lugar, liderando con el 25% de la produccion
nueva. Sin embargo, eso sera menos que su participacion, es decir, esta implicito
el hecho de que su participacion se ha ido reduciendo en el tiempo.

En segundo lugar esta Perd, con el 18% de la nueva produccién y una produccién
de un poco mas de un millén de toneladas de cobre. Asi, en términos absolutos,
somos muy grandes todavia comparados con PerU; pero en materia de crecimiento,
ese pais se acerca a las proyecciones de Chile.

Congo tiene muy buenos yacimientos, pero padece de muchos problemas relativos
al riesgo politico.

¢ En materia de nuevos proyectos de Codelco, esta la Mina Gaby que entrard en
régimen durante el 2008. Respecto de “El Teniente” estan los proyectos “Aumento
Capacidad de Beneficio” y “Nuevo Nivel Mina, que aportard 430 mil toneladas de
cobre fino en concentrado.
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Gaby
Desarrollo nuevo yacimiento
Inv. 2006-2008: US$ 967 mill.
(165 ktfa Cu Cat Sx-Ew)

El Teniente
Aumento Capacidad de Beneficio
Inv. 2000-2007: US$ 685 mill.

Nuevo Nivel Mina, 137 ktpd (Prefact.)
Inv. 2008-2017: US$ 705 mill.
(430 ktfpa Cu Conc)

Codelco Norte
Chuquicamata Subterrénea, 125 ktpd
(Prefact.)

Inv. 2014-2023: US$ 1.000 mill.
(350 ktfpa Cu Conc)

Mina Ministro Hales, MM (Prefact.)
Inv. 2008-2013: US$835 mill.
(200 ktfpa Cu Conc)

Explotacion Sulfuros R Tomic (Perfil)
Inv. 2010-2014: US$ 700 mill.
(250 ktfpa Cu Conc y Biolix-Sx-Ew)

Andina
FASE I, Plan de Desarrollo
Inv. 2007-2009: US$ 640 mill.
(70 ktfpa Cu Conc)

FASE 11, Nueva Andina (Prefact.)
Inv. 2009-2013: US$ 3.700 mill.

(330 ktfpa Cu Conc)

Antofagasta Minerals
Esperanza
Inv. 2004-2010: US$ 1.500 mill.
(195 ktfpa Cu Conc.)

KINROSS
Cerro Casale
Inv. 2004-2011: US$ 2.324 mill.
(975 koz Au, 125 ktfpa Cu Conc.)

Barrick
Pascua Lama
Inv. 2008-2010: US$ 2.400 mill.

(760 koz Au, 30 mill. oz Ag)

XSTRATA
Ext. Lomas Bayas
Inv. 2006-2011: US$ 270 mill.
(15 ktpa Cu Cét Sx-Ew)
Exp. Collahuasi
Inv. 2009-2014: US$ 3.200 mill.

(560 kTfpa Cu Conc.)

Pan Pacific Copper
Caserones
Inv. 2007-2011: US$ 700 mill.

(110 ktpa Cu Cat Sx-Ew)

Aur Resources
Andacollo Sulfuros
Inv. 2004-2009: US$ 336 mill.

(80 ktpa Cu Conc.)

Anglo American
Ampliacion Mina Los Bronces
Inv. 2007-2011: US$ 1.744 mill.

(175 ktpa Cu Conc.)

Antofagasta Minerals
Ampliacion Los Pelambres a 175 ktpd
Inv. 2005-2010: US$ 600 mill.

(80 ktpa Cu Conc)

T. Relaves Los Pelambres
Inv. 2005-2008: US$ 534 mill.
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En Codelco Norte esta el proyecto “Chuquicamata Subterranea”, planificado para
2014-2023 y que es de alta complejidad técnica y tecnoldgica, pero necesario para
mejorar la explotacion del yacimiento. También esta la “Mina Ministro Alejandro
Hales”, que ha presentado problemas, sobre todo por su composicion hidrolégica.
Ademads, esta “La Explotacién de Sulfuros Radomiro Tomic”.

En Andina esté el proyecto “FASE |, Plan de Desarrollo”, que es basicamente para
mantener produccién. Con la “FASE Il, Nueva Andina”, se har4 una expansion
mucho mas importante, la cual esta proyectada para 2009-2013.

En materia de proyectos para la mineria privada del cobre y del oro, figuran “Cerro
Casale”, que ademas de la produccion de oro tiene una de cobre. Barrick es un
proyecto fundamentalmente de produccion de oro, pero también de plata. Hay
otros de Antofagasta Minerals, de Xstrata. “Exp. Collahuasi” esta planificada para
2009-2014, con una inversién de US$3.200 millones.

También esta el proyecto “Caserones”, de Pan Pacific Copper, y la “Ampliacion
Los Pelanbres”, de Antofagasta Minerals.

En conclusion, Chile sigue teniendo un rol fundamental en el mercado productor.
No obstante, de acuerdo con los proyectos conocidos, reduciria su participacion,
pues paises como Peru aparecen con mucho dinamismo.

Proyectos Mineros de Cobre en Chile

Proyecto Reservas Ley Cu Inversion  Cap. Disefio Inicio
MTM % MMUS$ kTpa Produccion

Exp. Collahuasi n.d. n.d. 3200 560 2014
Andina, Fase |l ampliacion (conc) 5562 0.85 3700 330 2014
Sulfuros R. Tomic n.d. n.d. 700 250 2014
Spence (SxEw) 310 1.23 990 200 2006
Mina Ministro Hales (conc) 219 1.13 835 200 2013
Escondida SBL (SxEw) 1093 0.52 750 180 2006
Esperanza (conc) 540 0.64 1100 175 2010
Gaby (SxEw) 618 0.41 970 165 2008
El Abra Lixiv. Sulfuros (SxEw) 800 0.53 350 150 2010
Caserones (SXEw) 628 0.43 700 150 2011
Los Bronces ampliacién (conc) 761 0.55 1744 145 2011
Cerro Casale (conc) 1114 0.26 2 300 130 2012
El Morro (conc) 479 0.64 1400 100 2013
Los Pelambres, ampliacién (conc) 818 0.76 600 100 2013
Andacollo Sulfuro (conc) 421 0.43 312 75 2009
Fortuna de Cobre (SxEw) 470 0.31 150 70 2008
Andina, Fase | ampliacién (conc) 143 0.85 634 70 2009
Antucoya (SxEw) 300 0.45 300 70 2010
Andina (SxEw) 20 0.2 193 42 2012
Franke (SxEw) 34 0.31 130 25 2009
Manto de la Luna (SxEw) 41 1.39 55 24 2006
Delta (conc) 2 1.89 30 12 2009
Santa Margarita (SxEw) 13 15 12 10 2006
Tugal (conc) 15 1.16 30 10 2010
Tabaco (SxEw) 3 0.6 100 10 2013
Sierra Miranda, ampliacion (SxEw) 30 1 18 6 2007
Delta (SxEw) 1 1.6 10 2 2010
Los Pelambres, repotenc. (conc) 116 0.76 180 0 2008
Total Chile 14 434 0.66 21 493 3261

Total América 37 620 0,64 42 791 7716

Participacion Chile (%) 38.4% 50.2% 42.3%

Total Mundial 55 222 0,70 66 543 12 318

Participacion Chile (%) 26.1% 32.3% 26.5%

Fuente: Elaboracién Cochilco, sobre la base de publicaciones periddicas, memorias y
comunicados de las empresas.
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Precio de largo plazo

De acuerdo con la visién de distintos analistas, el precio de corto plazo podria
explicar mucho la elasticidad de la oferta y la demanda. Si el precio estd muy por
encima de los costos de produccion, se producen muy buenos excedentes, pero,
en decisiones de inversion el precio tiende a converger hacia los costos en el largo
plazo. Es decir, si el precio tiende a estar por debajo de los costos de produccioén,
no se invertira en un proyecto poco rentable. El Banco UBS Inversiones establece
el precio de largo plazo a través de un calculo estimado del costo de inversion para
producir una libra de cobre en 15 afios, que actualmente es cerca de US$ 233
centavos. Como considera que el costo capital para invertir es de 15%, exige, a lo
menos, ese mismo porcentaje de rentabilidad. Luego, supone que los US$ 233
centavos se deprecian en un plazo de 15 afios y hay un cash cost, que constituye
el costo de operacidon o marginal. Entonces, sumados esos tres componentes se
llega a US$ 127 centavos, que es el costo minimo para que haya incentivo en
invertir.

Proyecciones Precio de Largo Plazo

Banco de Inversién UBS *

Precio Balance Estructural Chile (2008-2017): US$ 137 (moneda 2008)
(*) UBS, “Copper: Price volatility and its impact on the industry”, oct. 2007 (bases:

Brook Hunt, AME, estimaciones UBS).

. Costo de Retorno Depreciacion Precio de | Precio L-P
Commodity Inversion (15%) (15 afios) Cash Cost Incentivo
Cobre (¢/Ib) 233 35 16 76 127 130
Otros analistas (2007)

Analista Precio (¢/Ib) Fecha

Barclays 204 Dic

Brook Hunt 135 Oct

Encuesta PricewaterhouseCoopers 150 Oct

Macquaire 135 Oct

Otros analistas han dado cifras de octubre y diciembre de 2007. Price Waterhouse
hace una encuesta de distintos analistas y llega a US$ 150 centavos; “Macraigor”,
un importante banco de inversiones, a US$185 centavos. Segun ellos, estamos
hablando de un precio de largo plazo en un rango de US$130 6 US$155 centavos
la libra. El precio del comité de expertos para la politica macroeconémica es de
137 centavos en moneda de 2008. En moneda de 2007, seria de US$ 134
centavos. Pero hay una diferencia porque el comité de expertos entrega un
promedio para 10 afios y otro para 15 afios. Basicamente, los rangos convergen
bastante en torno a los US$ 140 centavos.
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Costos de produccién de cobre
Nivel mundial

e La base de toda la actividad minera son las reservas, es decir, los yacimientos que
estan bajo tierra. Por lo tanto, la abundancia de reservas y su ley son dos temas
claves para establecer los costos para producir cobre y las posibilidades de hacer
buenos negocios.

Aceleracién de la Exploracidon y Extraccion de Cobre

Reserves
2005
500+ _
Global Mined Copper and Reserves 1950 - 2005 (Mt Cu)
Reserves
4004 1998
Mined
3004 1950-98
—
200
Reserves ULl
1950 1958-2005
10
-
Sounce: USGE, WBMS, Angk MSU M3 U - 15.2 06/Cu Resares

Fuente: Anglo American, “Mining Industry trends and Global Commaodity Markets” (nov. 2007).

e El grafico superior muestra las reservas que habia en 1950 y todo lo que se exploté
entre 1950 y 1998. Se explotd gran cantidad, pero la exploracién fue incluso mas
acelerada e intensa; de hecho, las reservas aumentaron. Asimismo, entre 1998-
2005, que es un periodo mucho mas corto, la explotacion de cobre aumentd, como
también las reservas respecto de 1998. Lo mismo ocurrié en 2005, afio en que la
explotacion aumentd cada vez mas su intensidad, pero lo mismo ocurrié con las
reservas.

En el grafico vemos la produccién industrial a partir de la década del 50, época
desde la cual se esta explotando el cobre de manera mas intensiva, lo que ha
provocado mayores dificultades en encontrar yacimientos y que estos no se
encuentren en la superficie, sino a mayor profundidad, y que sean de menor ley.
Esa tendencia también se vive en Chile.

Un ejemplo de la intensidad con la que se esta explotando el cobre se observa en
el gréfico “Horizonte de las reservas de cobre”, que indica cuantos afios las
reservas que existen podrian ser explotadas hasta agotarse si continua el ritmo de
explotacion actual. Desde 1990 se produce una baja en este indicador, es decir, a
pesar de crecer las reservas, éstas alcanzan para abastecer menos afos, porque
es mucho mas intensa la explotacion.
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Horizonte de las Reservas de Cobre
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Fuente: UBS, “Copper: Price volatility and its impact on the industry”, oct. 2007 (bases: Brook
Hunt, AME, estimaciones UBS).

Otro tema méas coyuntural, pero también relacionado, son las inversiones en
exploracién. Cuando se presentan precios bajos, la empresa minera y, sobre todo
los financistas, no actian de manera anticiclica. Es decir, si el precio esta bajo,
estiman que se va a mantener en esa condicion. Por eso, apenas los precios
empiezan a remontar, la exploracion comienza a aumentar intensamente y se llega
a situaciones como el de 2007, donde se alcanzaron altos niveles de inversion en
exploracion. Esto explica en parte por qué la oferta ha tenido dificultades para
alcanzar a la demanda y, por qué los precios han subido. A pesar de toda la
exploracién realizada, no se han descubierto grandes yacimientos de alta ley,
comparables con los que se encontraron hace una o dos décadas.

Las cifras muestran una tendencia preocupante a la baja en la exploracién de
metales base en Chile y su participacion en el mundo.

Gasto en Exploracion en Chile
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Fuente: Metals Economic Group, estimacion de Cochilco para el afio 2007
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En materia de gasto de exploracién de metales en Chile, se observa una caida,
pero a partir de 2002 el gasto repunta, aunque menos que en el resto del mundo,
causando que nuestra participacion empezara a decaer, salvo en 2007, donde el
gasto en exploracion llegara a US$310 millones.

Causas de las alzas de costos

e En la Quinta Conferencia Mundial CRU (abril de 2006), se presentaron distintas
explicaciones.

0 Buenos depdsitos, cada vez mas dificiles de obtener.

o0 Proyectos a desarrollar de menor calidad y mas complejos.
o Costos de energia: el alza estructural del petréleo y el gas.
o]

Ambiente general de altos precios: equipos, contratistas, mano de obra,
suministros claves, en un mercado donde hay una gran demanda.

o Incrementos de productividad insuficientes para contrarrestar los aumentos en
los costos: Productividad del capital bajo presion.

o Los inversionistas también se quejan del clima de inversiones, en cuanto a que
se han aprobado regulaciones mas costosas en términos ambientales, lo cual
se debe a que hay mas conciencia ambiental en los paises.

o El beneficio del auge del outsourcing, la tercerizacion, corre peligro. En algin
momento, cuando se pasé a esta modalidad de especializacion, la empresa se
pudo dedicar a su negocio principal y tercerizar servicios, lo cual genero
ganancias importantes por especializacion y mayor productividad. Sin embargo,
se estima que ya se especializ6 hasta donde se podia y que no es posible
obtener mas ganancias por ese concepto.

o En materia de nuevas tecnologias, que histéricamente han constituido la
respuesta fundamental para los problemas de costos, aln falta mucho por
recorrer antes de que realmente se logre reducir costos por esa via.

¢ Rio Tinto sostiene argumentos similares, en orden a que el cobre esta siendo mas
dificil de encontrar y explotar. Menciona como causas problemas geolégicos,
yacimientos mas profundos, metalurgia compleja y menores leyes, complejidades
para conseguir equipos, permisos sociales y ambientales, y mayor exigencia
regulatoria. También alude a elevados costos de inversion, costos de operacion
crecientes, avances tecnolégicos que aun no se reflejan en mayor productividad,
seguridad sobre propiedad minera (tema que a Chile no le afecta). También se
refieren al aumento de las obligaciones de cierre de faena.

e En relacion con los aumentos de precios de los insumos, y con base en el afio
2007, los combustibles, aceros, productos quimicos, electricidad, explosivos,
neumaticos muestran claramente una tendencia al alza, aunque en algunos mas
que en otros. La canasta de insumos que utiliza Codelco que de 2003 a la fecha ha
sufrido un alza de aproximadamente 60%.

e Sj observamos los cuartiles de la industria en términos de costo total a catodo,
Codelco esta en el segundo cuartil y ha deteriorado su posicidon en los ultimos
afos. En el 2000, se situaba al borde del limite del primer cuartil, pero el 2006 esta
dentro del segundo cuatrtil, es decir, ha habido un alza de costo total.
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Costo Total a Catodo, Industria del Cobre (¢/lb moneda 2006, CPIUSA)
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Fuente: Brook Hunt (ed. 2006) y Codelco

En el costo neto a catodo, eliminando las diferencias de cartera en las distintas
empresas, gracias al molibdeno Codelco esta de lleno en el primer cuartil y muy
cdmodamente posicionado.

A partir de 2003, los margenes y los limites del cuartil suben. Se puede apreciar
un alza generalizada en los costos de toda la industria; por lo tanto, los indices de
los cuartiles suben, tanto en este concepto como en costo total a catodo y de costo
neto a catodo.

Codelco se sitia en el primer cuartil, entre el 25% de las producciones mas
baratas. Es una buena situacion y ahi es muy importante el tema de los créditos
por los subproductos.

Cuando se tiene el costo catodo, es posible comparar con el precio internacional
entre distintas empresas.

Para el concentrado no hay un mercado, como la Bolsa de Metales de Londres; no
es un commoditie donde exista un precio establecido, pues es un tema de
negociacion con las fundiciones. Su precio estara muy influido por las leyes del
mineral y una serie de elementos.



Costo Neto a Catodo, Industria del Cobre (¢/Ib moneda 2006, CPIUSA)
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Fuente: Brook Hunt (ed. 2006) y Codelco.

En términos generales, esta alza generalizada de costos esta reflejada en el costo
cash cost, el costo directo.

En cuanto al costo neto a catodo de los principales productores, Codelco ocupa
una posicion intermedia. Debe observarse que se comparan todas las mineras,
mientras que Codelco tiene distintas divisiones, y cada una es un proyecto.
Codelco se ubica entre las dos mineras de costos mas bajos, junto con Los
Pelambres. En esto es muy importante lo relativo a los créditos por subproducto de
molibdeno. Los Pelambres también tiene mucho molibdeno y las dos empresas se
han beneficiado de eso.

En el costo total a catodo de la industria del cobre, donde no hay crédito por el
subproducto molibdeno, sino sélo el costo total hasta a catodo. Se le agrega
también, si es que hay concentrado, cuanto cuesta procesarlo. Pero solamente
hasta céatodo.

Y aqui se ve que Codelco ha sufrido un deterioro competitivo a partir de 2001.
Estaba ubicada en el borde del primer cuartil y ha pasado al término medio del
segundo cuartil, porque comparativamente sus costos han aumentado mas.
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Se evidencia, primero una tendencia a la baja y luego un salto, entre otras cosas,
gracias a La Escondida. Se explotan las partes mas altas del mineral, porque los
yacimientos tienden a bajar en general. Segundo, debe analizarse la tendencia a la
baja, los costos mas que al alza, lo cual vendria siendo lo contrario.

La tecnologia ha permitido bajar muchos costos en los yacimientos, pero hoy no
existen soluciones tecnolégicas a corto plazo que puedan revertir la tendencia.
Desde el punto de vista de la politica minera, histéricamente en los temas de costos
y de escasez la tecnologia siempre tenia la respuesta. Cochilco sostiene que el
quiebre tecnolégico viene por el lado de la biomineria. Existen investigaciones en el
ambito de la biooxidacién de concentrados, en la biooxidacién de sulfurados de
baja ley, con ventajas ambientales, ademas de costos. En Chile, hay una serie de
experiencias, algunas a nivel piloto y otras mas avanzadas. Sin embargo, no estan
todavia lo suficientemente avanzadas para producir erosiones radicales en los
costos.

Otros avances, se refieren a la mineria subterranea continua (Pre-
acondicionamiento, extraccion y transporte continuo), a las técnicas de espera de
condicionamientos, a la extraccion y al transporte continuo (robética, telecomando,
camiones autbnomos, minimizacion de distancias). Es decir, todo lo que se esta
experimentando, en distintos niveles, en Chile, en Codelco y en el transporte y
manejo de materiales, asi como en los temas de roboética, de camiones autbnomos
y otros.

También estan los temas de procesamientos, que tienen que ver con el uso
suficiente de la energia, del agua, y con la selectividad de las impurezas.

En materia de la relacion entre el precio del cobre y el costo hoy los margenes son
impresionantemente altos, a pesar de los costos elevados, pues el precio es muy
alto, lo que genera muy buenos excedentes. Pero el problema es lo que sucedera
cuando baje el precio en los préximos afios. Cuando se observa la evolucién y
cémo funcionan los mercados a nivel de oferta y demanda, es casi inevitable
advertir que vendra una baja en el precio. No debe olvidarse que esto es un ciclo.

Ante ese escenario, hay algunos costos que presentan una inflexibilidad a la baja,
lo que generara que la empresa pierda competitividad y se encuentre que no es
capaz de competir en una situacion de bajos precios, con margenes menos
generosos. Esos costos se relacionan con la antigliedad del yacimiento, con las



50

leyes, con los costos fijos, con las grandes inversiones que deben amortizarse
aunque el precio baje, con la energia eléctrica, el petréleo, y los costos laborales.

Ademas de los costos de operacion, existe el costo de la eficiencia de la inversiéon
de proyectos de cobre, tanto en nuevos proyectos publicos como privados. En el
periodo 1992-1999 hubo grandes inversiones; otras se estdn proyectando para
principios de 2015.

Eficiencia de Inversion de Proyectos de Cobre en Chile
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Fuente: Elaboracion Cochilco, sobre la base de Anuarios de Inversion Extranjera (Cochilco) e
informacidn publicada por las empresas

Las cifras evidencian una reduccién importante en la eficiencia de la inversion,
pues entre 1992-1999 se requerian en promedio poco mas de US$4 millones para
generar una tonelada de cobre; mientras que entre 2007-2015 se necesitaran para
estos proyectos mas de US$ 7 millones, es decir, casi el doble. Eso se refleja en el
encarecimiento de la inversion.

Se aprecia también una tendencia a que los proyectos futuros vayan hacia la zona
de menos eficiencia, de menor rentabilidad.

Desempefio de Codelco.

La produccion de Codelco fue de 1,231 millén de toneladas en 1997 y de 1,676
millon de toneladas en 2006, mientras que los excedentes del mismo periodo
alcanzaron los US$ 21.500 millones, todos aportados al Estado.

Si se compara con las rentabilidades de activos que tiene el sector privado en la
mineria y su rentabilidad sobre el patrimonio propio, y se hace un ejercicio donde
se descuenta el impuesto de primera categoria, se llega a una rentabilidad del
47,1%, comparado con el 50,9% del GMP-10 de las grandes minas privadas. Es un
muy buen negocio, una muy buena empresa que ha generado gran rentabilidad.

Sin embargo, Codelco tiene un problema que comparte con el resto del sector
minero: las leyes del mineral van descendiendo. Por lo que junto a la baja en la
produccién, también ha decaido la ley.
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CODELCO: Produccién Total de Cobre y Ley de Mineral
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Fuentes: Codelco, Informes financieros anuales; Cochilco, proyeccion 2007.

e En materia de productividad laboral, Codelco va decreciendo en rentabilidad. Si se
compara la productividad de la dotacién propia con la de los subcontratistas que
trabajan en la operacion, se aprecia desde 2000 una caida en la productividad por
trabajador cuando se incluye a los contratista, de 55 a 41.

Productividad Laboral de CODELCO; Dotacion Propiay Total
(Tmf/trabajador-afio)
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Fuente: Codelco, Memorias anuales

Entre las empresas que producen concentrados se observan distintas
productividades, aunque debe adicionarse las diferencias en leyes que alteran las
mediciones. Las cifras muestran claramente que Andina, El Teniente y Salvador
estan estables, pero bajos en términos de productividad.
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Productividad Laboral en Procesamiento de Concentrado
Toneladas de Mineral/Trabajador (total)-afio
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Fuente: Brook Hunt (ed. 2006).

A Codelco Norte también se le aprecia con una productividad un poco por debajo
de las demas empresas privadas, en términos de concentrados.

e En materia de ausentismo en la Gran Mineria, que también es un sintoma de la
productividad del trabajo, Codelco tiene una tasa superior a la de Escondida y del
Consejo Minero en promedio. Aqui existe un problema de enfermedades y otro
factor de elevados accidentes fatales, problemas que tienen que ver con la gestion
de personal.

Accidentes Fatales en la Mineria en Chile
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Fuente: Codelco (web), “Accidentalidad octubre 2007".
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Algunos indicadores adicionales de los costos de Codelco muestran que la
efectividad de la inversidn en Chile ha disminuido por problemas de ley y de costos
de los proyectos de inversion. En general, en promedio, hay que invertir mas
dolares para generar una tonelada de cobre en el sector minero en Chile, lo que ha
golpeado mas fuertemente a Codelco que al sector privado. Es decir, las minas de
Codelco han ido perdiendo competitividad y estan siendo mas caras sus
inversiones. Eso tiene que ver mucho con el caracter geoldgico del yacimiento, con
su calidad, etcétera, aunque eso golpea a todos por igual en los costos de
inversion.

Productividad de Inversion: CODELCO vs. Privados
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Fuente: Elaboracion Cochilco, sobre la base de Anuarios de Inversion Extranjera e informacion publicada
por las empresas.

Venta de produccion futura

En el 2007 hay un menor ingreso por las transacciones de futuros en las que se
fijaron precios. Como bien se dijo, las transacciones se hacen en un momento con
lo que se conoce del mercado y en los momentos en que se hicieron, ninguno de
los principales consultores preveia que los precios iban a subir como lo hicieron,
generando al final una pérdida de ganancia o un incremento menor que se hubiese
ganado, sino se hubieran fijado esos precios.

Impacto en Excedentes, de Coberturas de Precios del Cobre
(a septiembre 2007)

Faena Vplumen Exposic_ic')n Resulta_do Equiv. aum.
(Miles Tmf) (US$ mill.) (US$ mill.) Costo (¢/Ib)
Fijacion precios Salvador 289 -1147 -239 9.5
Fijacion precios Gaby 700 -2 294 --- ---
Otras operaciones 625 -526 5 -0.2
Totales 1614 -3 967 -234 9.3

Fuente: Antecedentes financieros de Codelco, a septiembre 2007.

e Por razones mas bien técnicas, esto no es un buen instrumento para proteger
proyectos de bajo y alto costo. Los costos marginales relevantes son siempre mas
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altos, independiente de que se haya fijado el precio para una parte de la
produccién. Cochilco le ha recomendado a Codelco que no lo use nuevamente para
proteger proyectos de alto costo.

El cuadro superior muestra transacciones en los mercados de futuro, donde
Codelco ha vendido produccion a futuro a precio fijo, con lo cual garantiza un precio
minimo. Se ha hecho para hacer mas rentables, especialmente los proyectos El
Salvador y Gaby, y también hay otras operaciones que se hacen por otras
consideraciones.

Actualmente, si se compara con los precios que se recibirian del mercado, hay una
exposicién importantisima, pero es necesario aclarar que nadie sabe exactamente
cudles van a ser los precios en el futuro. Esto es lo que se llama una exposicion,
que si lo hiciera con los precios actuales, pasaria lo que muestra el cuadro, Como
se han fijado los precios, se pierde esa ganancia extra. En la columna del resultado
se muestra lo que ya se concret6 en 2007, que son US$ 240 millones. Eso ya es
parte de los menores ingresos por concepto de estas transacciones.

Eso no es para proteger un proyecto, sino un sustituto de financiamiento, donde se
penso que por esta via se podria conseguir recursos mas baratos y se fij6 un precio
en el marco de esa transaccion, que al final también result6 menos rentable, por
cuanto los precios subieron.

Al comparar el precio del cobre con el costo neto a catodo, que es el costo mas
relevante para determinar si se estan generando excedentes con el precio del
cobre y molibdeno, la relacion ha aumentado en un margen de 1,35 el afio 2000
hasta 4,46 en 2006, lo que significa que hay una gran cantidad de excedentes
generados por la gran diferencia entre el precio y el costo neto a catodo.

Costos Unitarios de CODELCO y precios de Largo Plazo

Concepto 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006(a sept. 2007
Produccion Cobre Propio  Miles Tmf 1516 1592 1520 1563 1733 1728 1676 1141
Costos Unitarios: USse/lb
Total 65.3 61.7 65.6 735 813 97.8 115.6 134.6
Total a Catodo 67.7 64.4 67.6 75.5 84.4 102.1 118.4 136.8
Neto a Catodo 60.9 58.1 60.3 65.4 55.7 38.1 68.4 77.8
Directo a Catodo (Cash) 43.7 40.7 40.9 42.7 317 11.6 374 42.6
Raz6n Precio Cobre / Costo Neto a Cétodo:
Con precios Cu y Moly observados 1.35 1.23 1.17 1.23 2.34 4.39 4.46 4.13
Con P. L-Plazo (Cu 1,3; Mo 5,9 US$/Ib) 2.34 2.47 2.26 2.01 1.72 1851 1.29 1.07

Fuente: Elaboracion Cochilco, sobre la base de Memorias e informes financieros de Codelco, y
parametros de mercado.

Respecto de la competitividad de la empresa en el largo plazo, se hace un calculo
considerando el precio de cobre de largo plazo, US$ 1.30, y un precio de molibdeno
de largo plazo de US$ 5,9 la libra, que es una manera de determinar mas alla de
las oscilaciones de precios, qué pasara en el largo plazo. En ese sentido, se
observa una tendencia preocupante, porgue el margen se va estrechando de 2,34
en 2000 a 1,29 en 2006. Incluso, 1,07 a septiembre de 2007, segun las cifras
publicadas. Estos indices dicen lo importante de hacer un esfuerzo de contencién
de costos para evitar situaciones en que no hay margen.
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Ahora estan tomando en cuenta los costos actuales de los insumos, que estan mas
altos que su precio normal. Pero también el precio de largo plazo, de US$ 1.30 esta
influido por el momento que vive el sector del cobre y, en general, por los
commodities. Pero bien, estas son estimaciones y no datos precisos, en el sentido
gue la tendencia es clara e indica lo importante que es la contencién de costos.

Principales fortalezas, desafios y debilidades de la empresa.

El gran volumen del activo que Codelco concentra en los yacimientos, lo que lo
hace un lider mundial en produccién, ya que produce cerca del 12% de la
produccion mundial de cobre. Codelco tiene en torno al 17% de las reservas
mundiales de cobre.

Posee activos de alta rentabilidad, que ha generado importantisimos excedentes
para el pais: 21 mil millones de délares en un periodo menor a 10 afios.

El gran tamafio y dimensién de esta empresa, le otorga ventajas competitivas en el
mercado en cuanto a la estabilidad de sus clientes y, sin duda, ésta es una
fortaleza. Ademas, posee activos, minas, de alta rentabilidad. Asi ha sido hasta
ahora la trayectoria.

Es un productor integrado de cobre, es decir, Codelco refina casi toda su
produccion. Llega a un 90% de la produccion el nivel de refinado y solamente un
10% termina como concentrado siendo exportado. De ese 90% restante, hay un 5%
gue llega a anodo y el 85% a catodo. Es un productor integrado en su produccién
minera y en su procesamiento hasta llegar al cobre refinado. Por lo tanto, esto le da
mas estabilidad, en cuanto a los problemas que tiene, ya sea al fundidor, que tiene
gue garantizarse el abastecimiento; o al proveedor minero, que tiene en un periodo
dificultades, lo que se refleja en costos para procesar sus minerales. En ese
sentido, Codelco esta integrado, lo que da una cierta estabilidad en los periodos en
que estan bajo los precios de las fundiciones de refineria y se beneficia como
productor minero.

Tiene una gran fortaleza financiera y ha generado sustantivos aportes de
excedentes al Estado. Segun analistas internacionales, es una empresa
financieramente fuerte y puede recaudar recursos a muy buenos costos, dada su
solvencia.

Codelco posee un recurso humano de gran calidad y experiencia. Sobre la base de
nuestra trayectoria como pais minero, con una larga experiencia en este ambito, se
han creado cuadros de alta capacidad en los distintos niveles. De hecho, ha sido la
fuente de muchos técnicos y ejecutivos importantes para la empresa del sector
privado.

Relaciones laborales estables y sin mayores conflictos con su dotacion propia.
Existe una alianza estratégica entre los trabajadores y la administracién y la
empresa ha logrado avanzar en un concepto en el cual los trabajadores dan
muestra de entender que su situacion pasa por la situacién de la empresa. Esto ha
permitido acciones importantes en el pasado; como la reduccidon y rotacion,
necesarias en el marco del acuerdo voluntario. Las negociaciones recién pasadas
fueron bastante exitosas, sin ningln tipo de huelgas y basadas en una relacion
laboral estable y sin mayores conflictos en torno a esta alianza estratégica.

Buena base de clientes estables, diversificados y con relaciones a largo plazo.
Codelco es una empresa conocida en el mercado, con prestigio, y, en ese ambito,
con una base soélida.

Tiene iniciativas tecnoldgicas en aumento. Es uno de los actores que mas gasta en
investigacion y en desarrollo en el pais, cerca de US$ 40 millones anuales, y tiene
una serie de alianzas con actores importantes internacionales.
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El tema tecnoldgico es clave desde el punto de vista estratégico para enfrentar el
tema de los costos, sobre todo, cuando esta relacionado con el envejecimiento de
los yacimientos. Por lo tanto, Codelco lo esta haciendo bien.

Desafios y debilidades.

Yacimientos antiguos, lo que se refleja en los costos, pues las distancias que deben
recorrerse son mayores, los minerales se hacen mas duros y complicados.

La empresa debe lograr proactivamente un mayor acercamiento con
subcontratistas y otros stakeholders. Es necesario ver en las regiones todo tipo de
organizaciones, sean de gobierno o sin fines de lucro, y en la misma ciudadania,
una imagen de Codelco mas amigable. Si bien Codelco ha dado pasos en tal
sentido, quedan muchos desafios por enfrentar.

También se incluy6 el tema de los subcontratistas. La responsabilidad de gestién
es de la empresa y a Cochilco no le corresponde interferir, por cuanto perderia
autonomia, incluso, para evaluarla después. Sin embargo, una mirada a largo plazo
y no coyuntural refleja que, tal como hay una alianza estratégica que incorpora a
los trabajadores, se debe integrar a los stakeholders.

Mayor internalizacion de los compromisos ambientales.

La empresa se encuentra en un punto de inflexion, con necesidad de definiciones
tales como planes de negocios con realismo y mayor aprovechamiento de la
significativa base minera de la empresa. Esto es clave en la industria minera,
ademas del tema de la contencién de costos y desarrollo de nuevos proyectos
rentables. Alli estd la sustentabilidad real del largo plazo.

Es necesario que la empresa se comprometa publicamente, en el mediano plazo,
en cuanto a los excedentes gque se generaran, a los costos que obtendra y valores
economicos.

Debilidades a nivel de gobierno corporativo en Codelco. De hecho hay un proyecto
de ley para subsanar esta situacion, pues se requiere un gobierno corporativo mas
cercano al que tienen otro tipo de empresas que no son estatales, con un directorio
con mayores atribuciones, mayores fortalezas, del cual el gerente depende
realmente, un directorio mas independiente, mas profesional.

COCHILCO

Las principales tareas que realiza Cochilco, se dan en el marco de una ley que le
impone secreto y confidencialidad.

En el ambito publico, Cochilco desarrolla estudios, investigaciones e informes de
todo tipo, no solo analiticos de los mercados, sino también de fiscalizacién. En este
sentido, informa al Comité de Inversiones Extranjeras, al Servicio Nacional de
Aduanas y al Servicio de Impuestos Internos sobre una serie de temas en que
tiene un rol fiscalizador asesor, en ambitos como los contratos de exportacion para
determinar en qué medida los precios son de mercado.

Generar estadisticas, informacion y andlisis sobre materias mineras que sean de
utilidad para el sector.

Representa los intereses del Estado en todo tipo de temas internacionales.
Ademas, asesora al Ministerio de Mineria y al de Hacienda en la elaboracion y
seguimiento de los presupuestos.
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En cuanto a la institucionalidad, es un organismo técnico del Estado en temas
mineros, salvo el carbon y los hidrocarburos; es descentralizado, con personalidad
juridica y patrimonio propio. Se relaciona con el Presidente de la Republica por
intermedio del Ministerio de Mineria.

Su presupuesto para el 2008 es de US$ 5,6 millones a un tipo de cambio de $510.
El 78% es para remuneraciones.

Es un organismo técnico que agrupa a 95 funcionarios, el 73% de ellos
profesionales, la mayor parte ingenieros de minas, quimicos, comerciales,
auditores y abogados.

Cochilco es administrado por un consejo. Su jefe administrativo es el
vicepresidente ejecutivo. Esta presidido por el ministro de Mineria y también lo
componen el ministro de Defensa, el jefe del Estado Mayor de la Defensa
Nacional, dos representantes del Banco Central y dos del Presidente de la
Republica, uno de los cuales debe ser ingeniero civil de minas.

Tiene tres grandes areas funcionales: la Direccion de Estudios, que es la
encargada de los estudios, de las estadisticas, de lo internacional; la Direccién de
Evaluacién y Gestion Estratégica, que tiene dos equipos: uno de evaluacion de
proyectos de inversién y otro para la evaluacion de la gestion de Codelco; y la
Divisibn de Fiscalizacion, en la cual una parte se dedica a los temas de
fiscalizacién, de exportacion de cobre, de royalty. Y hay un equipo de
aproximadamente quince auditores, que son quienes realizan fiscalizaciones,
auditorias de Codelco y Enami.

En materia de fiscalizacion, en los Ultimos cinco afios se practicaron nueve
auditorias anuales desde 2003 a 2005, mientras que de 2006 a 2007, fueron 16.
En tanto es necesario fortalecer y reforzar la funcién fiscalizadora. Y ello se refleja,
entre otras cosas, en el mayor nimero de auditorias que estamos llevando a cabo.

También elabora informes sobre temas especificos que surgen; en materia de
costos, por ejemplo. Asimismo, hace presentaciones al Consejo con la evaluacion
en el ambito fiscalizador.

Los principales destinatarios son los altos ejecutivos. En este caso, el ministro de
Economia, que es el presidente del Directorio de Codelco, y el presidente Ejecutivo
de esta Corporacion, asi como Enami.

Segun la ley orgénica de Cochilco, los antecedentes que se recibien de Codelco
en el marco de nuestro rol de fiscalizacién son confidenciales y estan sujetos a
estricta reserva.

Sus atribuciones punitivas son bastante reducidas. Basicamente, se concentran en
la posibilidad de castigar cuando hay obstruccion a las tareas fiscalizadoras. Y su
capacidad punitiva llega, si el Consejo aprueba una sancién, hasta el
establecimiento de una multa a beneficio fiscal maxima de alrededor de $ 20
millones. Se puede sancionar solamente a la empresa no a los ejecutivos, a
diferencia de otros entes fiscalizadores.

En el rol fiscalizador ha sido implacable. Como los informes no son vinculantes,
pues se trata de recomendaciones, la posibilidad de que se implementen no
depende de su fortaleza técnica sino de en qué medida muestran hechos
relevantes.

Por lo tanto, ha hecho grandes esfuerzos en pro de la calidad de los informes. En
Cochilco hay profesionales trabajando intensamente para intentar mantener
aquella en un alto nivel. En las distintas instancias, hay controles de calidad de alta
exigencia para tener buenos informes. Y la cantidad de estos ha aumentado
significativamente.

Logré que el Comité de Auditoria de Codelco incorporara en sus estatutos la
responsabilidad de analizar las auditorias y hacerles un seguimiento, lo cual
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aumenta la factibilidad de que sean implementadas y consideradas en los sistemas
computacionales. Hay todo un desarrollo de analisis transversal de la evaluacion
de la matriz de riesgo, mas alla de las auditorias puntuales, para hacer un andlisis
inteligente para detectar las falencias mas generales y mas profundas en la
empresa o aspectos que deben ser mejorados.

Por ultimo, en cuanto a la evaluacién de los proyectos de inversién, también se
realizan una serie de gestiones para mejorar los procedimientos. Con Mideplan ha
logrado un financiamiento conjunto para que una consultora ayude a perfeccionar
los procedimientos, en orden a hacerlos sincronicos con el nuevo sistema de
Codelco y determinar en qué medida pueden ser mejorados.

Estan revisando casos en que proyectos de Codelco no han funcionado bien, con
el objeto de determinar en qué medida lo que se hizo en Cochilco puede ser
mejorado o si hubo alguna cosa que tal vez se pudo hacer y no se hizo.

Esta convencido de la necesidad de que un organismo como Cochilco sea un
brazo técnico del duefio, que son todos los chilenos y el Estado de Chile, para
supervigilar a esta empresa. Codelco es el principal activo econémico del Estado.
El duefio no es un empresario minero que pueda hacer el analisis técnico.
Ademas, como toda empresa minera, Codelco tiene rentas y, por lo tanto, el
mercado y la competencia no garantizan que no haya ineficiencias. Cuando no hay
renta en una empresa que no es absolutamente eficiente, o se toman medidas
para hacerla eficiente o, de lo contrario, sale del mercado. Sin embargo, ello no es
necesario cuando hay renta, porque existe un espacio en donde la renta
simplemente puede hasta perderse, por ineficiencias, o redistribuirse. Por eso,
hace falta que alguien evalGe la gestion para que eso se haga con la maxima
eficiencia. Esta empresa no se transa en el mercado ni tampoco este Ultimo aporta
con sus evaluaciones.

En Cochilco hay un acervo técnico sobre la mineria, pues hay una mezcla de gente
con experiencia y otra con muchas capacidades.

Hay un proyecto de ley mediante el cual el ministro de Mineria dejaria de ser
presidente del directorio de Codelco e, incluso, tal vez una de sus miembros. En la
actualidad, el hecho de que nuestras evaluaciones sean tomadas en cuenta e
implementadas depende de la acciébn del presidente del directorio, que
actualmente es el ministro de Mineria. El dia de mafiana, eso desaparece. Es
necesario pasar a un concepto distinto, a través del cual el ente fiscalizador tenga
absoluta independencia de la gestidn de la empresa. Es decir, que no dependa del
directorio ni de la administracién de la empresa y, por lo tanto, que tenga mas
autoridad y autonomia para fiscalizar implacablemente lo que se esta haciendo.

En ese contexto, hay que otorgar a Cochilco las facultades para sancionar
drasticamente a la empresa y/o a sus ejecutivos, en la medida en que el elemento
fundamental de un fiscalizador se vea obstaculizado de alguna manera, lo cual
dice relacién con el tema de la informacion.

Otro aspecto importante es incorporar a Cochilco al conjunto de organismos
publicos fiscalizadores. Ademas, la ley deberia generar incompatibilidades con las
empresas publicas y no sélo con las privadas, como ocurre actualmente, de modo
que un funcionario de Cochilco no pueda trabajar posteriormente, salvo algin caso
suficientemente disuasivo, en la empresa privada.

Por otra parte, como el presupuesto es de un poco mas de 5 millones de dolares
seria importante, tal como ocurre en la Superintendencia de Valores y Seguros,
gue los costos en consultores externos que se requieran para hacer auditorias en
profundidad, de alto nivel técnico o para evaluar proyectos, puedan ser financiados
con recursos de la misma empresa.

Por ultimo, un tema importante que la legislacién debiera resolver es el justo medio
para que el secreto con el que el ente fiscalizador maneja informacion, impida que
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se le cause dafio a la empresa a través de hacer publico los detalles de lo que se
esta haciendo, porque esta empresa compite con otras y la divulgacion de
informacion puede dafar su nivel de competitividad. Si la empresa considera que
el fiscalizador es la via a través de la cual se dan a conocer publicamente los
detalles, éste va a tener muchas dificultades para hacer su trabajo, porque la
empresa va a sentir que cada cosa que dice puede vulnerar su cotidianidad.

Por otro lado, es muy importante tener el control por transparencia, porque es
probable que haya muchas cosas que seria muy bueno que la opinién publica
tuviera la posibilidad de conocer con claridad respecto de lo que esta pasando con
esa empresa, por ejemplo, si los objetivos a los que se comprometié los esta
cumpliendo o no. En ese ambito este ente fiscalizador técnico informado que
estamos describiendo puede cumplir un rol importante. En todo caso, es delicado
decidir donde exactamente pasa la linea.

4.- El Presidente del Consejo Minero, sefior Francisco Costabal.

Sefald lo siguiente:

Evoluciéon de los costos mineros

Desde 2001 los costos operacionales de la gran mineria chilena se han
incrementado mas alld que la produccién. Sélo en el 2006 aumentaron en
40,7% respecto del 2005, pasando desde US$ 11.272,4 millones a US$
15.864,8 millones.

Hay factores causales como el tipo de cambio, pues en el 2004 habia un
promedio anual de $645 por ddlar y eso, dada la componente nacional de los
costos del orden del 50%.

Los grandes items del costo de esta industria en el periodo 2000-2006 son:
o Remuneraciones Directas, 19,2%.
o Contratistas y consultores, 16,2%
0 Servicios generales y de mantencion, 11,8%
o0 Otros gastos de operacioén, 10,8%
o Energia, 10,3 %

Existen costos estructurales entre los que se puede distinguir claramente
remuneraciones, contratistas y consultores, servicios generales y energia. Ellos
no dependen de la industria y estan afectos a mercados ajenos, de caracter
ciclico. Es el caso de la situacion que la industria enfrenta con el acido sulfurico,
que hace un afio costaba US$ 75 y hoy US$ 200.
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Sin considerar mano de obra, el mayor aumento de costos entre 2005 y 2006 se
produce en Combustibles, Insumos Mina, Insumos Planta y Energia. Existe una
estrechez de acero en el mundo que ha significado que los equipos hayan
subido practicamente 80% vy, por lo tanto, también suben los repuestos.
eso se hace un esfuerzo para aumentar la vida util de las maquinarias y
repuestos, a hacer reparaciones de neumaticos, porque cuesta entre US$ 80 y

100 mil para un camion, frente a los US$ 25 mil que costaba antes

Variacion 2006 2005

Energia + 14,6% 806,9
704,1

Reactivos +16,2% 346,6
298,2

Partes y piezas + 22,6% 658,4
537,1

Combustibles y lubricantes +32,4% 632,1
477,5

Servicios grales. y mantencién +13,4% 1.235,2
089,4

Insumos mina + 39,2% 310,6
223,1

Insumos planta + 24,5% 634,1
509,5

Otros gastos operacion + 32,3% 361,8
273,4

Fuente: Consejo Minero. En millones de US$
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Si se relaciona el precio del cobre con la rentabilidad de la industria, el afio
2002, cuando el precio del cobre era cercano a US$ 1, la rentabilidad de la
industria era de 1,4 %; en 2003, mejoré a 2,4 %; en 2004 sube a 23,9%; en
2005 a 27,97 %, y en 2006 alcanzé el 51,58 %. Visto en el largo plazo, la
rentabilidad es del orden del 20 %.

e EIl precio del cobre es absolutamente impredecible y el incremento de la
rentabilidad es similar a la curvatura del precio del cobre. Sin embargo, el
aumento de los costos también tiene una tendencia al alza y a la estabilizacion.
Pero lo mas importante es que la curva de produccién esta en baja, porque no
han sido capaces de restituir la enorme produccién que significan los nuevos
proyectos, la caida de las leyes y el deterioro de los depdsitos que estan
trabajando. En efecto, el precio se transforma en relevante al analizar los
comportamientos a nivel marginal. Mientras la produccion permanece constante,
la rentabilidad s6lo se incrementa por el factor precio. Del mismo modo, los
costos presentan incremento a partir del 2003 y siguen una tendencia al alza,
que hoy es compensada con el mayor precio.

Variaciéon 2006 2005

Cobre

Costo caja (C1) centavos de dolar + 27 % 74.55 58.70
Costo (C2) centavos de dolar +22 % 87.81 73.20
Costo total (C3) centavos de délar + 18,2 % 90.39 76.50
Oro y plata

Costo caja (C1) US$/0z +66 % 289.02 174.10
Costo total (C3) US$/0Oz +50,1 % 351.43 234.10

e Como industria del cobre, respecto del costo de caja® fue de US$ 74.55
centavos en 2006 versus US$ 58.7 centavos en 2005, lo que produce una
variacion de 27 %. En cuanto al costo total ° fue de US$ 87,81 centavos en
2006 versus US$ 73,20 centavos en 2005, con una variacion del 22%. Esta cifra
no sube en exceso, lo que es un sintoma en el sentido de que al considerar la
depreciacién de los activos no se estan haciendo las inversiones como para
mantener una capacidad instalada acorde. En el costo total * hay un alza un
poco menor de US$ 90,39 centavos en 2006 contra US$ 76,50 centavos en
2005, produciendo una variacion de 18,2 %. Esto es debido al pago y

2 C1,cash cost, costo directo, necesario e incurrido desde la mina al mineral
refinado, y menos los créditos de los subproductos. Costos de operacion
directos excluyendo amortizaciones, depreciaciones, gastos financieros y
gastos indirectos o gastos en exploracion. Es decir, todo lo que cuesta producir
una libra de cobre, desde la extraccion en la mina hasta entregarlo al cliente
final, incluido el flete maritimo.

3 C2, costos mas depreciacion y amortizacion, mas costos indirectos. Agrega la
amortizacion y depreciacion de las inversiones que hacen en cada proyecto.

* C3 Al C2 agregamos los gastos financieros y los gastos en exploracion o
indirectos.



aceleracién de pagos de créditos que se produce por condiciones de flujo de
caja, lo que implica una caida mas acelerada de los gastos financieros.

En oro y plata, la situacion es un poco mas dramatica. Han tenido caidas
importantes en la ley y eso hace que el costo se les haya disparado.

Costo de personal

En materia de remuneraciones. Subi6 el costo de la dotacion directa en 24.7 %
por causa de los procesos de negociacion colectiva que se llevaron a cabo, de
los bonos de término de conflicto que se pagaron o los bonos de acuerdo y
también de la caida del tipo de cambio que afectd a este afio.

Variacion 2006 2005
Dotacién Directa (MMUS$) +24,7% 1.664,19 1.318,1
Contratistas (MMUSS$) +42,8% 1.322,25 1.032,7
Remuneracion promedio (D.P.) + 26% 51.173 40.653
Dotacién Propia (N° personas) 32.571 32.177
Dotacién Contratistas* (N° personas) 61.583 68.701

* Operacion y Servicios mas Inversion

Las remuneraciones experimentaron un incremento promedio de
26% en forma generalizada, basicamente por un aumento en los sueldos de
profesionales y supervisores (15%), trabajadores operativos (10%), trabajadores
plazo fijo (28%) y en beneficios, tales como becas, bonos de produccién,
seguros, vivienda, escolaridad (36%). Para 2007, se espera una disminucion,
dado que en 2006 se cerraron negociaciones con altos bonos, situacién que en
2007 es menos relevante

En los contratistas hay un alza importante por causa de la
consolidacién del cluster, del orden de 42,8 % y tenemos una remuneracion
promedio global de la industria de US$ 51.173 anuales versus US$ 40.653 de
2005.

Sin embargo, la dotacion propia es practicamente la misma, 32.571
personas en 2006 y 32.177 personas en 2005. En los contratistas hay una baja
del orden de las 7 mil personas pues se considera a los contratistas de
inversion, es decir, los que estaban construyendo la mina Spencer, que tenia
una dotacién promedio cercana a 6 mil personas.

En nuestros dias es casi imposible conseguir mecéanicos,
electricistas y maestros calificados. Si tenemos inversiones por US$ 13 mil
millones, en los préximos cuatro afos, el personal calificado sera el factor
critico.

Ley del mineral

En cuanto a la calidad del mineral, se observa que la ley de cobre pasa de 0,97
% a 0,95 %. La ley de oro pasa de 2.5 gramos a 0,48. Ello est4 causado por una
brecha de varios afios entre la declinacién de yacimientos muy antiguos que
han alcanzado su madurez y la puesta en marcha de nuevas operaciones y/o
ampliaciones. Los yacimientos en explotacion muestran importantes caidas en
sus leyes, lo que se traduce en mayores costos asociados a distancias de
acarreo de material desde lugares mas profundos, mayores volimenes
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necesarios para producir una unidad de cobre fino y mas energia para procesar
rocas mas duras. Es consecuente que si no hay reposicion de nuevos proyectos
mineros, la ley empiece a caer.

Los costos operacionales del afio 2006 experimentaron un incremento
significativo en comparacion con el afio 2005. Asi, en los combustibles tuvieron
incrementos importantes el petréleo (33%), el gas natural (19%) y lubricantes
(29%). También existe una variacion 2005-2007 de 16 % en el precio del acero.

Resumen y en conclusiones

0]

Parte significativa de los costos se presenta como estructural, como es el caso
de los costos laborales por alzas en las remuneraciones, escasez de mano de
obra calificada, contratistas y procesos de negociacién colectiva (cerca del 85%
de la fuerza laboral esta sindicalizada), inversiones ambientales

Condiciones propias de la actividad minera, tales como la caida en las leyes y el
endurecimiento del material beneficiado, las que no pueden ser reducidas en el
corto plazo.

Otros costos tienen caracteristicas “ciclicas” y disminuiran una vez que el ciclo
alto concluya, como es el caso del acido sulfarico, el petréleo, el acero y otros
insumos. Aungque tampoco es muy probable que vuelvan a los valores
anteriores a las alzas.

Asi, la industria cuprifera mundial esta enfrentando fuertes alzas en sus costos
directos de produccién por causa de dos factores: el costo de los insumos y
una caida en la ley del mineral y de la produccion. EI Consejo Minero estimé
gue para una mina de 200 6 300 mil toneladas anuales, una caida de 0,1 % en
la ley del mineral, implica dos o tres centavos por libra en los costos.

El precio promedio real del cobre en los ultimos siete afios es de US$ 148
centavos. Seria mal visto decir que la industria del cobre esta pasando por
dificultades, pues los precios del cobre han permitido soportar con éxito todos
los aumentos de costos.

Los nuevos proyectos mineros estan tardando mas tiempo en concretarse,
pues requieren de mayores inversiones.

Estan saliendo fuertes competidores en la region. Hoy Pert es un competidor
tremendamente fuerte, porque tiene el proyecto Las Bambas e inversiones en
Altamina, en Cerro Verde de la Freeport-McMoran, ex Phelps Dodge. Hace
cinco afios éramos lejos los primeros en captar fondos de exploracion; hoy, el
nivel de captacion de fondos de exploracién es del orden de los US$ 130
millones; US$ 129 millones en Argentina, y US$ 125 millones en Brasil. Nuestro
pais esta bien perfilado. Tenemos que representar alguna ventaja para poder
seguir captando fondos y manteniendo la industria con estabilidad en el tiempo.

Fundicién

0]

Es necesario precisar que no hay capacidad de fundicién, por lo cual es
necesario hacerlo afuera. La fundicién nunca ha sido un buen negocio, porque
requiere de una alta inversion para una cantidad de trabajo muy reducida. Un
pais como Chile debiera aumentar la inversibn con mayores indices de
empleabilidad. En consecuencia, el negocio bueno esta en la mineria, pero no
en el proceso de fundicion.

Los términos de fundicién y refinacién varian dependiendo de las condiciones
de mercado. Los Ultimos afios han sido muy malos, porque hay un excedente de
capacidad de fundicion y de refinacion en el mundo, por lo cual se pelean el
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concentrado, y para obtener el tonelaje bajan el precio. Finalmente, los
beneficiados son otros.

Costo ambiental

o0 Aqui tenemos certificaciones ISO 14.000, donde se cifran estandares para todas
las empresas del Consejo Minero. Sin embargo, hay compafiias en que el costo
ambiental es bastante mas grande debido a que tienen estandares mas
exigentes que los que se hacen aca en Chile.

Por ejemplo, las empresas socias del Consejo Minero tienen prohibiciones
voluntarias para cierre de faenas (se esta discutiendo un proyecto de ley en ese
sentido) del orden de los US$ 300 millones pues los estandares de esas
empresas extranjeras deben cumplirse y contar con su plan de cierre, es decir,
qué van a hacer cuando se vayan.

Hoy ya se estan controlando aspectos como visibilidad, polvo en suspension,
infiltracién de napas en distintos lugares, de forma de saber si existe alglin
impacto. Esos informes estan establecidos en las resoluciones de calificacién
ambiental que se hace a cada empresa. Todo ello monitoreado por la Conama,
el Servicio de Salud y el Sernageomin.

Competitividad mundial

o0 La curva de costos de las industrias ha subido entre 18% y 20% y no ha habido
cambios significativos en la posicion relativa de los participantes.

Hay empresas que tienen costos de diez centavos. Si uno considera el crédito
por subproducto, obviamente, la comparacion entre una concentradora, que
puede tener subproductos como el oro, la plata, el molibdeno, y una empresa
gue solamente puede producir catodos de cobre, arroja que las de
hidrometalurgia van a estar a un costo mas alto y las otras a uno mas bajo.

En cuanto a la competencia a nivel mundial, obviamente, no estamos ubicados
en las mas altas posiciones, pero tampoco entre las mas bajas. Hay minas en el
mundo donde la productividad por trabajador es tremendamente mejor. En
Australia hay yacimientos en los que toda la operacién minera la hace un
contratista. No tienen mineros, solamente el dispatch, que es el sistema que
controla las operaciones de la mina.

Se ha creado una gran cantidad de asociaciones y muchas formas posibles de
trabajar las minas, y en ese sentido se ha ido progresando. Por ejemplo,
actualmente hay empresas que ya no venden el camion, sino que cobran un
determinado monto por tonelada transportada.

En cuanto al numero de trabajadores estima que Codelco tiene alrededor de 17
mil trabajadores, a diferencia de los 20 mil de las otras empresas. Contratistas
son alrededor de 25 mil trabajadores.

Bajas en la produccién

0 Si una empresa no hace las inversiones necesarias para expandir su nivel de
reservas por la via de la exploracién alrededor de sus instalaciones o por la via
de encontrar otro yacimiento, tarde o temprano, la produccion bajara, porque
dentro del proceso de planificacién de la mina se comienza extrayendo la mejor
parte, pero el Ultimo dia de funcionamiento la Ultima tonelada es la mas mala de
todas, pues el costo es igual al ingreso que genera. Ahi se acaboé el negocio.

Hoy, la mina El Salvador sigue operando porque el precio del cobre estd a un
nivel altisimo. Pero la vida de la mina tiene fecha de inicio y de término. Hay
unas mas ricas como Chuquicamata y La Escondida, pero Spencer tiene una
vida util de sélo 25 afios y hay muy pocas posibilidades de que se encuentre
algo alrededor.



o0 Las empresas se mantienen en el tiempo mediante inversiones, exploracion,
compras y otros proyectos. Asi, aunque Spencer no es el negocio que es La
Escondida, est4 en funciones porque se necesita aumentar y mantener el nivel
de reservas. El crecimiento a futuro va a depender de eso.

Precio de concentrados y los catodos.

o El mercado del cobre es muy peculiar, porque el precio lo fija la Bolsa de
Metales de Londres, en libras esterlinas. En todo caso los stocks de la Bolsa no
alcanzan para cubrir ni un dia del consumo mundial. Ademas, esta el riesgo
financiero. No es lo mismo vender a un consumidor indio o chino que a uno
europeo o americano. Hay que verificar los riesgos de cada negocio. Asi,
vender en China es bastante riesgoso, mucho mas que vender en Estados
Unidos.

En todo caso, uno sabe, mas o menos, a cuanto esta vendiendo la BHP Billiton
0 a cuanto vendié Angloamerican. Eso esta en todos los informes de mercado,
que también incluyen los premios, informacién con la cual uno puede determinar
como lo esta haciendo.

o Por otra parte, el Gobierno de Chile, a través de la Comisién Chilena del Cobre,
tiene el archivo mas rico del mundo; cualquier otro pais quisiera contar con él,
pues contiene todos los contratos de venta de cobre producido en el pais. Ello
se debe a que no puede salir ningln embarque de cobre sin la aprobacion de
Cochilco. Toda esa informacién permite que se puedan hacer comparaciones y,
si corresponde, pedir explicaciones acerca de por qué alguien, por ejemplo,
vendié a un precio mas bajo.

o En cada venta se acompaiia el certificado de calidad, lo cual permite determinar
las impurezas. Ademas estid el tema de la presencia de arsénico en los
concentrados, que conlleva una penalizacién importante, porque el arsénico no
se puede sacar. Todas las industrias han hecho y siguen haciendo esfuerzos
para sacarlo, pero hasta ahora no lo han conseguido.

o Diferencia en el precio de venta del concentrado y del catodo, en general, no
hay pues todos los productores mineros tratan, de una u otra forma, de manejar
la venta del catodo de cobre, por lo que maquilan el concentrado (La empresa
pone el concentrado y le devuelven los catodos que salgan del proceso).

Futuro de la demanda.

o0 China autoriza anualmente a 25 millones de campesinos a inmigrar a sus
ciudades. Con ello aumenta su ingreso de US$ 1,5 diario a cerca de US$ 10.
Esa migracion significa construir 1,6 veces Chile al afio, situacion que asegura
un consumo de cobre estable. China esta desarrollando su infraestructura. Y
luego viene India y mas tarde Brasil.

Entonces, de una u otra forma, la mineria y los metales base son clave como
palanca de desarrollo nacional, pues tienen un futuro tremendamente poderoso.
No serd como el del petréleo, pero el cobre va a ponernos en una posicién
estratégica, como los salmones, los vinos, las frutas y el resto de los productos
que exportamos.

o En cuanto al precio de venta del concentrado, es necesario observar Chile no es
el mejor lugar para exportar. Para poner nuestros productos en China se
necesitan entre 20 y 35 dias de viaje. Esa diferencia hace que, por la volatilidad
que tiene el precio del cobre, el comprador pague un anticipo de 90% de su
factura en el embarque y se liquida al precio promedio cuando arribe y se esté
procesando, pues no puede hacer nada con el cobre el tiempo que se pierde
estando en el mar.



o0 En el caso de los concentrados, en vez de 35 dias son 90. O sea, si se va hoy
va a ser facturado al valor del precio que tenga el cobre en 90 dias y en algunos
casos puede ser mas, porque ahi se requiere el proceso de fundirlo, refinarlo y
mandarlo.

Asimismo, los subproductos distorsionan cualquier comparaciéon. Hoy con el
precio que tiene el molibdeno, la facturacion del cobre llega a ser casi igual
cuando toda la mina esta con ese mineral.

Proyecciones 2007.

o En 2007 los items mas relevantes fueron fuertemente impactados por tres
variables. Primero, por el combustible, ya que va a pegar muy fuerte, porque el
costo marginal, dado la generacion a diésel, es cinco veces el costo de generar
con carbdén. Tenemos un precio del petréleo que, en promedio, estaba en el
orden de US$ 70 el barril y que ya esta entre US$90 y US$100, es decir, un
20% de aumento.

Crisis subprime.

o La crisis inmobiliaria va a afectar el consumo de cobre. Ya no esta a US$3,67
como hace dos meses; hoy estd a US$2,96. Pero aln estamos muy sobre
nuestra linea de flotacion.

Los economistas nos hemos encargado de los famosos soft landing, una
palabra méagica. Estamos enfermos, pero no nos vamos resfriar, no vamos a
caer con pulmonia. ¢Por qué? Porque baja la tasa de interés, se mueven
algunas cosas, etcétera. A ningun pais le interesa, con la globalizacion, estar al
lado de uno que esté resfriado, se puede contagiar. Esa leccion la aprendimos
claramente cuando ocurrié lo del sudeste asiatico.

Crédito por subproductos.

0 Se puede poner arriba en las ventas o deduciéndolo de los costos, como es la
practica contable. Pero, ventas menos costos, calculadas con subproductos,
rebajados subproductos, da un débito, una utilidad operacional. Y ésa es la que
hay que medir: la utilidad operacional.

¢Cuanto gana, cuanto contribuye a sus amortizaciones, a sus diferencias de
pago de impuesto por tonelada de cobre que produce? Esa es la clave de todo y
alli es donde esta la rentabilidad.

Es muy conveniente tener presente que al comparar costos, se considere la ley
de cobre que posee. Es distinta una mina que tiene el 2% de cobre, a otra que
tiene el 0,9 %. Tiene US$30 centavos mas de costos porque debe mover el
mismo material para producir la mitad.

Por qué producir concentrado.

o El precio del cobre concentrado es de US$3. Una maquila de concentrado
cuesta alrededor de US$ 95 centavos. Si hablamos de US$25 centavos por
libra, quedan US$ 275 para pagar costos de mina, molienda, flotacion, disecado
y transporte.

o Para pagar todos los costos de mina, a nivel de concentrados, son alrededor de
US$75 centavos, por tanto, le quedan US$ 2, sin sumar depreciacion ni todas
esas cosas. De US$3 en producciéon de catodos, US$ 90 centavos y le quedan
US$2,10. Esa es la diferencia, ello sin tener que hacer una inversion grande en
una fundicion y sin tener gases de efecto invernadero.

o En el tema de las ventas se debe contabilizar la maquila. Si se entrega
concentrado para devolver catodos, se paga una factura como un proveedor de
servicios a US$ 25 centavos. Se contabiliza como venta US$ 2.75, en caso de
venta de concentrado, que si transa catodos, la venta sera de US$ 3. Ahi estéa la
diferencia. En uno es venta y en el otro es costo.



Se debe distinguir entre hablar de cantidad producida y hablar de
precio y reservas.

El efecto de precio-cantidad est4 claro. Si hay una caida en la
produccién, el precio tiende a dispararse; por otro lado, si hay una caida en la
demanda, el precio tendera a bajar. Esa es la norma econdémica que se da en todas
partes.

El Gnico problema que tiene el mercado del cobre es que las
transacciones fisicas representan menos del 1% de las cantidades que se transan
en la Bolsa de Metales de Londres. En consecuencia, el precio del cobre, si bien
tiene un impacto por estrecheces y por motivos especulativos, las empresas
mineras necesitan mantener su nivel de reserva. El pais tiene sobre el 33% de las
reservas mundiales de cobre. Si empieza a bajar tendra un impacto a futuro en el
precio del cobre, pero no es inmediato, mas bien toca por el lado de mantener la
produccion minera a futuro.

Respuesta a las consultas.

Malos yacimientos. Si Codelco fuera una empresa multinacional probablemente
venderia los yacimientos malos y se quedaria con las minas buenas maximizando
su rentabilidad. Pero cuando se plante6 el tema, la decisibn de Codelco fue
mantenerlas. En consecuencia, mantener el mineral de una mina que esta en su
etapa final, como sucede con El Salvador, tiene un impacto en los costos y en la
rentabilidad de la empresa. Eso es asi y me atreveria a decir que la comparacion de
Codelco, sin las minas malas, con la industria deberia ser bastante buena, pues
Codelco tiene alta tecnologia. Es la unica empresa en Chile que funciona con
camiones autbnomos y no es un dato menor. Se traté de hacer lo mismo en la mina
Spencer, pero no resulté. Entonces, hay que aprender de Codelco. La Divisién
Radomiro Tomic también tiene buena tecnologia en lo que se refiere a lixiviacion.

Por tanto, el costo promedio mas alto se produce porque hay divisiones de Codelco
que son mucho mas altas que el mercado, pero son una oportunidad para generar
recursos.

Duplicacion de valor. Respecto de duplicar el valor de la empresa y crecer,
Chuquicamata lleva produciendo 90 afios y, quiza, cuando partié tenia una ley de
cobre del 5%, mientras que en la actualidad est4 alrededor de 1,5 %. Las minas van
madurando en el tiempo y los costos de operacién van subiendo y se explotan
hasta que dicho costo excede el precio. Por definicibn econdémica, cuando el costo
de extraer una tonelada del mineral es mayor que el precio, esa tonelada deja de
ser un recurso geoldgico y no puede ser extraida, porque significa que hay que
destinar mas recursos para hacerlo.

Ahora bien, las empresas que operan minas deben hacer lo que ha hecho Codelco:
cred la Divisibn Radomiro Tomic, después se asocio con la minera El Abra, ahora
esta desarrollando el proyecto Gaby. Entonces, Codelco debe crecer si desea
mantenerlo rentable para todos los chilenos. Si es el doble o triple es una decisién
que debe tomar la empresa.

Bésicamente, en las minas se crece o se va a morir, porque las minas tienen fin. El
recurso de cobre es finito. Pero, es necesario tener una empresa rentable, hay que
hacerla crecer, es indispensable organizarla y exigirle eficiencia.

Costo de mano de obra. Codelco tiene muchos afios de operacion, tiene una
muestra de sindicalismo y negociaciones fuertes, que han dado los resultados que
se observan en la actualidad.

Si se observan las curvas de remuneraciones de cualquier empresa, se puede ver
que éstas parten en el mercado con lo justo para captar gente que se venga a
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trabajar. Afortunadamente, comparados con otras industrias, Codelco paga bien a
sus trabajadores.

Pero no hay que olvidar que se nos esta yendo gente a trabajar a Australia, porque
ganan mas.

La productividad de los trabajadores chilenos es buena. Ahora bien, yo no sé si
pagarle US$ 50 mil, o lo que resulte del promedio, a un chofer de camién, ya que el
camion cuesta US$ 3,5 millones y cuyos neumdticos cuestan entre 50 6 60 mil
dolares.

Entonces, son muchos los costos por la mano de obra. Los ingenieros podrian
planificar y realizar tareas muy especificas, pero si no contamos con una fuerza de
trabajo motivada, bien pagada y focalizada, no se pueden lograr los objetivos
planteados.

Y, los peruanos estan siendo una competencia fuerte. Se estan llevando gente a
trabajar alla porque las condiciones de los peruanos son mejores.

Problema energético. El tema energético es nuestro punto débil. En la
actualidad, si hay una restriccion entre el 5% y el 10% en el Norte Grande, a
Codelco y a las otras mineras les puede costar una buena cantidad de millones de
ddlares al dia por pérdidas. Es por eso que Codelco tomo la iniciativa con su socio
Electroandina de desarrollar un proyecto carbonifero, y BHP también hace lo
mismo, porque es enormemente oneroso el riesgo de detener la produccion. A
nosotros nos conviene que la producciéon se mantenga, aunque los costos suban,
porque el margen es positivo. En ese sentido, creo que nos esta haciendo un favor
a todos estas dos empresas que se encuentran con sus proyectos energéticos y el
GNL, porque, de lo contrario, se pagaria costos energéticos de US$ 200 por
megawatt que es mucho mas de los que pagaba hace tres afios que era mas o
menos unos US$45 ¢ US$50 por megawatt.

Nuevas exploraciones. Chile es lider a nivel mundial por su excelente estandar en
mineria. En la actualidad, la productividad de un palero en una mina esta entre las
3.500 y las 4.500 toneladas, lo que se alinea a los niveles mundiales de
productividad. Ademas, tenemos camiones autbnomos. Es una muestra al mundo
del nivel tecnolégico que tiene la mineria en nuestro pais.

La exploracion es una preocupacién por el futuro de la mineria. Por lo tanto es
necesario: mantener el liderazgo mundial, porque Chile es un pais chico, de baja
poblacién, mal ubicado con respecto a los mercados y estamos compitiendo en un
mundo globalizado. Entonces, hay que hacerse notar por algo, por ejemplo, por los
salmones, por el vino, por la fruta o por el cobre. Para mantener ese liderazgo hay
qgue invertir en exploracion y, por esa razén, en marzo, viajamos a Canada a
conocer el proyecto Fida. Alli se planteara que Chile es un pais atractivo, con
excelentes condiciones, un régimen de propiedad minera, contratos de inversion
extranjera para quienes quieran tenerlo y estabilidad, pues nos interesa tener a
futuro las reservas para ser exploradas.

En las inversiones tenemaos un problema grave y que no es menor. Hoy, en Chile,
no basta con suplir la ley para poder hacer un proyecto minero. Se votan legalmente
los permisos y se ponen imposiciones que no corresponde. En fin, se forma toda
una discusién, un caos innecesario. Eso le esta pasando —no a Codelco- a
empresas extranjeras. No significa que haya que cuidarlas, porque estas empresas
son grandes y se cuidan solas, sino que se afecta la imagen del pais. En ese
sentido, hay que promover la concrecion. Si no hay acuerdo con la ley ambiental o
tributaria, discutdmoslas, pero de una vez por todas hay que zanjar este asunto y es
necesario tener claridad al respecto. Veamos lo que pas6é con Pascua Lama,
proyecto emblematico que tuvo mil problemas. Si lo analizan, veran que cumple con
toda la legislacion chilena y llegado el momento en que quiso ejecutar, no se pudo,
porque estaban las comunidades.
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Es necesario que se diga que Chile es un pais minero. Si hay una directriz de parte
del Gobierno de sefialar que Chile es un pais minero, se podran a orientar las
fuerzas en la direccioén correcta.

Futuro del precio del cobre. Sefala que durante afos se hicieron estudios,
relaciona con el precio del cobre por parte del Fondo Monetario Internacional, del
BID, y de los industriales. Pero siempre la realidad era otra. Un ruido entre
Palestina e Israel bastaba para que el precio del cobre se disparara en US$10 6
US$15 centavos de un dia para otro. Sin embargo, hoy puede pasar cualquier cosa,
con el precio del cobre.

En Estados Unidos hay una mina que abrié recientemente y que produce
concentrados de cobre. Es pequefa, produce 80 6 90 mil toneladas al afio. Le
gquedaban reservas para cinco afios, pero vendié toda su produccion a futuro y con
ello asegurd sus ingresos. En Chile no podemos hacerlo, porque su produccion
equivale al 33% 06 34% de las minas de cobre del mundo y afectaria los mercados.
No somos un monopolio, pero si podemos influir significativamente en los
mercados, porque los consumidores de cobre nos necesitan, sobre todo en los
mercados importadores.

Estados Unidos produce una gran cantidad de cobre, pero lo consume todo.

Ahora bien, el mayor riesgo futuro para el cobre es que se llegue a transmitir
energia via onda. Hoy se pueden usar instrumentos inalambricos para transmitir
ondas, 0 una radio, pero el dia en que se pueda transmitir energia via onda, se
acabara el consumo del cobre. En este momento el 70% del consumo de energia
es eléctrico.

Se han inventado los motores de alta eficiencia energética. En fin, los usos del
cobre se estdn ampliando. Cito como ejemplo las cafierias de los acondicionadores
de aire. Pero el mercado de las cafierias de cobre va en franco retroceso, pues el
plastico ahora se puede poner hasta para el agua caliente. Hoy la ducha es de
plastico; antes era de cobre.

Existe algun riesgo. Lo que pasa es que dado el estado de desarrollo de economias
como las de China, India y Brasil, estamos ciertos de que el uso de metales sera
intensivo. A lo mejor serd el aluminio, quizds el cobre; no sabemos. Pero es
necesario mantener un producto competitivo, para la electrificacion, vivienda,
transporte, internet, computacion, etcétera, todo eso es puro cobre.

Antes uno se compraba un aire acondicionado y era una inversion que tenia que
pasar hasta por el gerente general. Hoy se puede adquirir por 250 mil pesos. Por lo
cual, hoy es posible que en las piezas de los trabajadores en los campamentos se
pueda tener aire acondicionado.

Subcontratacion. El Consejo Minero no apoya los contratos de proveedores de
mano de obra ni que para una misma funcion haya distintas remuneraciones. Puede
tratarse de un contratista, pero que tenga igual remuneracion. Ademas es necesario
resguardar la seguridad, las disposiciones y los derechos laborales de los
trabajadores contratistas.

En ese sentido, las empresas de la Gran Mineria habian evolucionado, estaban
auditando a las contratistas y les exigian cumplimiento. No se podian ir de la
empresa con sus garantias si no mostraban todos los finiquitos. Se resguardaban
todos esos aspectos mediante auditorias internas que hoy casi todas las empresas
las estan haciendo contratadas.

Lo que preocupa de la subcontratacién es el modelo de negocio que se desarrolla
en el cluster minero. Porque el modelo antiguo era autosuficiente: en los
campamentos mineros habia cine, profesor de tenis y de fatbol; piscina, hospitales,
todo. Y eso se transformd en oportunidades de negocio, que se denomina clister
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minero, que en Calama, Antofagasta, Iquique, Copiapd genera posibilidades de
negocio para prestar servicios a la mineria. Hay un desarrollo en ese sentido, pero
con la ley de subcontratacion el cambio sera duro.

Otro aspecto que preocupa es la paz laboral. El nivel de conflictividad que se tendra
sera muy grande, debido a que algunos quieren entrar y que otros no entraron. Hoy,
que cuesta mucho conseguir camiones mineros, algunas empresas tienen
camiones mas pequefios y ofrecen traslados. En ese sentido, la ley de
Subcontratacion establece que los choferes deben pasarse a la empresa minera.
Pero, ¢,qué va a hacer la empresa con los choferes si no tiene el camion? Ese nivel
de incongruencia existe.

Se produce ademas que si en la empresa minera laboran 600 trabajadores propios,
para las grandes mantenciones se necesita, por ejemplo, un contingente de 300
personas para reparar por completo las areas de chancado. Esas personas vienen
por 3, 4 6 5 dias y se van. No hay mas trabajo para ellos. La ley contempla esa
posibilidad.

Por lo tanto, en las posiciones permanentes es donde se debe hacer un distingo.
Las labores permanentes de largo plazo deben ser realizadas por trabajadores
propios de la empresa, a no ser que se externalice la mina.

A su juicio, lo que es el negocio principal tiene que ser realizado por trabajadores
propios y lo que es accesorio, que no pertenece a la linea de produccion, puede ser
subcontratado.

Solicita que les deje organizar el negocio de la forma mas eficiente que sepueda.
Se debe exigir cumplir con las leyes laborales y con los sueldos, se debe exigir una
buena gestion de personal, condiciones de salud, de seguridad, pero déjennos
organizar la forma! No hay que rigidizar las formas de hacer minerial

Hay un proceso de seleccion y se contrata a un determinado perfil de trabajadores,
porque que es lo mas adecuado para determinadas necesidades, para operar los
equipos. No se puede obligar a contratar mas gente. Nos pueden obligar a
internalizar las funciones, pero no es posible que se diga quiénes.

5.- El Director del Centro de Mineria de la Pontificia Universidad Catélica de
Chile, sefior GUSTAVO LAGOS CRUZ-COKE.

Sefalo lo siguiente:
Precio del cobre.

Desde el 2002 hasta hace unas semanas, el pais ha recibido un regalo
con el actual precio del cobre y, ademas, representa un premio a la inversion que se
realizo en la década del 90, que hizo crecer la produccion de Chile, entre 17% y 35%
de la produccion mundial y genera hoy US$ 16 ¢ 17 mil millones de aporte directo de la
mineria al fisco. Sin ello no tendriamos el cluster minero, ni el royalty; ni un Programa
de Innovacién Nacional, ni el crecimiento experimentado en las regiones mineras.

Es un regalo porgue las condiciones que lo generan son externas al pais, no
obedecen ni al Gobierno de Chile ni a las empresas, ni a los trabajadores del cobre.
Son basicamente dos condiciones externas: una mayor demanda de parte de China
gue la esperada y proyectada, y una menor produccién que la proyectada entre 2003 y
2006. Por ello, se puede esperar que el fin de este auge se deba a estas mismas
causas externas a Chile.

Respecto del total de stock de cobre, en el 2002 y 2003 éste era muy
alto, por lo que su precio era muy bajo. En el 2005, el stock bajé a 100 mil toneladas,
pero el precio llegé al tope en 2007, cuando los inventarios son un poco mas altos que
en el 2005. Claramente, desde mediados de 2005 el precio del cobre no ha dependido
directamente de los inventarios, porque son, practicamente, cero. Por lo tanto, lo que
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regula el precio son las expectativas, especialmente de los bancos inversionistas en
Londres, de los grandes fondos de inversién que estan poniendo la plata del petréleo y
de otros commodities.

Diariamente el mundo consume 50 mil toneladas. En el 2007 hay un
inventario de poco menos de 200 mil toneladas, lo que significa cuatro dias de
consumo mundial de cobre, practicamente nada. El hecho que no hay cobre en el
mercado, es el motivo de su alto precio.

Respecto de las proyecciones, el experto en cobre Alfonso Gonzalez, en
diciembre del 2007 compil6 proyecciones de diversas instituciones mundiales, entre las
cuales se encuentran algunas de las més prestigiosas, donde se proyecta el precio del
cobre. En el 2007, coincidieron las distintas instituciones en que el precio del cobre
seria del orden de US$ 3.20; en el 2008, se puede observar que las diferencias de
proyecciones varian entre US$ 2.90 y US$ 3.60. Incluso, con la crisis subprime y el alto
precio del petréleo, estas instituciones extranjeras proyectan que el precio del cobre
sera extraordinariamente hasta el 2010.

Por otra parte, hay expertos que sefialan que habra un precio menor. En
lo personal, me encuentro entre los mas pesimistas en cuanto a las predicciones de
precios, porgue estan basadas en lo que se sabe que habra de oferta y de demanda.
La demanda es muy dificil de conocer, aunque también nos equivocamos en la oferta,
gue es mas conocida que la demanda, ya que no podemos controlar los factores que la
fijan. Por lo tanto, estas predicciones son altamente inciertas, ya que dependen de que
haya una demanda determinada.

Basicamente, estamos apostando a que China siga su alta demanda
interna, pues en este momento consume 4.500.000 de toneladas. Le sigue Estados
Unidos, que es menos de la mitad. Es decir, China, tiene un peso que hace 20 afios, o
incluso 10, era insospechado. Estados Unidos tiene una importancia menor en el
mercado del cobre a nivel mundial y ése es uno de los argumentos para ponerlo en un
lugar relativamente secundario respecto de las proyecciones a futuro.

Este precio ha significado una recaudacion inmensa para el Fisco, tanto
en 2006 como en 2007, y en 2008 promete ser de la misma magnitud. También ha
implicado otra serie de cosas, tales como el desarrollo del cluster minero y la creacion
del royalty, que estd muy firme con este regalo, ya que, como ustedes saben, lo
recaudado por el royalty es inmensamente superior a lo que se gasta hoy en
innovacion. Segun nuestros calculos, la recaudacion, solamente desde la industria
privada para el royalty, fue superior a los US$ 700 millones y de ello una parte minima
sera usada en innovacion.

Proyeccion de produccién.

Brook Hunt, una de las empresas que hace proyecciones de produccién
de cobre en el mundo, muestra que en el 2005 se produjo en el mundo cerca de un
millén de toneladas menos de lo que se habia proyectado en el ultimo trimestre del
2004. Por ello, en parte, el alto precio es propiciado por la menor produccién en
nuestro pais, pero también por una menor produccion que ha cambiado en otras partes
del mundo.

Respecto del precio del molibdeno, histéricamente hemos tenido
algunos eventos -el Ultimo hace mas de diez o doce afios- de altos precios del
molibdeno, lo que representa cerca del 80% del valor de los subproductos de la
mineria del cobre chileno, mientras que el otro 20% esta representado por el oro y la
plata. Por lo tanto, mas del 50 % del molibdeno chileno esta en Codelco. Este es un
regalo a Codelco y a la minera Los Pelambres, pero lo que se concentra aca es mas
del 50 % de la produccion de molibdeno en Chile, por lo que contindia siendo, por lejos,
el primer productor del mundo como pais.
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En el 2006, seguimos muy por delante de Estados Unidos y Perl. Este
ultimo ha ido aumentando su produccion en forma rapida mientras que Estados Unidos
esta estancado.

Tamafio y Valor de Codelco.

De acuerdo con datos del Mining Journal, (noviembre de 2007), la
valorizacién de mercados de las principales empresas mineras del mundo, incluidas las
no de cobre, estd en primer lugar la empresa BHP Billiton, que cuesta US$225 mil
millones y que hoy ha bajado un poco de precio por las dificultades y vaivenes propios
del mercado. En segundo lugar, se encuentra la empresa China Shenshua Energy, que
produce carbén. En tercer lugar, CVRD, empresa brasilera, que antes era estatal, pero
que empez6 a crecer unas diez veces mas en los Ultimos cinco afios. Este es un
ejemplo que se debe observar con mucha atencion, porque, tal vez, podriamos
aplicarlo a Codelco. Luego, se encuentran las empresas Rio Tinto, AngloAmerican,
Aluminium Corp. of China, Xstrata, Norilsk Nickel; Freeport MM, y otras. Sin embargo,
no se sabe donde esta ubicada Codelco, puesto que no se conoce su valor, salvo por
los informes que puedan emanar de la misma Corporacion o de otras entidades. La
empresa vale lo que el mercado esta dispuesto a pagar, que generalmente es menos
de lo que uno cree.

En materia de evolucion del porcentaje mundial que tienen las cinco
empresas mayores productoras de cobre del mundo desde 1981 hasta 2007, se
observan cambios. Codelco aparece en primer lugar en 1981,con 40%; en 1990 llegé
al 39%; el 2001 sube a 50% y el 2006 y 2007 disminuye, contrario a lo que uno podria
pensar, a 40,2 %.

Codelco se ha mantenido en primer lugar en todos estos afos, pero, se
encuentra actualmente amenazada por Freeport, BHP Billiton y, en menor medida, por
Xstrata. Por lo tanto, cualquier fusion que exista en el mercado en los préximos afios,
dejara a Codelco relegada a un segundo o tercer lugar.

En cuanto al tamafio del mercado en cobre con relacion a otros metales,
segun cifras de WBMS — Mining Journal, en primer lugar se encuentra el hierro (28%);
luego, el cobre (23%) y, en tercer lugar, el aluminio (20%). Después, vienen otros
mercados mas chicos, como el oro (11%), el niquel (8%), el zinc (8%) y la plata (2%).
Aca es importante el cluster minero, porque sirve para todos estos mercados: no de
una sola industria, sino que pertenece a todas las mineras.

La curva de produccién de Codelco desde 1990 hasta la fecha no
parece tan mala. En el 2007 tuvo una reduccion de la produccién durante tres afios y
es importante tenerlo en cuenta a la hora de estimar costos y calcular productividad.
Una empresa que esta disminuyendo su produccion dificilmente va a aumentar su
productividad. Ahora, esto indica que el 2012 Codelco estaria en un nivel de
produccion del orden de 1.900.000 toneladas.

Se puede mirar esta situacion también a partir de las cifras de
participacibn de Codelco en la produccibn mundial de cobre. EI maximo de
participacion en la produccion mundial, en la historia de Codelco desde 1976, se
generd en 1989, con 13.5%. Desde 1990, se redujo al orden del 11,5 por ciento. Hasta
hace dos o tres afos, estabamos en los niveles de 11,5% 6 12%.

La caida que se produjo desde el 2004 hasta la fecha significa que en
este momento el porcentaje de participacion esta en 10,7% aproximadamente.

Las proyecciones de produccién son hasta el 2012, si se cumplen los
planes de produccion prometidos y conocidos en el mercado. Las proyecciones a cinco
afios generalmente no son muy buenas, son menores que las de cuatro afios, las que
deberian ser bastante certeras. Lo concreto es que en este momento no hay un futuro
tan promisorio, en términos de participacion en la produccion mundial de cobre.
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Si se compara la produccion real de Codelco entre 1998 y 2007, y la
proyeccion hasta el 2012, ademas de la promesa de produccién a raiz de los anuncios
de empresas en 1998, se puede concluir que la realidad estuvo bastante cerca de lo
que se predijo en 1998, como futuro de produccion de Codelco. Siempre hay
diferencias y uno espera que no sean mas del 5 por ciento.

La prediccion efectuada en agosto del 2003 indicé que la produccion de
Codelco subiria el 2008 sobre los 2,3 millones de toneladas, y después disminuye,
porque las producciones de largo plazo siempre disminuyen.

Esto es interesante, porque en el 2007 se sabe que la produccién de
2003, que se generd en base a los mismos anuncios y expectativas de la empresa,
esta separada de la produccion real (sin contar El Abra) en cerca de 300 mil toneladas
menos, y el 2008 las diferencias son mayores: 500 mil toneladas. Pero lo concreto es
gue la Corporacion no va a alcanzar los niveles de producciéon que se prometieron a
principios de la década. Es decir, de alguna manera, se generaron expectativas que no
fueron realistas. Este es el centro de mi mensaje, aunque, no tuvimos los instrumentos
para definirlo en el momento en que estaba ocurriendo. Habia algunos indicadores,
pero el tema era determinar quién era la contraparte técnica de Codelco.

Nuestra labor de estudio, se realiza desde afuera de la empresa y
depende de la informacién publica y de aquella que proporcionen las empresas.
Codelco, en los ultimos cuatro o cinco afios, ha entregado muy poca informacion, en
particular sobre costos y en general econémico, de modo que permita hacer
evaluaciones sobre inversion y mas certera de la que les estoy presentado.

La informacion presentada aparece en diversos informes trimestrales de Cochilco,
desde 2003 a 2004. En consecuencia, lo que ocurrid es totalmente demostrable.

Duplicar el valor incumplido.

¢Por qué ocurrio? Porque al principio del 2000 hubo un plan de
expansién de la Corporacion y una promesa: duplicar el valor. Tal promesa se hizo
sobre la base de seis afios y se calcula sobre la base de la produccién futura de
Codelco, sobre las promesas y los compromisos.

La diferencia que existe entre promesa y compromiso es que la promesa
no pasaba por el director, en tanto que el compromiso si. Pero no todos los proyectos
deben pasar por el director de la misma forma y con el mismo nivel de detalles.

Entonces, se genera una promesa de aumentar el valor al doble, la cual
se sustancia finalmente con un informe de Goldman Sachs, a mediados del 2005. Tal
vez ustedes no conozcan el informe, yo tampoco, sélo se conocen los comunicados de
prensa.

Si se observa la proyeccion de Codelco de septiembre del 2004 llega
hasta 2,6 millones de toneladas —la proyeccién de enero del 2005 es incluso mas alta-,
pero, curiosamente, en el 2005 se desmorona. Por lo tanto, algo pasé ahi que les hizo
decir que sus promesas no eran los que habian sefialado.

Ello se puede constatar en todas las divisiones, porque eso tiene efecto en cada
una de ellas.

En consecuencia, tanto El Teniente como Andina y Codelco Norte
produjeron menos de lo que se esperaba. Y el informe de Goldman Sachs se produce
en el 2005.

Hubo un instrumento que intent6 ser validado y tal vez se produjeron errores,
gue ciertamente se cambiaron, en la metodologia de evaluacién de la gestién de la
empresa.
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Conjuntamente con ello se observa que la curva de productividad de la
empresa, midiendo toneladas por trabajador directo mas contratistas de operacioén,
disminuye desde 1999 en adelante.

Aqui hay pequenas diferencias con las cifras mostradas por el
presidente Ejecutivo, pues €l usa informacion mas completa que la publicada en las
memorias.

No hay un diagnéstico dentro de la empresa que explique la baja de
productividad, lo que parece una muy mala sefial. Una hipétesis es que hay un alto
ausentismo y por eso se ha generado mas contratacion de contratistas. Pero los
ndameros son tan grandes que esto no podria explicarlo, porque los contratistas
aumentaron de 10 mil, en 1999, a 25 mil, en 2005, y simultAineamente se produjo una
reduccién de la produccién. Con ello, obviamente, la productividad se fue al suelo.

La productividad de una empresa minera es muy facil medirla respecto
de si misma en el tiempo, pero es muy dificil calcularla en relacion a otras mineras. Por
ejemplo, no se puede comparar la productividad de Codelco con la de La Escondida, ni
siquiera con la de Codelco Norte, sin hacer calculos que son bastante complejos. De
partida, hay que considerar que La Escondida produce concentrados y Codelco
catodos. Entonces, se debe corregir y la correccién le lleva a sefialar que la
productividad de Codelco deberia multiplicarse aproximadamente por dos para
compararse con la producciéon de concentrados, o la productividad de La Escondida
deberia dividirse por dos para compararse con la de Codelco. De esa manera, ya no
estamos hablando de 200 toneladas por trabajador, sino de 100 versus las 60
toneladas, por las 58 que se alcanzaron en 1999.

Ahora bien, la empresa que tiene leyes méas bajas debe corregir su
productividad hacia arriba, porque necesita mas trabajadores para transportar mayor
cantidad de mineral. A lo menos, hay diez o quince factores que intervienen en ello. La
razon esta en el mineral, en las ventajas ambientales y de ubicacion, la dureza del
mineral, etcétera. Hay un factor muy importante que se debe considerar en la
productividad, cual es la inversion, el capital, porque no es lo mismo trabajar en una
empresa que tiene la ultima tecnologia disponible que en otra que no ha hecho todas
las inversiones en capital ni en tecnologia y que necesita mas mano de obra para
producir. Entonces, lo mejor es medir la productividad respecto de si misma. Ademas,
no es recomendable comparar la productividad de Codelco con la de otras empresas,
porgue esas comparaciones seran cuestionadas en los circulos técnicos expertos.

Costos de operacién de Codelco.

Por otra parte, estan los costos de operacion de Codelco (C1) y de la
industria privada, con la terminologia de Brook Hunt. Obviamente, el costo neto a
catodo de Codelco es menor que el de las grandes empresas mineras chilenas que
forman parte del Consejo Minero de la industria del cobre, porque dicha empresa,
ademas de sus ventajas naturales propias, tiene molibdeno. Entonces, si se saca el
efecto molibdeno, ambas experimentan un aumento de costos muy similar en los
ultimos afios, lo cual es producto del auge econémico mundial, por cuanto todo esta
mas caro y los equipos que se compran se demoran en llegar. También existen
factores fijos de costos. Todos los datos que he sefialado han sido obtenidos de
diferentes memorias de empresas mineras, por lo tanto no hay error posible. Lo Unico
que se hizo fue restar los subproductos a la empresa privada y a Codelco.

Un observacioén relevante es que cuando se termine el auge econémico
mundial, los precios de los insumos bajaran y, por lo tanto, también esos costos; sin
embargo, hay otros factores que posiblemente no bajen, como la mano de obra o el
costo de la energia, porque es un insumo local y no mundial.
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Reflexiones finales.

En el 2000, la Corporaciéon se puso como meta duplicar su valor durante
el Gobierno del Presidente Lagos. El pilar central de esta duplicacién fue hacer crecer
la promesa de produccién de sus tres grandes yacimientos en poco mas de 50% en el
periodo 2000-2008, llegando a 2,3 millones de toneladas en este Gltimo afio.

Hoy se sabe que en el 2008 la empresa producira 35% que lo prometido
en 2003, y que esta produccion que se predijo no se alcanzara ni siquiera en el 2012,
de acuerdo a las proyecciones. De hecho, la produccion del 2012 sera de 1,9 millones
de toneladas.

Ademas, se sabe que la participacion de Codelco en el mercado
mundial, que en 200 era el 11,5% de la produccion mundial y que en 2007 baj6é a
10,7%, con proyecciones a 2012 de 9%.

Ademas, Codelco no ha estado presente, por lo menos desde hace
cinco afos, en la lucha por adquirir otras empresas mineras, que es la forma como las
empresas han aumentado su capacidad de produccion en este periodo. Codelco
pasara a ser segunda o tercera en produccién en los préximos afos.

En mi opinion, en la situacion actual, con el sistema de gestion de
la empresa, el foco critico para Codelco es la produccién en base a la expansion con
proyectos rentables, de sus tres megayacimientos, y a la adquisicibn de otros
yacimientos y empresas.

En el corto plazo, el foco es obtener las mayores utilidades. Los
costos en el corto plazo, cuando se tiene un precio que es tres veces superior a ellos,
no importan tanto. Lo que hay que hacer es producir para ganar. En el foco a mas largo
plazo, se debe apuntar hacia la produccion y no hacia los costos ni la productividad,
porque ellos vienen por afiadidura. Si se aumenta la produccién en forma apreciable, el
costo y la productividad van a responder, pero si ese aumento no es significativo,
obviamente, habra problemas. Por eso, creo que el error principal que se cometié a
principios del 2000 fue cambiar el indicador de gestién desde la produccion y los costos
al valor, por la sencilla razén de que no se puede medir el valor.

En el Mining Journal se publican los valores de todas las
empresas mineras mundiales en todas las bolsas de valores del mundo, por lo que
podemos seguirles el pulso. Por ejemplo, cuando Celco tuvo un problema ambiental,
las acciones de Copec bajaron y cuando Rio Tinto compré Alcan, la mayor empresa
productora de aluminio del mundo, y pidié un préstamo por 50 mil millones de ddlares,
hubo un 30% de sobreoferta de los bancos para prestar ese dinero a Rio Tinto. Ello
porque el mercado sabe que Rio Tinto es una empresa extraordinariamente soélida.

Entonces, si bien el mercado no es un instrumento perfecto, por lo
menos permite medir, dia a dia, lo que esta pasando en la empresa.

En ese sentido, nuestra hipotesis es que en Chile no existe una
contraparte técnica para Codelco capaz de hacer lo mismo que podria hacer el
mercado, porque lo que empezd a ocurrir del 2000 en adelante en esa empresa, habria
sido detectado por el mercado en forma mucho mas temprana, y no siete afios
después.

La informacién que se les entreg6 es relativamente conocida dentro el
mercado, quizas no con el detalle de produccion presentado en esta ocasion, pero si
se sabia que las inversiones de Codelco han sido extraordinariamente caras los
ultimos afos, en términos de las toneladas producidas.

Entonces, todo esto no es nuevo ni secreto, sino algo que ya se
comentaba en el medio. Y en eso radica precisamente la importancia del mercado,
porque se puede medir por el valor que entrega la bolsa lo que esta pasando dentro de
una empresa, y esto no lo podemos hacer en Codelco. La Comisién Chilena del Cobre,
por mas cartas que mande, siempre serd una informacion interna, porque no se
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pueden hacer publicas. Es cierto que pueden venir aqui y decirles la verdad, pero eso
ocurre una vez cada tres afios o una vez al afio, lo cual no es lo mismo.

Un Centro de Mineria tampoco puede fiscalizar a Codelco, porque no es
nuestro rol. S6lo se haria si se tuviera la certeza de que las cosas se estan haciendo
muy mal.

Entre el 2000 y el 2006 se cambiaron los indicadores de gestion. Y no
s6lo se puso el valor como indicador principal de gestion, que habia que duplicarlo,
sino que ademas se cambid la metodologia de evaluacién de proyectos; se cambio la
base para los proyectos de desarrollo de Codelco.

Entonces, mi hipotesis es que, dada la complejidad derivada del tamafio
de la empresa, no es creible que pueda haber una contraparte técnica realmente
efectiva que no sea el mercado. Hay que rendirse ante la evidencia: se necesita un
instrumento que mida la gestion, y éste no es el Congreso Nacional ni el Gobierno.
Ninguno de los ministros que han habido en los uUltimos veinte afios han sido realmente
contraparte de Codelco, porque el Estado no tiene los instrumentos adecuados.

Entonces, la propuesta no es pensar en la privatizacion, porque éste no
es un debate ideolégico ni politico, sino un debate técnico que puede tener
connotaciones politicas e ideoldgicas.

Si se desea invertir en el futuro, lo que habria que hacer con Codelco es
vender, el 20% de su propiedad, en acciones para obtener un capital que sea
importante para hacer el desarrollo del que estamos hablando. Vendérselo a privados
y, preferentemente, en una bolsa internacional y no en Chile, con acceso a las AFP,
pero no exclusivamente. Transformar su gobierno corporativo en un instrumento
ampliamente probado en el mercado.

Invertir entre 10 mil millones a 15 mil millones de dodlares, que son las
cifras que se manejan por el 20% de la empresa.

El valor de la empresa se ha multiplicado, porque el precio del cobre es
muy alto. Pero cuando ese precio baje, obviamente, la empresa va a valer menos. Por
lo tanto, éste es un buen momento para hacer esa operacion y no cuando el precio
baje.

Ahora, la ventaja de hacer esta operacibn es que le otorga
inmediatamente todas las reglas internacionales de operacion de las bolsas. Tendra
gue operar con las mismas normas, no solamente de la Superintendencia que regula y
fiscaliza a las sociedades anénimas, sino que la de Londres o la de Nueva York. Esa
seria la propuesta ideal.

Chile, podria tener una empresa que en vez de 50, tendria una empresa
gue valdria 100 6 200, pero de la cual va a tener el 80%. Esto es lo que ha pasado con
CVRD y también con las compafiias que se han manejado en forma apropiada en
estos afios.

Creo que el modelo de Codelco tocé fondo. Las cifras lo demuestran. En
este momento, en los tres grandes yacimientos de que dispone las reservas no estan
siendo aprovechadas en términos de futuros planes, porque todos los proyectos de
expansién de esos yacimientos no son rentables y, obviamente, no se pueden aprobar.
Pero hay que buscarle rentabilidad a esos grandes yacimientos, porque, de lo
contrario, las reservas no sirven para nada. Es necesario sacar el tema ideoldgico de
esta discusién y tomar decisiones duras.

Pienso que los trabajadores no estan en contra de esto. Todas las otras
son propuestas que no son probadas en el mercado. Entonces, mi Gltimo mensaje es
que no se puede someter esta empresa a indagacion permanente, porque esto tiene
un efecto interno no despreciable. Hay mediciones clarisimas, a través del Minero
Barémetro que indican que el prestigio de Codelco ha caido en los ultimos tres afios,
por diversos motivos.
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Hay que resolver el problema de cémo atraer talentos. Es necesario
hacer campafias en las universidades para atraer talentos, porque sin ellos esta
empresa no tendra un buen futuro. Ello no facil porque, ademas, que se estan yendo.

Por lo tanto, es preciso entregar dos mensajes: uno, hay que poner una
parte de esta empresa en el mercado, en forma segura, transparente y eficaz, y
segundo, hay que tener mucho cuidado en su prestigio, porque lo principal es atraer y
mantener talentos en Codelco, porque hay desazén, desesperanza y cansancio.

Informacion entregada por Codelco.

No es bueno poner notas, pero la informaciéon que entrega la empresa
en este momento es deficiente. Si se compara con la informacién que entregan otras
empresas, veran que es menor. Pienso que estan asustados por la posibilidad de que
los ataquen desde afuera y que la informacion sea utilizada.

Recientemente, entregaron informacion detallada sobre productividad, la
que solicité directamente al presidente ejecutivo, don José Pablo Arellano, pero
finalmente me la entregaron. Esa informacion es interesante, porque sefala que la
productividad no ha disminuido en todas las operaciones, sino sélo en algunas, y en
otras aumentd. Habria que saber qué ha pasado, lo que es parte del diagnéstico que
no se ha hecho, en particular con respecto a la productividad.

Gestion de los ultimos afos.

No es bueno calificar la intencién sino la gestion. Y a la luz de los
resultados, la gestion de los Ultimos cinco afios, la califica como deficiente.
Desgraciadamente, se cometieron errores muy importantes.

Origen del alza de costos.

Hay diferentes opiniones al interior de la propia empresa. En este
momento, las explicaciones que esta dando Codelco estan basadas en una serie de
factores que no comparto completamente.

Por ejemplo, se menciona la reduccién de la ley del mineral, pero ésta
disminuye en todas las faenas mineras del mundo, lo que viene ocurriendo desde
tiempos histéricos. En las minas norteamericanas, en 1880 tenian 4% de cobre y hoy
tienen 0,5%. Y a pesar de ello, se redujeron los costos porque hubo mas tecnologia.
Entonces, a menos de que haya un periodo muy abrupto en el cual haya disminuido
mucho, la disminucion de la ley no es un factor que histéricamente diferencie el ahora
del antes. Es una mala explicacion, desde el punto de vista de los costos. Los costos
antes no subian, sino que bajaban; bajaba la ley, pero también bajaban los costos.

En cuanto al ddlar, siempre ha tenido influencia, pero habria que ver
cuales son los periodos en que ha influido contrariamente. Los costos estan
determinados por dos elementos fundamentales: primero, por la produccion, porque
una empresa que disminuye su produccion y mantiene todas sus instalaciones fijas no
puede disminuir los costos. Una empresa que, ademas, aumenta su personal tampoco
puede disminuir los costos. Obviamente, la produccién es clave para los costos y la
productividad.

El segundo elemento es la inversion. No hay un estudio acabado sobre
la inversion, pero lo que se dice en el mercado es que las inversiones de Codelco han
sido muy caras en términos de toneladas producidas y, por lo tanto, la inversiéon
también es un factor que aumenta el costo.

No estoy de acuerdo con la interpretacion de la empresa sobre el alza
de costos. La presentacion de Cochilco sobre los costos dio una visibn mas
catastréfica de la que mostré yo. Y lo que escucho dentro de Codelco, de los técnicos,
también es un poco mas catastréfico de lo que planteo.

Creo que los costos son un elemento importante, pero no el principal.
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Hoy, lo principal es sacarle partido a los yacimientos y producir mas; ése es el
indicador principal. No puede ser el valor, porgue no lo podemos medir. El valor es un
pésimo indicador para Codelco.

Considero que no se puede dejar de lado el molibdeno, porque es parte
del proceso. El problema es que el precio actual del molibdeno es diez veces mayor
gue el historico, y cuando vuelva a su nivel normal, los mas de US$ 2 mil millones que
Codelco obtiene por el molibdeno pasard a US$ 200 6 300 millones.

SUBPRIME.

Los analistas de mercado han estado diciendo, en forma sisteméatica que
la subprime no ha alcanzado el minimo, pero tampoco lo va a alcanzar, porque si
hubiera alcanzado el minimo precio de todas esas viviendas que, de alguna manera,
no se pueden vender en Estados Unidos, la crisis habria sido mayor. Soy un poco mas
escéptico respecto de la demanda futura, y no solamente de Estados Unidos, sino
también del resto del mundo. Existe un saper ciclo en este momento, que no sé cuanto
va a durar, pero tengo la impresion de que el fin del ciclo puede llegar antes de lo que
se ha planteado.

Quiero entregar un indicador: la Bolsa de Metales de Londres en este
momento transa instrumentos a futuro, que se estdn vendiendo a US$4 mil por
tonelada para el 2012. Es decir, US$ 1,8 por libra para el 2012, en cinco afios. Los
inversionistas estan comprando y vendiendo. Entonces, el mercado esta pensando en
el futuro.

En ese sentido, estad la oportunidad de hacer todas las mejoras que
deseen con esta empresa mientras haya presion. Ojala no tengamos que hacer los
cambios cuando venga una crisis en Codelco, porgue si bajara el precio del cobre, es
posible que la empresa tenga muy pocos excedentes.

Proyecto de Gobierno corporativo.

No creo que sea la solucién ideal. Hay que ser mucho mas categdricos,
pero desconozco si habra consenso nacional al respecto, pero me da la impresion de
gue no habrd en el corto plazo. Creo que el proyecto del Ejecutivo es mejorable.
Introducir mas controles independientes es conveniente para todo el mundo y para la
empresa. Tal vez, la forma de introducirlos es con un Directorio exactamente igual al
del Banco Central, si es que no podemos generar una solucién de mercado, que le dé
mucho mas transparencia a la empresa. A mi parecer, seria una segunda mejor. No
creo en un Directorio que no tenga directores independientes.

Codelco produce catodos y, por lo tanto, deberia tener mayores ventas
que una empresa que produce concentrados. Ahi radica una parte de la explicaciéon de
por qué podria tener mas ventas en relacion al resto de la industria privada, que
produce dos tercios, mientras que Codelco produce ahora menos de un tercio.

Soluciones a Codelco.

Debe cambiarse la administracion de la empresa. Hace un tiempo se
pensaba que tener un presidente ejecutivo superpoderoso era bueno, porque
representaba directamente al Presidente de la Republica, pero se ha detectado que
eso es tan bueno. Si se comete un error en un procedimiento de gestion importante de
la empresa, el directorio no tiene poder para corregirlo. Por eso, he llegado a la
conviccion de que debe cambiarse el modelo, porque el presidente ejecutivo tiene
mucho poder y no tiene contrapeso ni dentro ni fuera de la empresa.
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Costos de Codelco frente a la industria.

Al considerar los costos éstos no muestran una tendencia
extremadamente negativa al compararlos con el resto de las empresas. Pero si
observamos la curva de las empresas individuales, se advertird que hay algunas que lo
hicieron mejor que Codelco y otras bastante peor, por motivos técnicos.

Mi reflexion es que Codelco tiene yacimientos de tal calidad que no nos
podemos contentar con que le vaya tan bien como a la empresa privada; tiene que
hacerlo mejor, porque la hipétesis es que deberiamos estar mejor.

Creo que El Salvador debe cerrarse en algin momento, pero hay que
dar respuesta a los problemas sociales de los trabajadores.

Costos de Divisiones.

No se puede dar los costos de las divisiones porque tenemos sé6lo una
parte de la informacién de las divisiones. En tal sentido, es valido el comentario, por
cuanto hay que analizar separadamente a Codelco Norte, incluso, Chuquicamata,
Radomiro Tomic, Salvador, Andina y El Teniente. Cuando se hace este ejercicio con
los datos que hay a la mano, obviamente, se tiene un cuadro distinto, pero me parecio
que no habia tiempo para hacer una cosa de esa naturaleza.

La curva de productividad es la curva total de la empresa y refleja una
tendencia. La productividad es como la temperatura en las personas. Uno mide la
temperatura para saber si el paciente tiene fiebre, y si tiene quiere decir que hay algo
que anda mal.

Ahora, respecto de los contratistas, obviamente, el suministro es
absolutamente ilegal y no se puede aceptar. Pero una cosa distinta es ordenar a la
empresa que contrate trabajadores. Si la Direccidn del Trabajo hace eso pienso que se
va a equivocar un gran porcentaje de las veces, porque no tiene las herramientas para
ello y, ademés, se estaria metiendo en un terreno donde el modelo de negocios de la
empresa esta en juego.

Michelin, la empresa de neumaticos, ya no vende neumaticos a la
mineria, sino que vende kildmetros recorridos. Por otra parte, recientemente escuché
una presentacion de la United Technologies, la compafiia que fabrica turbinas de
avion, en que sefialan que no venden turbinas de avion a las fabricas de aviones ni a
las compairiias aéreas, sino que se las regalan, pero les venden la mantencion.

Entonces, el mensaje es que la tecnologia nos trae aspectos nuevos
todo el tiempo y no podemos predecirlos. El modelo de negocios de una empresa
podria prescindir de trabajadores propios y sélo tener subcontratistas en el futuro. Si
ése es el modelo de negocios y mientras se observen las leyes del trabajo, no deberia
haber dificultades.

En un pais desarrollado los contratistas ganan mas o menos lo mismo, a
lo mejor con menos beneficios, que los trabajadores propios de una empresa. En
consecuencia, ése es el modelo para adelante: llegar a ser pais desarrollado. Pero en
el intertanto no podemos cargar a las empresas el hecho de contratar personas porque
no podran pagar en el largo plazo.

Entonces, aqui lo Unico que estamos haciendo es mejorar esa situacion
de esas personas por un tiempo, pero no en el largo plazo, porque en el largo plazo
esas empresas van a estar en dificultades.

En el caso de Codelco, que tiene 25 mil contratistas, contratar a 5 mil
personas, si la planta propia tiene 17 mil, es algo terrible. Por tanto, soy partidario de
que se discuta cada uno de esos casos y que la empresa decida a quién debe
internalizar y que no sea la Direccién del Trabajo la que dictamine.
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Y en este caso hay que decir claramente que las empresas contratistas
de la mineria en general tienen mejores condiciones que las contratistas en otras
industrias en Chile.

Privatizar 20% de Codelco.

Respecto del posible posicionamiento del 20% de la empresa en los
mercados internacionales, no tengo una opinién formada respecto de si deben o no
participar otras empresas mineras competidoras. En muchos casos se vende una parte
de la empresa y todo lo que se hace es fortalecerla. En Chile, ha habido otros casos
recientes de fusiones en que no se vendio, sino que se gano valor.

Estrategias de Codelco ante la pérdida de liderazgo

Si Codelco baja al segundo lugar entre las empresas, se produciria una
erosion de su prestigio, de la visibn que tienen las otras empresas mineras y los
agentes del mercado, ya que ser primero o segundo es distinto.

Ademads, hay otro efecto muy importante y que no ha sido evaluado en
su exacta dimension. Si le va mal a Codelco en el futuro, si es segunda, eso generaria
un resentimiento de los chilenos hacia la empresa privada. Es bueno que Codelco sea
primero, porque tiene en alto en la estima de los chilenos. Esta es una empresa que es
observada por el pais y ello lo digo basado en mediciones que sefialan que el 82 % de
la poblacion estima que la empresa debe ser estatal y un altisimo porcentaje piensa
que toda la mineria también debiera ser estatal.

A las empresas privadas les conviene que Codelco sea fuerte, e incluso
les conviene que sea el primer productor mundial. Es més, a La Escondida no sélo le
conviene que Codelco sea fuerte, sino que incluso no le conviene pasarla en
produccion.

Estrategia de crecimiento.

Creo que, en primer lugar, por la estrategia debe ir por la expansion de
los grandes yacimientos. Las reservas anunciadas por Codelco son inmensas; sin
embargo, no las podemos explotar econdmicamente mas alla de lo que se estan
explotando en este momento. Ese es el dilema que tenemos ahora, es decir, que los
proyectos para expandir la produccién no dan en este momento, por lo que hay que
buscar con mas ahinco y con mayores recursos, porque la respuesta a esto no es
invertir menaos, sino invertir mas, pero hacerlo bien, utilizando todas las metodologias
de gestion que tengamos a mano para expandir la produccion.

En ese sentido, me parece que la produccion es el principal indicador.
En estos momentos, en que carecemos de otros instrumentos, como la bolsa, la
produccién es la guia principal. Si la produccion crece bien, con proyectos rentables,
todo lo demas se subordina: la productividad, los costos, etcétera. Pero no se trata de
invertir en cualquier cosa, sino en proyectos rentables.

Hay gente que opina que en el futuro Codelco no debe ser la primera
empresa cuprera del mundo, porque lo que importa es que sea una empresa eficiente.
Ciertamente podemos tener esa vision, pero en ese escenario tendriamos una mineria
privada mucho mas fuerte y a una Codelco que iria declinando en el tiempo en
términos de importancia mundial. Probablemente no aumentaria su produccion tan
rapido como estoy planteando ahora, sino que con mayor lentitud, y no sé si de esa
manera podria mantenerse en niveles competitivos, porque los costos fijos de la
mineria son inmensos y una forma de mantenerlos bajos y la productividad es
aumentar la produccion.
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Ese es un escenario posible, pero, en general, no ha sido favorecido por
la opinion de la mayoria de los chilenos.

Respecto de la adquisicién de la mina Disputada pienso que la empresa
deberia persistir en eso. No hay ninglin motivo para que no lo haga. De hecho,
cuando yo he preguntado por qué no se hace, nadie sabe responder por qué.

El hecho de incursionar en otros minerales me parece aventurado,
porque son mercados distintos con problemas que pueden ser similares, es un riesgo
mayor.

También depende de cudl sea el objetivo, porque si el objetivo es que
esta empresa sea una gran empresa transnacional en el futuro, si. Pero considero que
estamos lejos de llegar a esa vision, ¢,qué queremos para Codelco? Eso no se ha
respondido. ¢ Debiera concentrarse en cobre? Creo que si, por el momento.

En cuanto al papel de Cochilco, ha desempefiado un rol muy leal con
Codelco. Pero nunca va a poder ser un verdadero fiscalizador. Uno, por su peso dentro
del Estado, por su capacidad técnica. Obviamente, en Codelco tiene mas peso analizar
un problema determinado, pero no existen los recursos. Es lo mismo que si nos ponen
a discutir con Codelco. Tampoco tenemos los recursos para discutir los problemas de
la empresa, a menos que tengamos los recursos.

Desde esa perspectiva, diria que Cochilco nunca va a llegar a ser un
control efectivo como el que uno quisiera para una empresa como Codelco.

En el balance del gobierno corporativo, en mi opinién, no se puede
sostener que es facil dar un gobierno a una empresa de esta dimension y hacerlo bien.
Es un modelo que no conocemos.

Hablé de utilizar un modelo similar al Banco Central. Pero, a lo mejor,
dejamos la embarrada. Ahora, si utilizamos el modelo del SEP, a lo mejor,
empeoramos la situacién. Porque no sabemos quien tiene la decisién. Por lo menos,
hoy sabemos quien tiene la decisién: el Presidente de la Republica.

En mi argumento, eso es positivo. Pero tenemos una contraparte que
tiene mucho poder. Veamos un modelo. Si el modelo es desconocido podemos
embarrarla mas. Por eso, he sido muy renuente en mis opiniones publicas respecto de
qué hacer con el gobierno corporativo de Codelco, salvo que vayamos a un modelo
claramente conocido, como una sociedad an6nima, aunque cerrada.

6.- El ex Presidente Ejecutivo de Codelco, sefior MARCOS LIMA.

Sefialé lo siguiente:

Diagnéstico inicial.

e La produccién entre 1982 y 1993 habia oscilado entre un 1 y 1,2 millones de
toneladas. Hubo un periodo muy largo de tiempo en que Codelco no aumentd
exhaustivamente sus niveles productivos, y al mismo tiempo sus costos crecieron
bruscamente.
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Evolucién de la Produccién 1982 - 1993
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Si se observa la curva de costo directo entre 1982 y 1993, se concluye que a partir
de 1985, Codelco experimenta un aumento ascendente de sus costos. Obviamente,
entre los factores que causaban esa situacion, estaba la caida de la ley del mineral.
Las minas envejecen, y ello se refleja en la disminucién de las leyes, situacion que
ha seguido ocurriendo.

Pero lo mas grave es que mientras Codelco aumentaba sus costos, las minas
norteamericanas, por la via de aumentar el tamafio de los camiones, incorporaba
tecnologia y una serie de otras variables, paulatinamente estaban disminuyéndolos
0 no incrementandolos en la misma proporcion que lo que habia estado ocurriendo
con Codelco.

Costos Directos y Ley del Mineral
moneda 1998
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Costos Directos Cash: Codelco v/s Estados Unidos
(USc/Ib, moneda de 1998)
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Si a todo ello se agrega el “Davilazo”, se comprenderéa que la situacién de entonces
era extraordinariamente critica, desde el punto de vista de los costos, de la moral
de la compafiia, de la productividad y la eficiencia, y también como una sefial de
problemas organizacionales relativamente serios.

Proyecto de intervencion

Tras ese diagndstico, se concebié un proyecto destinado a sacar a Codelco de la
situacion en que se encontraba. En 1994, el proyecto sefialaba cuatro ejes
estratégicos.

0]

Consolidar la viabilidad econémica a largo plazo en el negocio minero. Lo
fundamental de una empresa minera es su capacidad productiva, en términos
de generar una determinada cantidad de toneladas y, en lo posible, consolidar
la viabilidad econdmica de largo plazo.

Frente al conflicto histérico entre la administracién de la empresa y los
trabajadores, se debia desarrollar una nueva relacion.

Tras el “Davilazo” y los US$220 millones involucrados, se debia superar las
restricciones y deficiencias institucionales, organizacionales y de gestion. No se
podia seguir con una compafia que perdiera esa cantidad de recursos sin que
nadie se enterara como habia ocurrido.

Negocios con el sector privado, pues hasta ese momento, se mantenia el
paradigma de que Codelco era una empresa totalmente estatal, que no tenia
relaciones con el sector privado.

Estos ejes estratégicos se plasmaron en un conjunto de compromisos muy
especificos y medibles, tales como:

(o}

Disminuir los costos de operacién en al menos US$10 centavos entre 1993 y
2000. Era indispensable hacer un esfuerzo sistematico y riguroso por bajar los
costos.
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o Consolidar la posicién de liderazgo de Codelco como el principal productor de
cobre refinado del mundo. Si Codelco estaba relativamente estancado en la
produccion, y aparecian nuevos actores en Chile y en el extranjero aumentando
sus niveles productivos, habia que acrecentar la produccién de cobre y
consolidar la posicion de liderazgo de Codelco como el principal productor de
cobre refinado del mundo.

o0 Concentrarse en el negocio principal y financiar esas inversiones con recursos
generados a través de fuentes internas y venta de activos, traspasando el 100%
de las utilidades operacionales al Fisco.

Toda empresa tiene una mision. La idea de hacer de Codelco una empresa
moderna en términos de gestibn estaba profundamente arraigada y era
fundamental contar con una mision que diera cuenta de lo que era central del
proyecto.

La mision dice Codelco es una empresa cuyo negocio principal es la exploracion
(asunto que hasta ese momento no habia hecho Codelco), desarrollo y explotacion
del recurso minero de cobre y subproductos, su procesamiento hasta convertirlo en
cobre refinado y su comercializacion. Ademas, a lo que debia dedicarse toda la
empresa era a maximizar, en una perspectiva de largo plazo, la generacién de
excedentes econdmicos y su aporte al Estado.

Un segundo proposito de la Mision era mantenerse como una empresa atractiva
tanto para sus duefios, como para sus trabajadores, clientes, proveedores,
contratistas y quienes se relacionan con ella. Es decir, se respondia a lo que se
llama lo publico, y se demostraba al pais que Codelco era una empresa competitiva
y atractiva.

A poco andar se cumplié la meta de la eliminacion de costos y cambi6 el presidente
ejecutivo. En septiembre de 1996 se modificaron ligeramente los compromisos, de
manera de seguir con ese momentum que se produjo en una compafiia que
disminuia sus costos y aumentaba su productividad sin generar un ambiente de
conflicto. Es necesario destacar que cuando al llegar a la compafiia en 1994 habia
24 mil trabajadores directos y 12 mil indirectos. Al concluir la gestidn, habia 17 mil
trabajadores directos y 10 mil trabajadores indirectos. Vale decir, habia disminuido
en 9 mil trabajadores netos y el pais no se enterd, por lo tanto, no hubo conflictos.

Dos afios después de haberla fijado, se cumplié la meta de los US$10 centavos.
Por lo tanto, se puso como meta ubicar a la empresa en el primer cuartil de la
curva de costo de la industria hacia el 2000, es decir, US$ 43,3 centavos la libra.
Con ello se apuntaba a convertirse en una de las empresas mas competitivas del
mundo. Al mismo tiempo, se continué con el compromiso de incrementar los
aportes al Estado, transfiriendo al Fisco el 100% de las utilidades operacionales.

Para crecer, Codelco estaba buscando fuentes internas, tales como las
depreciaciones y la venta de activos. Se vendié el Muelle de Ventanas,
Electroandina, la Central Termoeléctrica de Tocopilla, y con esos recursos se
financio los grandes proyectos de inversion, entre los que estaba contemplada la
primera mina de clase mundial, es decir de 150 mil toneladas para arriba,
desarrollada por chilenos, Radomiro Tomic.

A esta suerte de propuesta estratégica simple se agregd un conjunto de
proposiciones dirigidas al enfoque de gestion dentro de Codelco. Uno de los focos
apuntaba a dedicarse a los giros principales y optimizar el manejo de los negocios
relacionados. Por lo tanto, se convencio a los trabajadores de la venta de la Central
Termoeléctrica Tocopilla. Incluso, se demostrdé en los tribunales que lo que se
habia nacionalizado era el patrimonio y no los activos, de manera que era evidente
que podia venderse los activos, salvo que fueran activos mineros, ya que la ley
impide que sean enajenados. Habia que focalizarse en el negocio principal,
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surgiendo, por ejemplo la posibilidad de vender las centrales hidroeléctricas y los
derechos de agua del Alto Cachapoal.

Se pusieron en venta las centrales hidroeléctricas y los derechos de agua; asi
como la Division Talleres, la empresa CPS, que estaba unida a la Divisién Talleres.

¢ Un segundo objetivo consistia en asegurar e impulsar los proyectos de desarrollo,
pues no solo se buscaba asegurar la base minera, sino también de impulsar
grandes proyectos, entre los que se contaba Radomiro Tomic y la ampliacion de
Andina.

¢ Fundamental fue impulsar la innovacion para un liderazgo tecnolégico, de modo de
asegurar la posicion de Codelco en el futuro. Aunque esto no figuraba en la
estrategia original, si Codelco queria ser una empresa de clase mundial no podia
obviar el tema tecnolégico. Asi, la empresa se comprometié en un proyecto de
tecnologia que culmind en la formacién del IN2, Instituto de Investigaciones e
Innovaciones en Mineria y Metalurgia, que centralizaba los esfuerzos que se
dedicaban a las actividades de investigacion.

También fue relevante considerar el tema del medioambiente, por lo que se
reforzaron las medidas para favorecerlo. Por eso, entre otras cosas, se
construyeron plantas de acido de El Teniente.

Por Gltimo, se instalé una cultura de mejoramiento continuo, que significa optimizar
técnica y econémicamente los procesos productivos y la integracién tecnoldgica.

e En la segunda faceta de esta propuesta estratégica se encuentra el proyecto de
ley; sin embargo, surgi6é algo que no estaba, pues habia que desarrollar y defender
el mercado del cobre. Como pais, teniamos que comprometernos con el futuro del
metal rojo. Desde ese momento, Chile ya comenzaba a crecer y al final de la
década del 90 terminamos teniendo casi el 35% de la produccion mundial. En
consecuencia, el haber pasado del 13% al 35% de la produccién mundial de toda la
mineria cambia radicalmente el enfoque y se debia desarrollar y defender el
mercado del cobre.

En la dltima presentacion, en marzo del 2000, se planteaba la idea de duplicar los
aportes de Codelco al Estado en un periodo maximo de 10 afios, ademas de
disminuir los costos de operacién para alcanzar el primer cuartil de costos de la
industria y consolidar la posicion de liderazgo de Codelco como el principal
productor de cobre refinado del mundo, con una participacion en la industria de
entre el 12% y 15%.

Resultados de la gestion.

e La produccion aument6 475 mil toneladas en el periodo. No hubo ninguna
compafiia en el mundo que aumentara esa magnitud. Habia detras de dos grandes
proyectos: Radomiro Tomic y la ampliacién del mismo.
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Produccion de Cobre

Se incorpord otra iniciativa en la relacion con el sector privado, con la empresa
Cyprus Amax Yy el proyecto El Abra, que también tuvo éxito y que arrojé alrededor
de cien mil toneladas adicionales en la parte de Codelco.

Por su parte, la productividad de los trabajadores en el periodo aumenté un 84%.

El costo directo, que habia subido casi US$20 centavos, fue bajado a US$21,9,
alcanzando los US$39,8. El costo neto a catodo se disminuyé US$20 centavos. Si
se considera que cada centavo generaba al final del dia US$35 millones de utilidad,
se toma conciencia del tremendo impacto que eso tuvo.

Algo interesante de comparar es el excedente corporativo a un precio de cobre
constante. Las cronicas de la época decian que los resultados de Codelco de 1999
bajaron a la mitad, pero si hubiéramos tenido el mismo precio del afio anterior,
habria subido en 50%. Si no se usa una medida homogénea, no es posible
comparar el resultado de la gestion. Si se usa un precio de cobre constante, el
promedio de 1990-1993 fue de US$ 629 millones de excedentes. El promedio del
periodo 1994-1999 fue de US$ 1.005 millones, es decir, hubo US$ 376 millones
mas y el ultimo afio casi se obtienen los US$1.500 millones.

En cuanto al costo directo (cash costs), Codelco logré en 1999 llegar al primer
cuartil, esto es, a la meta propuesta. Estados Unidos venia acercandose, pero
Codelco se alejo pues bajé sus costos y empez6 a desarrollar en Chile nuevas
minas que permitieron enfrentar la crisis que se produjo a partir de 1998.

En 1999 el precio de cobre era US$60 centavos, lo que significaba que Codelco
tendria resultado negativo, en medio de la crisis asiatica que estaba viviendo el
pais. Se gener6 entonces un plan de contingencia que incluyé renegociacion con
los proveedores, despidos, congelamiento de las remuneraciones, disminucién de
las rentas de los ejecutivos en 10%, y una cantidad importante de proyectos
especificos, con responsables capaces de aminorar esta situacion y lograr
disminuir casi US$8,6 centavos en términos de costo neto a catodo y aumentar el
excedente corporativo.

Otro factor importante fue medir la productividad en relacién con el aumento de
operaciones. Si se dividen las toneladas producidas por la dotacion propia, mas los
contratistas de operaciones, se aumenté la productividad de 50 a 57 toneladas por
hombre-afio, factor central al explicar los resultados de la compafia. No es
casualidad que la productividad de ser la mas alta de su historia, tomando en
cuenta los trabajadores directos mas los contratistas de operaciones, pues estaba
toda la compafiia dispuesta a jugarse para evitar que Codelco tuviera resultados
negativos.
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Se cambid una cultura de produccién a otra de enfoque de negocio. Codelco era el
reino de los ingenieros, sin entrenamiento en los negocios y para quienes era mas
importante contar con la Gltima tecnologia, que evaluar si esa decision tenia la tasa
de retorno requerida a cualquier inversién. Se debia convencer a un conjunto
importantisimo de ingenieros que lo importante eran los resultados.

Esto parti6 por un cambio organizacional, incorporando un Consejo de
Administracion Divisional, formado por los vicepresidentes de la casa matriz. El
gerente general de la division reportaba a ese Consejo de Administracion, por lo
que debia comportarse como un hombre de negocios sujeto a rendicién de cuentas
por sus resultados. Debajo de él, estaba cada una de las unidades de negocio.

Por otra parte, la descentralizacion complicaba la gestion porque la fuerza
centrifuga y los caciquismos hacian que cada cual se centrara en su propio
negocio. Manejar Chuquicamata de por si era operar una de las empresas mas
grandes del pais. Por lo que se necesitaba de otros instrumentos para transformar
a Codelco en una sola empresa. Se necesitaba aprovechar las sinergias
corporativas para tratar de sacarle mas provecho, por lo que se instal6é el Proyecto
Swing, que consistia en una sola plataforma computacional para toda la compafiia,
de manera que la informacion estuviera integrada, el desarrollo de todos los
sistemas en las divisiones estuviera coordinado y contribuyera al desarrollo de una
cultura corporativa.

Habia un pozo de incentivos definido, que consistia en un porcentaje del total del
costo de la planilla de los altos ejecutivos que se repartia a los que hacian mejor su
trabajo. Si no hay un alineamiento entre la estrategia, la estructura y la métrica, las
cosas no caminan. Se usaba el balance de gestion integral en 1996, que hoy esta
de moda, después de 12 afios.

Otro eje importante era el desarrollo tecnoldgico. A un cohete se le incorporé media
tonelada de cobre de El Salvador, y varios afios después chocé con un cometa,
episodio que llamamos Deep Impact. Esa media tonelada de cobre que viajé a las
estrellas era de Chile.

Se realizé una planificacién minera, pues se cambid el concepto de vida util por el
de valor presente; es decir, no importa cuanto perdure la mina, sino cual es el valor
presente. También se defini6 nuevos criterios de disefio y se aplicé el
benchmarking a fondo, pues no habia ninguna actividad en que Codelco no se
comparara con los mejores de la industria.

Con el cambio del disefio de la mina de banco abierto a banco cerrado en
Chuquicamata se aument6 el talud del rajo, se privilegié la explotacion selectiva del
mineral y se disminuyé la extraccion del material estéril. En 1990 los resultados de
la extraccion minera sefialan que se extraian 50 mil toneladas de mineral y 183 mil
toneladas de material estéril; en cambio, en 1997, se extraian 55 mil toneladas de
mineral y 172 mil toneladas de material estéril, es decir, 5 mil y 10 mil toneladas
menos, respectivamente.

Un cambio importante es el esfuerzo sistematico en la recuperacion de cobre en
concentradoras. Cada centavo de recuperacion de cobre significa un aporte al valor
actualizado neto (VAN) de Codelco de US$222 millones, suponiendo el precio de
un délar la libra con un horizonte de 20 afios y una tasa de descuento de 10%.

Un ejemplo de lo que significan las comunicaciones es que los trabajadores de
Codelco creian que la empresa les pertenecia, por lo que hubo que convencerlos
gue era una gran empresa de todos los chilenos. Asi, disminuir la dotacién se hacia
porque era necesario para recaudar dinero para los pobres de La Pintana.

El dltimo factor tiene que ver con la alianza estratégica, que significa una relacion
de confianza. La relacién laboral cambié. El paradigma tradicional era dar lealtad
por seguridad. Los ejecutivos aseguraban competitividad y seguridad laboral, y al
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trabajador, lealtad y compromiso. Eso ya no se podia asegurar, por lo que se
cambi6 competitividad por estabilidad.

Eso fue fundamental y, obviamente, la alianza estratégica constituyd un
compromiso de accidn de largo plazo donde los trabajadores se transformaron en
agentes activos del proceso de modernizacién, y se buscé un equilibrio entre el
objetivo de aumentar la competitividad y la demanda de los trabajadores por mayor
estabilidad en el empleo. La alianza estratégica es confianza, participacion y
cooperacion mutua entre la administracién, los trabajadores y sus organizaciones,
en el afan de ser consecuentes con los intereses de la empresa y, por consiguiente,
con los objetivos superiores del pais.

Promocion y defensa de los usos del cobre.

En ese momento, el volumen de negocios era de US$30 mil millones al afio; la
inversion en exploracion era de US$800 millones, y la inversion en promocion sélo
de US$30 millones. Evidentemente, esas cifras estaban mal. Codelco comenzé a
gastar en promocion para lo cual desarrollamos un proyecto de acuerdo con el cual
la empresa se acerco a los clientes.

En ese contexto, con Alcatel se generé un proyecto para mejorar los cables de
cobre, de manera que pudieran competir con los de fibra Optica; y con KME se
disefid un motor mas eficiente, proyecto al que también se sumo Siemens.

Con Electrolux se siguio6 el ciclo de vida del cobre, porque se descubrié que esa
empresa estaba interesada en que todos los insumos usados en sus productos
tuvieran un ciclo de vida que no terminara en los depdésitos de desechos porque
eran de material no reciclable, y el cobre tiene la gran ventaja de ser eterno.

También se involucré con Carrier, ya que era fundamental evitar que el aluminio se
introdujera en el mercado de los tubos de los equipos de aire acondicionado.

Con General Electric también se desarroll6 otro proyecto, pues un motor eficiente
es 30% mas eficiente en términos de produccién de energia, pero al mismo tiempo
tiene 30% mas de cobre.

Se decia que el cobre era verde, porque es un elemento que sirve para evitar la
contaminacion y disminuir la pérdida de energia.

Como conclusion, detras de lo expuesto hay tres conceptos centrales. Primero,
para tener éxito en un negocio, en una actividad, en un pais, debe contarse con un
proyecto claro, definido, cuantificable y conocido por todos en la organizacion.

Segundo, trabajar en equipos multifacéticos, con gente que tenga distintos puntos
de vista y capaz de empujar la empresa para adelante.

Y tercero, un liderazgo que entusiasme, que marque el rumbo y le permita de
verdad a la gente sentirse contenta, porque no hay nada mas complicado que
hablar del futuro. A todos nos asusta el futuro.

La receta es muy simple: proyectos, equipo y liderazgo.

Estrategia de agregacién de valor.

Ante una consulta sobre la situacion actual de Codelco, el sefior Lima sefala que
ha estado siguiendo lo que pasa en Codelco, pero no tiene la libertad para opinar,
pues en una compafiia lo que se hace o deja de hacer en el pasado, también
repercute en el futuro.

Agregl que la circunstancia en la toma de decisiones en una compafiia es muy
relevante. Ademas no le gustan los ex presidentes ejecutivos opinando sobre lo
gue pasa después o de lo que hacen sus sucesores, porque es poco elegante.
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Desde el punto de vista de los aspectos técnicos, cuando se define un indicador
que no esta en el mercado, como es aplicar el valor, se necesita de un instrumento
que lo mida, independientemente de que sea bueno o malo. Esa es la razén por la
cual se recurrid a una empresa para valorizar a la corporaciéon. Antes nadie podia
discutir si habian bajado los costos o si habia subido la productividad, pero cuando
se aplicaban indicadores algo soft, como el clima laboral, se llamaba a una
empresa externa, por licitacion, para que hiciera la evaluacion, de manera de evitar
la subjetividad. Ese es el problema que tiene un indicador como el aumento de
valor. La homogeneidad e indisputabilidad de los indicadores es una cuestion
absolutamente clave.

Al contar con un precio alto, obviamente, no debiera preocupar tan fuertemente los
costos, pues lo que importa es el resultado global. Sin embargo, se debe ser muy
cuidadoso al tomar decisiones que afecten en el largo plazo, haciendo que el
aumento de costos sea de caracter permanente, pues cuando venga el periodo de
“vacas flacas” se encontrara con el problema de que no puede disminuir esos
costos.

Un segundo elemento importante es que en mineria no hay un yacimiento igual a
otro. En un analisis comparado, Escondida tenia en 1999 un punto mas de ley que
Codelco, lo que significaba una ventaja indescontable. Sin embargo, ambas
empresas tenian los mismos costos. En este andlisis, se desconoce la dureza del
mineral, la distancia a los centros de elaboraciéon y muchos otros factores. Lo Unico
que se hace normalmente es recoger informacion de empresas técnicas, como
CRU.

Una idea central en el debate es que no hay mejor medicibn que contra uno
mismo. En Codelco subieron los costos, pero logramos bajarlos, aunque cayo la ley
del mineral. Se aumenté la produccion en casi 500 mil toneladas y, al aumentar el
denominador, se pudo dividir los costos por una cantidad mayor de produccion.

Se puede hacer un andlisis respecto de los resultados de la compafiia en el tiempo.
Pero al hacerlo respecto de los resultados de otra compafiia, se arriesga ser injusto
0 cometer errores técnicos si no se efectlan las correcciones necesarias para un
adecuado benchmarking.

Inversiones en Codelco.

No hubo en el periodo problemas de freno a las inversiones de la compaiia. Se
invirtié6 todo lo que era posible invertir. Se aumentaron los niveles promedios de
inversion del primer periodo al segundo en 50% Yy los proyectos resultaron con cero
falta.

Gobierno corporativo.

El gobierno corporativo de Codelco tiene una falla monumental: hace pivotear todo
el poder en el presidente ejecutivo. Es decir, como presidente ejecutivo se puede
actuar como si fuera directorio, pues desde el punto de vista legal, sélo se debe
pasar por el directorio los planes de ventas, y solo si lo desea el resto. Era
necesario, sin embargo, la autorizacion del Ministerio de Hacienda, pero considera
poco serio que una compafiia minera requiera el visto bueno del Ministerio de
Hacienda, para saber si es bueno o malo un proyecto de inversion.

Si a lo anterior se suma que Cochilco tampoco tiene la capacidad de imponer,
estamos ante un problema. El gobierno corporativo de Codelco tiene un presidente
ejecutivo con todos los poderes, con un directorio que no tiene las atribuciones
como tal, que no elige al presidente ejecutivo y que no tiene derecho a decidir. A
veces, se da un circulo virtuoso y se da todo bien, pero no siempre es asi. Es
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necesario estudiar el manejo del gobierno corporativo de Codelco, que es una
herencia del gobierno militar.

Venta de Codelco.

Respecto de la propiedad de Codelco, sostiene que es un asunto del duefio y éste
no quiere vender. Desde su perspectiva, como pais deberia preocuparnos tener
una compafiia que, desde el punto de vista de su gestion, trate de sacar el mayor
valor a los activos, porque es un patrimonio de todos los chilenos, que ha sido una
fuente de fondos espectacular para el desarrollo del pais. En los Ultimos dos afios
ha entregado US$10 mil millones por afio, que es una cifra que era dificil de
imaginar.

Sinceramente, el pais debiera ser capaz de pensar en el tema buscando la forma
de optimizar el desarrollo de la compafiia escuchando al duefio, ya que nosotros,
por muy sabios que seamos, no estamos en condiciones de decidir por encima de
lo que él quiere.

Evolucion de los costos de Codelco.

Es importante entender que la produccién global del mundo tuvo un ritmo en la
década de los noventa que no fue el de los primeros afios en la década siguiente,
porque los mineros se comportan como algunos agricultores: buen precio de la
papa, vamos produciendo; y con un mal precio, dejan de producir.

A fines de los noventa se observaba un precio muy alto y los niveles de produccion
se incrementaron considerablemente. En esa época el Parlamento califico a
Codelco como uno de los principales causantes de la baja del precio, ante lo cual
se respondié que tarde o temprano el precio mejoraria. Sin embargo, el ritmo con
que aumentaron los niveles de produccién de los noventa no se repitié el 2001,
2002, 2003.

Por lo tanto, a principios de la década del 2000 no siguié aumentandose los niveles
de produccion. Al revés de lo que pasa con los que siembran papas, aqui hay un
tiempo para tomar la decision y solo tres o cuatro afios después viene a arrojar
resultados. Como todos los productores se comportan igual, al final asi se
construyen los ciclos.

Costos de Codelco.

Es muy importante que la Comision considere la presentacion del Consejo Minero,
porque cuando existen resultados exitosos, todos tratan de obtener un beneficio.
Los proveedores, los contratistas y los propios trabajadores quieren participar de
esos resultados. Y eso se refleja dramaticamente en los resultados. La empresa
puede negarse, pero cuando en 1999 se consiguid US$ 120 millones de los
proveedores, porque estaba en problemas, aquellos actores quieren ahora
devolucion de ese beneficio. Ese fendmeno esta detras del mundo de los negocios
y Codelco no es una excepcioén. Por el hecho de ser estatal, no deja de vivir ese
mundo.

La mineria a nivel mundial no existia. A principios del siglo XX habia cuatro
empresas mineras entre las veinte mas importantes de los Estados Unidos:
Anaconda, Kennecott, Azarco y Feldoch. Pasaron muchos afios antes de que una
compafiia minera empezara a estar entre las mas valiosas del mundo. Es mas, si
se hubiera producido la fusién entre Rio Tinto y BHP, nuevamente tendriamos una
compafiia minera entre las cinco méas valiosas del mundo, después de casi cien
anos.
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Entonces, hoy dia las companfias de automatizacién estan pensando en la mineria,
lo mismo que las compafiias de movimiento de tierra y de informatica. Antes las
compafias mineras eran de cuarta categoria, pero hoy dia, dado sus recursos,
todos ellas estan tratando de obtener un beneficio de ese negocio, lo que provocara
en los préximos afios una revolucién tecnoldgica que implicara un aumento fuerte
en la productividad.

Existe un analisis exhaustivo, por lo menos hasta el afio 2000. Se separ6 cada
Divisién para generar las metas a los trabajadores.

Exploracion.

La exploracion ha sido un estupendo negocio para el pais. Codelco aposté a un
grupo de geodlogos a principios de los 90 y tuvo éxito. Se pagaron solas las
inversiones. Era absurdo que Codelco no hiciera un esfuerzo por entender ese
negocio que es el que tiene mayor valor agregado de la cadena, pues de todo el
proceso, que comienza con el descubrimiento de una mina hasta el uso del cobre,
por ejemplo, en un techo, el eslab6én de mayor valor es ése. Siempre se pensaba
que el mayor valor estaba en la venta de concentrados, porque de una tonelada de
roca se sacaban quince o veinte kilos de concentrado, pero en realidad era mucho
mas importante saber qué tonelada de roca tiene los quince kilos y eso es lo que
hay detras de la exploracion.

Numero de ejecutivos.

“La estructura sigue a la estrategia”. Asi, el nUmero de ejecutivos es funcional a una
determinada estrategia. Para tener una empresa muy centralizada se necesita
pocos ejecutivos, mientras que para una compafiia muy descentralizada, son
necesarios muchos ejecutivos. Lo que importa no es el costo de los ejecutivos, sino
los resultados que tiene una u otra estructura organizacional.

Fiscalizacion.

Se extrafia en Codelco otro tipo de fiscalizacion, que es el control de gestion, que
nunca podra ser abordado por la Contraloria General de la Republica. Al final, el
problema es de gestidn, que significa interaccion, contrapunto y muchas voces y
caras. En una compafiia como Codelco, de importancia capital para este pais,
hacen faltan todas las voces. No es conveniente que el Ministerio de Mineria tenga
tan poca relevancia. Nadie creia en el extranjero que la mineria no se transaba en
la bolsa chilena. Esa es la fiscalizacion que deberia tenerse.

En materia de inversiones, no todas las inversiones resultaron exitosas. Las
grandes tuvieron éxito, pero hubo proyectos que posiblemente generaron
problemas hacia delante, especialmente algunos se hicieron en Chuquicamata, que
no resultaron. Codelco ha adoptado medidas serias en relacién con las inversiones,
porque ahi habia problemas. Si se hubiera pedido entonces que se duplicara los
niveles de inversién no hubiera sido posible, puesto que la compafia no estaba
acostumbrada a manejar grandes proyectos.

Cultura organizacional.

Otra cuestién tiene que ver con la cultura. Codelco se construyé a partir de
empresas de distintos duefios. Chuquicamata venia de Anaconda y Cerro Colorado
era duefio de Andina. Habian pasado veinte afios y todavia habia conceptos
técnicos distintos desde la perspectiva de El Teniente y de Chuquicamata, porque
se produce una tendencia centrifuga. Cada gerente general se siente con poder
para manejarse en Chuquicamata o en Codelco. La lucha de Codelco era como
convertirla en empresa de una sola cultura, y esa lucha se perdi6é. Alli hay muchos
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recursos involucrados; sélo en servicios compartidos habia 100 millones de ddlares
de ahorro anuales. Es que una gran Codelco no la quiere nadie, porgue significa
disciplinarse, tener un solo conductor, una jefatura, y a todos les gusta tomar sus
propias decisiones.

Valor estratégico de Codelco.

En estos afios, Codelco ha perdido de manera dramética su posicién relativa,
porque se produjo un fenémeno de fusiones y adquisiciones. Entonces, Billiton era
una empresa muy pequefia. Hoy, BHP Billiton vale US$ 200 mil millones, mas que
el PGB chileno. Xstrata no existia.

Llegbé el momento de pensar en serio para transformar a esta compafiia en una
empresa competitiva global.

El potencial de Codelco es espectacular. Da lo mismo si se concentra en el cobre,
pues debe haber un proyecto que dé un salto hacia adelante. Eso requiere de
personal, recursos y no del modelo de negocios que hemos tenido. Hay una
oportunidad fantastica para empezar a jugar en las ligas mayores.

¢, Cuanto cuesta la compafiia méas valiosa de Chile? Al parecer es Copec, con US$20
mil millones. Codelco debe valer tres veces mas. Debemos desarrollar ese potencial
subiendo al carro a proveedores y contratistas, a todo el cluster minero.

7.- El Director del Centro de Estudios del Cobre y la Mineria (CESCO), sefior

JUAN CARLOS GUAJARDO.
Sefiald lo siguiente:

No es posible analizar el fenébmeno de los costos de la mineria y de Codelco sin
entender que hay un proceso generalizado de aumento en esta industria. Los
commodities mineros, energéticos y agricolas han experimentado variaciones
significativas y aunque nuestro pais se ha beneficiado en el campo del cobre y del
molibdeno, también se ha afectado como importador de algunos insumos de la
industria del cobre, estableciéndose una primera fuente de presion de alza de
costos para la mineria chilena del cobre y, en general, mundial.

La industria del cobre también ha observado un aumento generalizado de los
costos. Las curvas de costos directos entre los afios 2004-2006 muestran una
tendencia generalizada de aumento.

El aflo 2003 marca un punto de inflexion de una tendencia que se venia
desarrollando desde hace varias décadas con respecto a costos y precios. Es dificil
asegurar que ésta sea una tendencia que durara otros 30 6 40 afos; sin embargo,
la evidencia parece indicar, por la intensidad que ha tenido la separacién entre el
precio y los costos, que estamos en presencia de un cambio relevante en la
tendencia de los precios y de los costos.

Alza de costos.

Este aumento de costos es una respuesta a una presion por aumentar rapidamente
esta produccion debido a una sefial de la demanda, que es la que esta presente
con mucha fuerza actualmente.

En efecto, en materia de consumo de cobre entre 1900-2006, se puede observar
gue mientras los paises tradicionales, como Estados Unidos, Europa y Japdn
declinan su consumo, la zona asiatica, incluyendo a China, esta teniendo un
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crecimiento muy acelerado. Esa situacién es la que esta presionando a la industria
a responder con rapidez para dar cuenta de esa mayor demanda, lo que genera
algunas presiones de costo.

En particular, hay dos tipos de mecanismos de transmision de esta mayor demanda
hacia mayores costos de la industria. Primero, existen factores mineros, pues
cuando hay un aumento de demanda, se presenta una mayor necesidad de
producir y habitualmente se recurre a zonas de produccion en las minas que tienen
menor ley. Aunque tienen un mayor costo, hoy el mayor precio permite que, de
todas maneras, exista una rentabilidad para las compafiias mineras que desarrollan
esta otra operacion.

El segundo mecanismo es que la mayor necesidad de produccién genera una
mayor demanda en todos los insumos necesarios para generarla, tales como
magquinarias y equipos, y también de insumos variables, como &cido y petroleo. Esa
mayor demanda, genera una presion a mayores costos.

Si se analiza los costos y precios entre 1978 y 2006, se aprecia una relacion
bastante directa entre lo que es un mayor precio y los costos. En  periodos
de precios bajos, hace seis afios, los precios estaban en niveles minimos historicos
y el andlisis de la industria era completamente al revés. Todas las presiones de la
industria iban en el sentido de reducir los costos de produccion. Ese era el principal
desafio.

En cambio ahora, desde el 2003 en adelante, el paradigma que enfrentan las
compafiias mineras es aumentar su produccién de una manera rapida, cuidando su
rentabilidad, y los costos son una variable méas bien de ajuste.

Medicion de los costos de produccién mediante el método de prorrata.

El tema del aumento de costo ha sido un elemento de fuerte discusion,
principalmente porque se hacen comparaciones entre compaiias y paises. Y ése
no es un tema simple, porque existe una serie de factores que inciden en que estas
comparaciones sean dificiles de realizar.

En primer lugar, esta el tema de los subproductos, cuyo impacto en el analisis de los
costos es muy significativo. Adicionalmente, si se analizan los costos totales, por
ejemplo, hay regimenes diversos de tributacién entre los paises, lo que origina
dificultades concretas para hacer comparaciones a nivel de paises en el costo total.
Por eso, es habitual que se utilice una comparacion a nivel de costo directo o cash
cost, donde los factores de gestidbn minera estan mas plenamente enfocados.

Por esa razén, Cesco aplica una metodologia especial, para evitar una distorsiéon
demasiado importante. Por ejemplo, en Chile, el molibdeno es producido por
Codelco, Antofagasta Minerals (Pelambres), AngloAmerican, en la mina Sur Andes
y, recientemente, en Collahuasi. Pero no esta ahi BHP Billiton, por lo que hacer una
comparacion de costos sin considerar el impacto del subproducto es un tema que
tiene que tomarse en consideracion.

En el caso del molibdeno, en la produccion entre 1986 a 2006 a nivel de cada
operacién en las divisiones de Codelco y los productores privados en Chile se
puede observar que en Codelco Norte y, tal vez, Pelambres hay una tendencia al
alza muy marcada después del aumento de precios que registré el molibdeno. En
el caso de Codelco Norte es bastante impresionante, como también lo es el
descenso que tuvo en 2006, lo que, probablemente, indica que no es posible
desarrollar una explotacion tan intensiva de molibdeno por un tiempo prolongado.

Otro elemento interesante es la aparicion de Collahuasi en 2005, reaccionando a
los precios del molibdeno. Por su parte, BHP Billiton tiene dentro de sus planes
incorporarse al procesamiento de molibdeno debido al atractivo y a los beneficios
gue significa para los productores de cobre.
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Cesco hizo una estimacion a través de un método de prorrata y no del costeo
normal, que descuenta directamente los ingresos por subproductos de los costos.
Para evitar eso, utilizamos una metodologia alternativa que permite considerar el
costo mas relevante para el caso del cobre.

Los resultados de los estudios en 2006, entre los productores del mundo, llama la
atencion que Chile esta dentro de los productores de mas bajo costo. En 2002,
estaba entre los tres primeros y hoy se encuentra dentro de los cinco de més bajo
costo, por lo que existe un cierto deterioro. Tal vez es importante observar lo que
hacen los competidores mas fuertes y directos. En ese sentido, Perl esta
actualmente en tercer lugar; México se ha acercado bastante y ya esta en la sexta
posicién. Rusia también es otro productor emergente que tiene un comportamiento
interesante.

Produccion Variacion
2006 1002/2006
Pais {Kton) 2002 2003 2004 2005 2006 (%)
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Otro elemento interesante es la tasa de variacién del costo por paises, en el que
Chile se presenta muy similar al promedio observado en el mundo. Si lo
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comparamos con otros paises productores de primera linea, vemos que Perd ha
tenido una variacion que es la mitad del aumento de costos de Chile. En el caso de
Australia, también se ha tenido un incremento de costos muy importante a causa de
presiones y problemas particulares de agua y energia.

Causas de las alzas de costos.

Lo que explica las diferencias de costos entre esos paises es una mezcla de
factores. Hay factores mineros, relacionados con la disminucién de la ley; la energia,
por el impacto del aumento del precio del petroleo y del gas natural; y el aumento de
los valores de los insumos, como el &cido sulfurico, y la escasez en maquinaria y
equipos. También es necesario considerar que las demandas laborales presentes
en todo el mundo tienen impactos diferenciados en los paises; no es lo mismo el
impacto de estos factores en Chile que en un pais africano o asiético.

En materia de factores mineros, Chile, Estados Unidos y Peru tienen las mayores
reservas, pero, con niveles de ley promedio en torno al 0,5%. Sin embargo, paises
emergentes, como Papua Nueva Guinea, Brasil y Congo, si bien tienen menores
niveles de reserva, sus leyes promedio son muy elevadas y, por lo tanto, el costo de
produccién y de hacer mineria en esos paises es mas bajo que en los paises mas
maduros y consolidados.

Existe mayor vulnerabilidad a asuntos laborales en paises productores
tradicionales y una mayor vulnerabilidad al aumento del precio del 4cido sulfdrico en
aguellas operaciones que procesan catodos respecto de concentrados. En este
caso, el tema de la energia tiene més incidencia en términos proporcionales en el
caso de Chile, Australia y Estados Unidos que en los paises emergentes.

Los estudios de Cesco reconocen que el aumento de costos es generalizado y que
en Chile también existe ese incremento. Pero en el caso de Codelco, el aumento se
ha dado en una proporcién mayor.

Entre 2002 y 2006, la variacién en la produccioén y el costo, alcanza en la mayoria
de los casos entre el 20% y el 30%; sin embargo, en la cuprifera nacional la
variacion estimada llega a 40%. Por lo tanto, ahi hay una situacién que es necesario
analizar.

Desde el punto de vista de Cesco, este mayor aumento de costos en Codelco se
explicaria por dos grandes tipos factores. En primer lugar, factores estructurales
ligados a su institucionalidad y, en segundo término, en factores transitorios
derivados de la implementacion de un cambio en la estrategia de negocios de la
compafia en los ultimos afos.

Plan de Negocios de Codelco.

En el 2002, Codelco realiz6 un cambio importante en su estrategia de negocios,
asumiendo una meta bastante ambiciosa de duplicacion de valor. Para Cesco, esa
situacion significo un cambio de metodologia que generd algunas dificultades,
especialmente en materia de inversion. Eso es lo que esta explicando un adicional
en el aumento de costos respecto de otras compafias productoras.

El plan de negocios y desarrollo asume o incorpora una serie de supuestos que
hacen més agresivo el plan de inversiones. Pero si no estan dadas las condiciones
para hacer un salto en materia de gestion que acompafie este mayor esfuerzo de
inversion, se generan dificultades, como efectivamente sucedié durante los ultimos
afos. Varios proyectos de inversion de Codelco se vieron enfrentados a
dificultades, debido a que el cambio de metodologia necesitaba una adaptacion, de
manera tal que los proyectos fueran realizados con el timing y las condiciones que
aseguraran su efectividad. Si se observa la cartera de proyectos que tuvieron
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dificultades, se puede constatar que no estaban las condiciones para hacer un
cambio tan radical en la orientacion estratégica de la corporacion.

Factores estratégicos para hacer de Codelco una empresa competitiva.

Si identificamos los diez mayores productores de cobre de mina en 1995, Codelco
tenia una participacion de mercado de 15%, con una ventaja de casi 7 puntos
respecto de sus competidores Phelps Dodge y RTZ-CRA. Hacia 2007, la distancia
de Codelco respecto de sus competidores se ha reducido significativamente, pues
de siete puntos de ventaja hemos pasado a solo dos. El tercer competidor también
esta bastante cerca.

Adicionalmente, los actores han cambiado de manera importante en so6lo doce
afios, lo que quiere decir que hay una dindmica empresarial de adquisiciones y de
inversiones de la cual Codelco no ha participado directamente. Han sido otros los
actores como Freeport, BHP Billiton, Xstrata, que hace doce afios no estaban en
los primeros lugares.

Respecto de la produccion de Codelco por divisiones, llama la atencion que los
aumentos de produccion han sido mas bien moderados. Salvo Codelco Norte, que
ha tenido algunos incrementos mayores, y El Teniente, que también ha tenido
crecimiento, pero menor, las demas se han mantenido planas. Estos desarrollos
son muy importantes, sobre todo si se compara con los nuevos actores privados,
gue han emergido en la mineria chilena en la década de los 90. Escondida,
Collahuasi, Los Pelambres y Sur Andes son todas grandes minas que se han
ubicado en niveles iguales o superiores a las divisiones de Codelco.

Para Cesco, existe la necesidad de forzar el rol empresarial de Codelco. El hecho
de que en la Corporacion coexistan exigencias empresariales al mismo tiempo que
exigencias a nivel politico, probablemente afecte su capacidad de generacion de
valor. En particular, en esta duplicidad de visiones (el “limbo”), vemos una menor
capacidad de asumir riesgos. Por ejemplo, hace algunos afos Disputada de Las
Condes estuvo a la venta, yacimiento que por formar parte del mismo complejo que
Andina, podia generar enormes sinergias mineras. Sin embargo, probablemente
por razones de una menor capacidad de asumir un riesgo y presentar una
operacién de esa magnitud, aquello no se pudo concretar y se perdié una buena
oportunidad de negocios.

Otro aspecto es la profesionalizacion de la administracion, especialmente en la alta
direccion. Codelco es una empresa del Estado, pero una empresa que necesita
tener los mejores elementos en su direccion. Respecto de la captacion vy
retencion de ejecutivos, Codelco esta perdiendo posiciones, especialmente entre
los profesionales jovenes. Por tanto, si queremos tener la mejor empresa del pais,
debemos asegurarnos de que tenga a los mejores profesionales.

En cuanto al limite en asociacién con otros actores empresariales, existen muchos
casos de compafias internacionales que, con mucha rapidez, son capaces de
establecer acuerdos de trabajo. Asi la industria manufacturera de cobre Madeco,
estd asociada con la primera empresa productora del mundo, Nexans. Ahi existe
una posibilidad de hacer negocios que en este momento esté restringida.

También se observa un control de gestion debilitado, por cuanto una empresa
como Codelco, por el nivel de complejidad que tiene, es muy dificil que cuente con
un control de gestién adecuado.

También debe considerarse el limite de endeudamiento y capitalizacién, que con el
actual esquema, se ve limitado.

Es verdaderamente urgente realizar una reforma en el gobierno corporativo v,
probablemente, también es importante considerar una apertura parcial en la
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propiedad de Codelco, de tal forma de solucionar rapidamente los factores antes
mencionados.

Desafios.

Codelco tiene una productividad laboral baja, o que es una fuente de dificultades
en la Corporacién. Ademas, tiene yacimientos de mayor edad, mas viejos, que
tienen leyes més bajas y, por lo tanto, costos de produccion més altos.

Existe la necesidad de acometer grandes transiciones en sus Yyacimientos
histéricos. No se trata sélo de Chuqui subterraneo. La expansion de Andina es un
proyecto colosal y el nuevo nivel mina de El Teniente también lo es. Si se quiere
que estos proyectos contribuyan a agregarle valor a Codelco, y no lo contrario, es
necesario superar las limitaciones, que en este caso se expresan en el tema de
inversiones.

Ante la consulta sobre quiénes han sido los mejores presidentes de Codelco,
sefiala que la calidad de aquellos es relevante, y por eso la reforma del gobierno
corporativo es muy importante. Si las autoridades son nombradas de acuerdo con
un criterio eminentemente técnico, la probabilidad de que esas autoridades
maximicen el valor de la empresa es mas alta. Considera que los diversos
presidentes ejecutivos de Codelco han tenido diferentes performances y sellos, por
lo que es dificil calificarlos uno por uno. La gestion de Arellano ha tenido que
asumir una normalizacién de la empresa luego de una aplicacion de la estrategia
del periodo anterior, correspondiente a Villarzu.

Frente a la pregunta sobre lo adecuado de la estrategia de agregacion de valor, el
expositor sefial6 que depende de las condiciones. Ex post, podria decirse eso.
Pero cuando se esta tomando una decisién estratégica, tal vez no se conoce todas
las condiciones que se enfrentara.

Sobre la posibilidad de llegar al segundo o tercer lugar como productor, es muy
posible que existan mas adquisiciones de empresas. De hecho, hay una oferta de
BHP Billiton por Rio Tinto que, si se concreta, Codelco perdera el primer lugar
como productor.

Sobre la evolucion del costo marginal a través de los afios con respecto a la
produccion de cobre, responde que, indudablemente, hay un alza. La explotaciéon
de zonas de yacimientos de menor ley es hoy mas rentable. Antes no era posible
explotarlos, por cuanto tienen niveles de costo mas altos.

En materia del gobierno corporativo y la apertura de la propiedad, el gran problema
de Codelco radica en que no sabemos cuanto vale la empresa. Es muy dificil
gestionar activos sin tener conocimiento efectivo de su valor. En el mundo actual, el
valor es asignado por lo que se esta dispuesto a pagar. En consecuencia, ésa es
la conveniencia principal de tener una empresa con apertura parcial de su
propiedad. Existen otros elementos, como la participaciéon de miradas diversas. En
ese sentido, pueden ser socios minoritarios, compafiias mineras o conglomerados
empresariales de primer nivel que permitan que Codelco tenga una gestién
empresarial distinta.

Respondiendo una consulta sobre su opinién del sistema de compra de bienes y
servicios por parte de Codelco, el expositor sefiala que la Corporacién ha intentado
desarrollar y sumarse a un sistema de compras con una plataforma electronica, lo
que ha funcionado lentamente. Cree que los problemas de exceso de demanda y
de dificultades para obtener el abastecimiento de muchas maquinarias, equipos e
insumos ha hecho muy dificil aplicar esa metodologia para realizar las compras. Es
realmente una empresa en si misma puede conseguir los neumaticos, comprar los
acidos, etcétera.
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En este momento, Codelco esta privilegiando el desarrollo de proveedores. El mayor
desafio actualmente es diversificar las fuentes de proveedores, a fin de tener
mejores condiciones de negociacion respecto de algunos insumos criticos. Para
ello, abrié una oficina en China, cuyo trabajo es acceder a productores de bienes y
servicios para la mineria, pero que no se venden en Sudameérica.

e Por otra parte, en el tema del control de gestion, debe considerarse que un
elemento asociado al tema de la apertura de propiedad dice relacién con que dicho
control se podria hacer a través de la Superintendencia de Valores y Seguros de
manera integral y con el escrutinio del mercado. Es una de las ventajas asociadas a
la apertura de la propiedad.

Actualmente, es dificil pensar en un organismo del Estado que pueda hacer
realmente una buena fiscalizacibn de la empresa, porque intervienen muchos
factores como el tamafio de la empresa y la capacidad técnica respecto de los otros.
Si el Estado quisiera fiscalizar a Codelco dentro del propio Estado, necesitaria de
una oficina de un nivel altisimo, con un gasto en profesionales realmente capaces
de contrapesar la fuerza y la capacidad técnica que tiene Codelco. En este
momento, en las actuales condiciones, es dificil pensar en un control de gestién
fuerte. Cochilco, aunque tiene alta capacidad técnica, no cuenta con el nimero
de profesionales necesarios para hacer un seguimiento a todos los proyectos, dadas
las complejidades de cada uno.

e Frente a una consulta sobre qué numero de las 10 mayores empresas mineras del
mundo no se transan en la bolsa, responde que KGHM es una empresa estatal
polaca y Kazakhmys es una empresa nacional de Kazajstan, y ambas en este
momento no estan en bolsa.

8.- El ex Presidente Ejecutivo de CODELCO, sefior JUAN VILLARZU RHODE.

Inicid su exposicidn sefialando que la discusién se ha centrado en el
tema de los costos, pero estos no son hoy un elemento para diferenciar el
comportamiento de Codelco del resto de las grandes compafiias, pues en la industria
en general los costos han evolucionado en forma relativamente pareja y en
proporciones similares.

Cochilco sefalé una serie de cifras, las que demuestran que
Codelco tiene el costo neto a catodo mas bajo de la industria. Si se analizan las
empresas o divisiones mineras propiamente tales, Codelco aparece sélo por encima de
Los Pelambres. El concepto de costo neto a catodo es el Unico relevante para efectos
de comparar. Ello porque las compafiias no son equivalentes; es decir, Escondida
produce alrededor de 70% 6 75% de concentrado y un 20% 6 25% de catodos,
mientras que Codelco produce 90% de catodos. Pasar de concentrado a céatodos
significa del orden de US$ 20 6 25 centavos. Por lo tanto, comparar costos totales es
absolutamente erréneo, porque se estan comparando empresas distintas, ya que
algunas estan mas integradas que otras. Las empresas que producen catodos deben
contar con fundicién y refineria. Hay empresas que producen concentrado y procesan
afuera, pero en sus costos de produccion no aparece el costo de proceso. En el costo
neto a catodo también se restan los ingresos derivados de otros productos, como el
molibdeno y el oro, en el caso de Escondida, y el molibdeno, en el de Codelco, y a los
productores de concentrado se les suma el costo de transformar ese concentrado en
catodos, para luego comparar. En ese caso, Codelco siempre esta por debajo o entre
los productores de mas bajos costos.

Se ha dicho que eso es consecuencia del alto precio del molibdeno en el
ultimo tiempo, el que paso6 a ser un factor importante a partir del 2004. Si se observa el
periodo 2000-2003, Codelco tiene claramente costos por debajo de Escondida.
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Asimismo, en el ultimo tiempo, Codelco Norte ha tenido una utilidad por toneladas mas
altas que Escondida. Ese es otro elemento que debe tenerse en cuenta en las
comparaciones entre Codelco y Escondida, pues aquella incluye a Chuquicamata,
Radomiro Tomic, Andina, El Teniente y El Salvador, mientras que Escondida es una de
las mejores minas del mundo.

Todas las cifras, incluido el andlisis que hace Cesco utilizando el
concepto de “prorrata” para tratar el tema de los subproductos, demuestran que
Codelco se encuentra entre los productores de mas bajos costos de la industria. En
materia de rentabilidad, un estudio de Cochilco evidencia que las principales empresas
de la gran mineria del cobre, en el periodo 1997-2006, obtuvieron retornos de casi
51%, mientras que Codelco tuvo de 47%, vale decir, en el promedio de la industria.

Cochilco y el Consejo Minero reconocen que el aumento de los costos
era algo generalizado a nivel de la industria, pues el crecimiento de la demanda genera
mayores demandas de equipos, combustibles y otros materiales, y todo incide en los
precios. Desde 2001, los costos operacionales se han incrementado en mayor medida
que la produccion; solo en 2006, aumentaron en 40% respecto de 2005. En
consecuencia, éste es un fenébmeno que afecta a todo la industria.

Para que Codelco pueda mantenerse como una empresa eficiente y
rentable en el tiempo, es necesario centrar el debate, pues la discusién realizada en el
pasado demuestra que Codelco ha hecho las cosas bastante bien. El punto es cémo
esta empresa esta posicionada para enfrentar los desafios futuros.

La gran pregunta es si queremos considerar a Codelco como una
empresa 0 como un servicio publico. Esa discusion es un tema de preocupacion
politica trascendental, respecto de la cual no tenemos claridad.

En el mundo politico, hay una cierta tendencia a tratar a Codelco como
un servicio publico. Asi, se quiere aplicar a los trabajadores de Codelco las normas
propias de los funcionarios publicos y que la empresa quede bajo la tuicién de la
Contraloria. Pero lo relevante es ¢Qué hacemos como chilenos para que Codelco
pueda desarrollarse como empresa, considerando su tremendo potencial? Pues, o
hacemos bien las cosas o aprovechamos los recursos que podrian generarse con la
venta de Codelco para invertir en desarrollo social.

Estrategia de creacién de valor.

Por otra parte, el mayor costo en que incurre Codelco se produce
por los excedentes que deja de generar, por la subexplotacién de los cuantiosos
recursos de que dispone. Este es el punto central de mi intervencién y de lo que fue la
estrategia de creacion de valor, que tantas criticas ha suscitado. Lo que se hizo fue
pedirles a los ejecutivos de Codelco que determinaran el maximo potencial que podia
sacarse a las reservas, al conocimiento y a la tecnologia para entregar riquezas al
pais. Ello cambi6 la visién de Codelco y evidencié que tenia un enorme potencial; que
Andina, por ejemplo, en lugar de producir 70 mil 6 90 mil toneladas puede llegar a 230
mil toneladas; que Codelco Norte tiene capacidad de lixiviacion; que El Teniente es un
yacimiento que puede acelerar el nuevo nivel mixto.

Toda esa gama de posibilidades nunca habia estado explicita. Cuando
se descubre que la empresa tiene 120 millones de toneladas de cobre fino como
reserva y que eso significa 70 afios al ritmo de produccién actual de 1,7 millones de
toneladas anuales, queda en evidencia que hay recursos que no estamos utilizando
bien como pais y si tenemos un minimo sentido de urgencia, si creemos que los pobres
no pueden esperar, hay ahi una tarea fundamental que se traduce en que Codelco
tiene que crecer en forma rapida. Por eso, el mayor costo es el que se genera por el
hecho de tomar una posicion muy cauta, temerosa, en la que no se quieren asumir
riesgos.
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A partir de 1994, en conjunto con los trabajadores, Codelco
desarrollé una vision de futuro. Se trataba de ordenar Codelco, pues se habia vivido los
problemas derivados de los negocios de futuro, con la licitacion del mineral El Abra y
estaba en discusién qué hacer con la mina Radomiro Tomic.

La Direccion solicité al Gobierno invertir en el proyecto Radomiro Tomic,
a cambio de lo cual se vendio la compaiiia eléctrica de Mejillones y se asumié ciertos
compromisos en materia de gestion. El Gobierno autoriz6 después de un afio de
negociaciones, lo que permitid6 desarrollar el proyecto Radomiro Tomic, que ha sido
una de las mejores inversiones hechas por Codelco en el Ultimo tiempo y que es la
primera mina 100% chilena. Después de ello se implement6 el tercer panel de Andina y
se realizé una serie de otras inversiones.

No es cierto que todas las inversiones hayan tenido problemas. En ese
periodo se ejecutaron proyectos que permitieron pasar de una produccion de
1.100.000 toneladas en 1993 a una de 1.700.000 toneladas en 2005.

La estrategia para alcanzar ese objetivo se componia de tres fases. La
primera era de ordenamiento; la segunda, entre 2000 y 2006, tenia por objeto crear las
bases y hacer las transformaciones que nos permitieran aprovechar todo el potencial
de la compafiia y sacarle valor, que es lo que se suponia debia hacerse en la tercera
fase, de 2003 a 2020. Las fases 1 y 2 se terminaron con pleno éxito; la fase 3 esta
pendiente.

Para crear valor, la estrategia consideraba trabajar sobre la base de tres
pilares fundamentales: gestion del patrimonio, desarrollo humano y sustentabilidad. En
el primer punto, se trataba de fortalecer la base minera, de aumentar y mejorar
nuestras reservas, y lo concreto es que en seis afios se duplico las reservas: de 60
millones de toneladas de cobre fino equivalentes, se pasé a 120 millones. Esta es una
de las razones que explican la duplicacion de valor. Las compafiias mineras viven de
sus reservas y no hay en el mundo una compafiia minera que tenga mas y mejores
reservas de cobre que Codelco, pues sus yacimientos mas que duplican las reservas
de la empresa que le sigue. Obviamente, si no las explotamos, tienen cero valor
economico. Por eso es que el desafio es explotarlas. En la misma materia se hizo un
gran esfuerzo tecnoldgico y se introdujeron mejoras importantes en el proceso
productivo.

En los objetivos de desarrollo del personal y medio ambiente, en esos
afos invertimos mas de US$ 300 millones para resolver los problemas ambientales,
gracias a lo cual todas nuestras fundiciones dejaron de ser zonas saturadas.

La idea era transformar a Codelco de 2005. Asi, en Codelco Norte se
acababa la explotacién del rajo y se pasaba a una mina subterranea; RT terminaba su
explotacion de oOxidos y pasaba a los sulfuros primarios; entraban en explotacion
Mansa Mina y Toki. Por su parte, Andina pasaba de 45 a 220 toneladas dia, en tanto
que en El Teniente pasaba por un plan de desarrollo, que permitia bajar costos, y luego
entraba a nuevo nivel en mina.

Produccion de Codelco.

Estdbamos hablando de una empresa que pretendia llegar a una
produccion de 2,6 a 3 millones de toneladas por afio, lo cual era posible. Los
antecedentes estan, y eso es posible de lograr. Lo que estd en discusién es con qué
velocidad debemos abocarnos a esa tarea. Ese es el verdadero desafio y para eso
estdbamos trabajando.

Lo que realmente importa no es reducir costos, sino maximizar la
creacion de excedentes en el mediano plazo. Uno de los grandes logros del ex
Presidente Eduardo Frei Montalva, la chilenizacion del cobre, iba asociado a alcanzar
una produccion de un millon de toneladas anuales. No obstante, entre esa fecha y
1993, esto es 25 afios, la capacidad de produccion de Codelco practicamente no vario.
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El primer cambio se empez6 a producir a partir de 1994. Eso se explica si se tiene
presente que desde 1990 a la fecha la gran mineria privada pasé a producir mas de 4
millones de toneladas, en circunstancias de que las reservas de Codelco eran tanto o
mas que las del conjunto de la gran mineria privada.

¢Por qué pasan 25 afios sin que Codelco aumente su capacidad de
produccion? ¢Por qué, a pesar del tremendo esfuerzo que hacemos a partir de 1994,
aumentamos en 600 mil las toneladas, pero la actividad privada aumenta en 4 millones
de toneladas? Al respecto, hay que considerar las condiciones en que opera Codelco,
las restricciones que se le imponen y las dificultades para tomar decisiones por el
hecho de que, en parte, se le considera como una inversion publica. De hecho, durante
mucho tiempo Codelco fue considerada variable de ajuste por el Ministerio de
Hacienda y, por tanto, el plan de inversiones no existio y se juzgaba en funcion de las
condiciones del afio o de la mayor o menor fuerza del presidente de Codelco versus el
ministro de Hacienda.

Codelco cuenta con reservas econémicas de 120 millones de toneladas.
No acelerar la tasa de explotacion de esas reservas tiene un costo, el costo es que el
pais deja de percibir cuantiosos excedentes que se podrian utilizar para financiar
proyectos de alta rentabilidad social.

Cuando la discusion se centra en delimitar los costos, lo que hacemos
es mejorar lo que hoy tenemos. Cuando la discusion se centra en crear valor,
hablamos de cémo utilizar eficientemente todos los recursos disponibles. Son dos
miradas distintas. Lo anterior no significa que los costos no sean importantes. Pero una
vez que se esta situado en un rango de costos razonables, lo que importa es el
crecimiento. Si no se gana con disminucion de costos, la Unica manera de hacerlo es
por el crecimiento de la produccion.

El nuevo disefo estratégico presentado a partir de 1994, con acuerdo de
los trabajadores, apunta a aumentar su productividad. Por eso desarrollamos la mina
Radomiro Tomic y aumentamos la produccion en 600 mil toneladas, ademas de
reemplazar alrededor de 300 mil por la caida de las leyes. Y entre el 2000 y el 2005,
aumentamos la produccion en mas de 200 mil toneladas netas, y la capacidad de
produccion, en 470 mil toneladas.

Esto significé un gran esfuerzo de inversién y debemos reconocer que
ese esfuerzo, en muchos casos, se encontré6 con problemas, porque los proyectos
presentaron dificultades, pero en lugar de paralizarlos o de auditarlos por cuarta o
quinta vez, se asumieron los problemas, reformularon los proyectos y se sacaron
adelante.

Para el plan de desarrollo de El Teniente, que es uno de los proyectos
que mas dudas y cuestionamientos ha generado, se contrataron auditores externos, se
hizo una auditoria a fondo y un plan de consolidacién de emergencia. En diciembre de
2005 se terminé el plan de emergencia y los indicadores del PDT hoy muestran que
inicialmente se habia ofrecido una tasa interna de retorno de 27%, pero hoy es de
25%. Es decir, a través de una buena reformulacién, se resolvieron los problemas que
habia.

Creacion de valor.

El verdadero desafio es crecer en productividad. El objetivo de Codelco
empresa debe ser maximizar el retorno y la creacion del valor para sus accionistas,
que son todos los chilenos.

No se trata que no tenga sentido crear valor, porque nadie quiere vender
Codelco. El punto no es venderlo o no venderlo. El punto es entregar las sefales
adecuadas a toda la organizacion para que oriente sus esfuerzos en la logica de
maximizar el retorno para los accionistas. Un distinguido académico sefial6 que para
las empresas s6lo tenia sentido exigir mayor creacion de valor como objetivo en el
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caso de que se transaran en bolsa. Eso es absurdo. Cualquier persona que conozca
algo de gestion de empresas sabe que hoy el modelo que prima es el de maximizacién
del valor para los accionistas. Lo que interesa a los accionistas es el retorno sobre su
inversion.

Es tan absurdo esto de mirar sélo los costos que, por ejemplo, la
Radomiro Tomic empez0 a tener problemas porque se empezaron a acabar los 6xidos,
y la mezcla entre 6xido y sulfuros primarios generaba baja recuperacion. Se adopto6 la
decision de mover mineral de otro lado de la division, a treinta kilbmetros, se mezclé
con el mineral de la Radomiro Tomic y aumento la recuperacion, pero subieron los
costos de transporte. Subio el costo de producir, pero la utilidad de esa operacion fue
salvaje. Si administraramos sobre la base de considerar sélo los costos, no se hubiera
hecho eso.

Como se ha dicho, dada la disponibilidad de reservas, la cartera de
proyectos y las excelentes perspectivas de mercado, el desafio mayor es aumentar la
produccion lo mas rapido posible. La alianza estratégica ha sido un factor determinante
y puede proyectarse en torno a un gran acuerdo de inversion, de crecimiento y de
productividad.

De haberse olvidado el plan de negocios a mediano plazo aprobado por
el directorio a inicios del 2006, la produccion habria crecido gradualmente a partir del
2002, hasta alcanzar a 2,6 millones de toneladas de cobre fino de 2012 a 2013.

Los aumentos de productividad y contencién de costos se facilitan en un
ambiente de crecimiento.

Si se observa lo que pas6 con el indice de productividad de la dotacién
propia entre 1993 y 2006, se concluye que al caer el crecimiento, inmediatamente cae
la productividad. Codelco es una empresa de altos costos fijos, y la Gnica manera de
bajar esos costos es creciendo con buenos proyectos. Si Codelco se estanca, veremos
aumento de costos, bajas de productividad y deterioro de la empresa.

Hoy estan dadas las condiciones para lanzar la tercera fase de la alianza
estratégica. Eso resuelve el tema de los subcontratistas y genera espacios dentro de
los cuales es posible negociar y producir, en un horizonte de tiempo y efectuar cambios
importantes en la productividad.

Conclusiones.

e En el ultimo tiempo, el gobierno corporativo se ha embarcado en la revision
exhaustiva de la cartera de inversiones de Codelco, lo que se ha traducido en una
postergacion de buena parte de los proyectos y en un desfase del plan de
inversion. En consecuencia, recién el 2010 se recuperaran los niveles de
produccion del 2006, y s6lo en el 2015 se lograran producir 2 millones de
toneladas. Se hablaba de 2,6 millones de toneladas a partir de 2012 6 2013.

e Pareciera que Codelco abandoné la meta de maximizar valor para sus accionistas y
optd por una estrategia de crecimiento “a prueba de errores”. Vale decir, opt6é por
Codelco servicio publico. Ese no es un tema solo del presidente ejecutivo de
Codelco, sino del duefio.

e Resultado de esa indefinicibn es el aumento de los costos operacionales, la
disminucion de la productividad y el crecimiento de la conflictividad laboral, porque
ésta es una torta que no crece y la Unica manera de resolver los problemas es por
la via de la conflictividad.

¢ Se hadicho que la gestion que encabecé fue voluntarista o irresponsable porque se
empujo6 el carro del crecimiento con fuerza. A algunos les preocupé que se tomaran
decisiones en condiciones de incertidumbre. Pero en una empresa siempre se
deben tomar decisiones en estas condiciones; lo importante es que el resultado
final sea positivo. Eso es tan importante como entender que hay que aceptar que
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se cometen errores y que es necesario hacerlo para cruzar el rio. Quienes hacen
esas denuncias olvidan que esas decisiones, con todas sus imperfecciones,
permitieron generar beneficios increibles.

e Estoy absolutamente convencido de que la orientacién que le dimos al esfuerzo de
modernizacion de Codelco, a la busqueda del crecimiento y a tratar de captar para
los chilenos todo el potencial de la empresa es el camino correcto que nos permite
efectivamente responder a la frase “los pobres no pueden esperar”.

Ante una consulta, sobre los errores fundamentales cometidos en su
gestién como presidente ejecutivo de Codelco, el Sefior Villarzd respondié que el error
fundamental fue no ser capaz de construir un equipo que cohesionadamente empujara
el carro con toda la fuerza del caso en la direccién de crear valor. En alguna medida,
fue condescendiente al aceptar un grado de discusion interna mas alla de lo razonable,
gue impidi6 acelerar mas el proceso de lo que se hizo.

En relacion a una auditoria realizada por Cochilco al PDT e informada el
28 de enero de 2005, observando que los sistemas de informacion y de control
implementados por la corporacion no fueron los adecuados y suficientes para velar por
la correcta ejecucién y toma de decisiones frente al PDT, el invitado sefial6 que en el
2004, el directorio contrat6 a un auditor externo quien formulé el Plan de
Consolidacién, posteriormente visto por Cochilco, y que pretendia resolver los
problemas que existieron en la formulacién del PDT. El auditor, en su altimo informe,
indicé que los temas ya no tenian que ver con la naturaleza de la inversion y que las
recomendaciones originales estaban completadas.

Existe un informe bastante complejo que muestra que el PDT termind
siendo y es un proyecto importante, que ha permitido reducir costos. En realidad, el
PDT, mas que un proyecto de aumento de produccion, es un proyecto que tiene por
objeto reducir costos en El Teniente, que se estaba explotando en muchos frentes,
simultdneamente. Lo que hace el PDT es que, en lugar de explotar ocho o diez minas,
se concentra en dos o tres grandes minas.

En relacién con la auditoria de Goldman Sachs, ese estudio realizé una
valoracion de Codelco al estilo de lo que hacen los bancos de inversiones, que
buscaba definir cual era el valor financiero de Codelco para el Gobierno de Chile.
Obviamente, usé la informacion de la compafila a su discrecién, y usé tasas de
descuento distintas a las de Codelco. La estimacion que hizo Codelco llegé a US$ 23
mil millones. Por su parte, Goldman Sachs precisé entre US$ 24 mil millones y US$ 27
mil millones. La recomendacién de Goldman Sachs, sefial6 que el plan de desarrollo
era timido, que Codelco debia acelerar su produccion.

El informe debe haber costado un par de millones de délares, no sabe la
cifra, producto de que se hizo a través de una licitacién publica. Si se vendiera
Codelco, deberia contratarse una compafia de este tipo para determinar el fair value.
Eso fue lo que se hizo con Goldman Sachs.

Respecto de los millonarios bonos, sefialé que mas de alguna vez
mostro a la Comision de Mineria el sueldo y los bonos que percibia como presidente
ejecutivo. Hoy trabaja en la mediana y pequefia empresa y gana el doble de lo que
ganaba en Codelco. Agrega que el tema de las remuneraciones de Codelco, es una de
las cuestiones que mas dafio le hace a Codelco. En el Ultimo tiempo, Codelco ha
perdido entre 70 y 80 ejecutivos medios, algunos de los cuales costé bastante formar.
Eso es consecuencia del problema de las remuneraciones y de falta de perspectivas.
Mas bien debiéramos preocuparos de como hacemos para que esa cantidad de
ingenieros y profesionales chilenos se sientan orgullosos de trabajar en Codelco y
tengan un adecuado incentivo para quedarse en la empresa.

Ante la consulta sobre la NCC N° 18 del 2002, que resolvié que el
presidente ejecutivo, los vicepresidentes y los gerentes de divisibn no podian tener
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negocios con Codelco, sefialé que se propuso al Directorio una modificacién a las
normas sobre negocios relacionados que establecia la incompatibilidad del presidente
ejecutivo y de los vicepresidentes, en el sentido de que si son socios de una
determinada empresa, pueden seguir siéndolo, pero esa empresa no puede hacer
negocios con Codelco. No le consta, que Daniel Barria sea socio de la empresa de
ingenieria Ara WorleyParsons, pero Ara WorleyParsons es una gran empresa de
ingenieria en Chile que siempre ha trabajado con Codelco.

Respecto del tema de la situacién de El Salvador y el yacimiento Inca
Oeste en cuanto al fracaso de esa inversion, pues Metalica Consultores advirtié que no
habia cobre, recorddé haber llamado a Metalica para que se hicieran cargo de las
conclusiones de un estudio que ellos mismos habian hecho hace tres o cuatro afios.
Posteriormente, en un segundo estudio, se desdecian de lo que habian dicho en el
primero, cuestibn que, por lo demds, pasa frecuentemente en la mineria, por
problemas que se relacionan con la informacion y los sondajes.

Sefial6 que no es su deseo deslindar responsabilidades, pero al
presidente ejecutivo de Codelco se le puede hacer responsable de los resultados
finales. No puede responder por las miles de decisiones, algunas mas o menos
importantes, que se toman en las divisiones, pues es un esquema de operacion
bastante descentralizado.

Respondiendo una consulta sobre el sistema de decisiones de Codelco,
el sefior Villarza indicé que hoy existe una figura de gobierno muy extrafia. En primer
lugar, tiene un presidente ejecutivo que, conjuntamente con el directorio, tiene la
facultad de administrar la empresa. Sin embargo, la ley, en forma restrictiva, establece
lo que es facultad del directorio y deja el resto de las facultades en manos de su
presidente. Béasicamente, el directorio puede aprobar politicas, compra de
determinados activos y proyectos. Pero una vez aprobados esos proyectos, no tiene
atribuciones para aprobar contratos. Los ejecutivos son nombrados por el presidente
ejecutivo; es decir, el presidente ejecutivo tiene un enorme poder.

En 1994, la Camara de Diputados aprobd un proyecto de ley en que se
proponia la creacion de una instancia compuesta por el Presidente de la Republica y
los ministros de Hacienda y de Mineria, quienes tendrian la tarea de aprobar un plan
sexenal cada afio, en la cual se pensaba que se podia desarrollar la discusion sobre el
mediano plazo. Ese proyecto quedd detenido en el Senado, que exigié que Codelco se
transformara en sociedad anonima. En definitiva, se rechazé la idea de legislar.

A su juicio, el gobierno corporativo que hoy se discute es muy pobre, ya
que solo se refiere a dar a Codelco el caracter de sociedad andnima, para los efectos
del funcionamiento del directorio, pero no toca ninguno de los aspectos contemplados
en el proyecto de ley de 1994.

Codelco esta tan expuesta al escrutinio publico, que quienes se sientan
en el directorio temen tomar decisiones riesgosas. Al presidente ejecutivo le pasa lo
mismo. Entonces, es dificil empujar la empresa.

La solucién no pasa por poner a independientes o abrir la compafia
parcialmente, que es una idea que creo que hay que explorar, sino por un gran
acuerdo politico sobre qué queremos hacer con Codelco.

Las grandes empresas, como BHP Billiton, no tienen duefio pues sus
propiedades estan difundidas y no hay socios con mas del 1% de la propiedad. Pero
hay inversionistas institucionales que tienen interés en definirle las reglas del juego.

Hoy, el El Ministerio de Hacienda tiene una influencia importante en
Codelco. Por ejemplo, el presupuesto se hace con el precio de referencia del cobre, y
todos los ingresos por encima de esa cifra alimentan el Fondo de Compensacion del
Cobre. Asi, toda decision que tome la empresa que signifigue aumentar costos, aun
cuando ello tenga como contrapartida ingresos mayores, a la Direccion de
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Presupuestos le significa perder excedentes. Ahi hay una contradiccion, porque el
director de Presupuestos no tiene interés en que la empresa cree valor.

También esté presente el tema de las remuneraciones, las que no son
competitivas. Ademas de eso, se les acusa de recibir bonos millonarios. Hoy, no es
facil querer ser ejecutivo de Codelco.

Tenemos un recurso de mera certeza ante los tribunales, para saber si
la Contraloria tiene tuicion sobre determinados temas. El articulo 25 del DL N°
1.350, que cred Codelco, estipula: “Las normas legales dictadas o que se dicten para
las Empresas del Sector Publico, Empresas del Estado, sociedades con participacion
estatal u otra denominacion semejante, s6lo seran aplicables a la Corporacién Nacional
del Cobre de Chile en caso de que se haga referencia expresa a ella en la norma legal
respectiva.”. Pero la Contraloria ha planteado que como la ley de bases tiene rango de
ley organica constitucional y Codelco pertenece a la administracion del Estado, se le
puede aplicar.

Subcontratistas.

Respecto de la resolucion de la Direccion del Trabajo sobre el tema de
los subcontratistas y la necesidad de que sean incorporados, indic6 que es ferviente
partidario de la ley de subcontratacion. Ello obligara a las empresas mandantes a
generar las condiciones que favorezcan el crecimiento de empresas contratistas serias,
capaces de hacer un buen trabajo y ofrecer garantias adecuadas a sus trabajadores.
Lo importante es entender que los contratistas agregan valor y que si el dia de mafiana
Codelco trabaja con una empresa contratista para que realice una determinada tarea,
es porgue lo hace mejor que Codelco.

En Codelco hay trabajadores que deberian ser de planta. Por razones
de ausentismo o por malas practicas de trabajo, se ha contratado a ayudantes, a veces
por tres semanas, y al final terminan contratados. Hay personal que esta cumpliendo
tareas que no son propias de una definicion de un subcontrato. Es importante que la
internalizaciébn se ponga en contexto, pues se requiere crecer y tener tiempo para
adecuar la dotacion. .

Ante el requerimiento por la razéon de que Codelco aumente costos y
baje la produccién, el sefior Villarza indicé que los costos han subido, como ha ocurrido
con todas las empresas de esta industria. Pero aun asi la empresa se mantiene como
un productor eficiente y competitivo. También se sabia hace tiempo que caeria la
produccion, fundamentalmente por una baja en la ley del mineral de Codelco Norte.
Para ello se prepararon planes de contingencia que implicaban acelerar la puesta en
marcha de Gaby y de Mansa Mina.

La administracidon anterior, consciente de que era necesario hacer un
esfuerzo mayor por aumentar la produccién, sometié a la consideracién del directorio
un plan para avanzar con Mansa Mina. Esta mina ha sido estudiada geolégicamente,
denominada open pit, que da para 12 afios de produccion, pero tiene el problema de
ser un mineral con mucho arsénico. Sin embargo, en definitiva, es una mina que esta
lista para ser explotada, pues estan hechos los estudios de geologia y los planes
mineros. Entonces, la duda era méas bien cémo tratar esos minerales en el contexto de
una transformacién mayor de Codelco Norte, en particular por el tema de las plantas de
tratamiento. Finalmente, el directorio nos dijo que lo dejaramos pendiente para la
préxima administracién, por lo que se tomara una decision respecto de Mansa Mina
entre 2008 y 2009.

Eso no es culpa del sefior José Pablo Arrellano, sino de como funciona
el sistema. Entonces, el miedo a equivocarse 0 a tomar decisiones con incertidumbre,
entre otras cosas, por la critica publica que puede haber, es en cierto modo razonable.

Spence es un proyecto que originalmente era de Rio Algom. Billiton
comprd Rio Algom y posteriormente se fusion6 con BHP (2002). A esa altura, Gaby
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estaba por tercera vez sondeada, con 10 6 12 afios de estudios. Lo concreto es que
Spence esta produciendo en régimen hace mas de un afio y Gaby esta partiendo en
unos meses mas. Son dos proyectos equivalentes, pero la evaluacion del Ministerio
Hacienda posterga el proyecto Gaby pues estan preocupados por el exceso de gasto.
También debe pasar a Mideplan y a Cochilco, que hacen un buen trabajo, y después
Codelco lo revisa cuatro veces, en una serie de procedimientos internos que ni el
presidente ejecutivo puede cambiar El proceso es lento, tal vez por su condicién de
empresa del Estado o una mayor aversion al riesgo; sin embargo, igual se cometen
errores.

Por eso, la Unica manera de que Codelco crezca es que haya un gran
acuerdo politico que permita operarla como una empresa privada, en que haya un
sistema de asignacion de ejecutivos profesionales que rindan cuentan de los convenios
de desempefio aprobados a nivel politico.

Al responder una consulta sobre aquellos proyectos que no
pudieron desarrollarse y los factores que influyeron en esos proyectos de inversion, el
sefior Villarzu sefial6 que el valor de una empresa depende de su capacidad de
generacion de flujos en el tiempo, particularmente en el caso de una empresa como
Codelco, cuyos proyectos tienen normalmente una larga vida. La cartera actual de
inversiones de Codelco es basicamente la misma, aunque problemas en algunos de
los proyectos en ejecucion, como el PDT y la refineria de Chuquicamata, generaron
inquietud en el directorio y en el Gobierno respecto de la capacidad de Codelco para
ejecutar bien sus proyectos.

Para ello se fortalecio la capacidad de ejecucion y gestion de proyectos,
con el apoyo de la IPA, especialistas en proyectos en el area industrial, y separando
las responsabilidades de proyecto de las de operacion. Los problemas se producen en
el PDT, en la fundicién de El Salvador, en la refineria de Chuquicamata, que son
proyectos de expansion con la operacion en marcha y, por tanto, son de una tremenda
complejidad.

Codelco tenia como norma que el gerente general, que es el
responsable de la operacién, también debia responder por los proyectos. Por ello,
cuando un proyecto afectaba la operacion, siempre tiende a priorizar esta Ultima, lo que
generd problemas en los proyectos. Por ello se creé una vicepresidencia, radicando alli
todos los proyectos de 5 millones de délares para arriba. También se creé un comité
de inversiones.

Frente a la consulta si aplica la misma estrategia en su actual trabajo
con la mediana mineria, indic6 que crear valor es lo que hacen todas las empresas del
mundo. Si algin académico dijo que crear valor es un error, €s un ignorante y que no
tiene la menor nocion de gestion de empresas. Lo que las empresas buscan es
generar el maximo de retornos para sus accionistas y eso es crear valor. Esto lo hacen
todas las empresas.

Califica de todo eso de muy absurdo, porque se le critica por haber
puesto una meta exigente, y debiera ser todo lo contrario. De hecho, el grueso del
equipo que aun sigue en Codelco es el mismo que llego en abril de 1994.

Ante la pregunta sobre su conocimiento sobre el financiamiento
de Codelco a instituciones relacionadas con partidos politicos durante su gestion,
respondié que varios diputados le han formulado amenazas y propuestas, como
denuncias ante el Consejo de Defensa del Estado y también en tribunales. Pero hasta
hoy, ninguna de esas denuncias ha prosperado. Le parece una irresponsabilidad
continuar en esa linea, sin entregar antecedentes y pruebas, porque lo Unico que se
consigue con esa actitud es crear un clima negativo.
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Valor de Codelco.

Codelco vale mucho mas que US$ 27 mil millones. Ese fue un célculo
realizado cuando el precio del cobre era de US$ 1 la libra. Si se hace una regla
aritmética simple, podria decirse que Codelco vale US$ 58 mil millones o US$ 60 mil
millones. Lo importante es identificar cémo generamos mayor valor y como lo
transformamos en bienestar para la gente. La idea es como hacer para que genere, no
US$ 9 mil millones, sino US$ 20 mil millones. Ese es el verdadero desafio. Y eso pasa
por aprovechar al maximo los recursos que tiene la compaiiia.

Privatizar Codelco.

Si no somos capaces de generar los acuerdos politicos necesarios para
gue la compafia funcione, una alternativa es transformarla en sociedad anénima, con
un directorio mayoritario del Estado; permitiendo en el directorio inversionistas privados
para darle una orientacidbn mas empresarial. En un contexto de ese tipo, el valor del
80% que queda en manos del Estado crece mucho mas répido por el efecto de
capitalizacion de mercado y, al final, quizas sea una solucion tipo “ganar, ganar”. Pero
es una alternativa politicamente compleja, porque implica una reforma constitucional
para que parte de ese capital se ponga en la bolsa.

Si para que Codelco opere como empresa, manteniendo el control del
Estado, es necesario abrirla en un 20%, con todo lo que duele, porque es de la idea de
que sea una empresa ciento por ciento estatal, estaria dispuesto a discutirlo.

9.- El Presidente de la Confederacion de Trabajadores del Cobre, sefior CRISTIAN
CUEVAS.

Junto a los dirigentes de dicha confederacion,
sefiores Araya y Lagos, sefialé a la Comision lo siguiente:

La Confederacién de Trabajadores del Cobre ha definido tres ejes
principales en su trabajo:

1.- Desarrollar los méaximos esfuerzos para terminar con la precariedad del trabajo en
régimen de subcontrato, particularmente en el sector minero.

2.- Reivindicar la necesidad estratégica que tiene para el desarrollo del pais
renacionalizar la gran mineria del cobre, hoy en manos de transnacionales y
grandes capitales privados.

3.- Defender la mantencién de Codelco como una empresa cien por ciento estatal, ante
los reiterados intentos de sectores econémicos y politicos por privatizar “aunque
sea una parte minoritaria de ella”.

Es obligacion primera y esencial establecer enfaticamente que las
opiniones, aunque criticas de Codelco, persiguen objetivos diametralmente opuestos a
quienes, aprovechando las debilidades y errores de las autoridades de la empresa,
buscan apoderarse de nuestra principal empresa, guiados por mezquinos intereses.

En este sentido, conocidas son las opiniones del gran empresariado,
avidos de utilidades y negocios ciertos, intentando caer sobre nuestra principal riqueza.
Coludidos a éstos, hay politicos y profesionales de centros de estudios que sefialan
cuanto mas beneficioso seria para el pais traspasar Codelco a manos privadas, como
si no fuera poco que estos ya se hayan apoderado del 70% de nuestra principal
riqueza.
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Lo escandaloso y oprobioso es que estas opiniones y ambiciones son
compartidas por el propio presidente ejecutivo de Codelco, y también por el anterior, y
por varios miembros del directorio.

La Confederaciébn jamas, en ningin programa de gobierno de la
Concertacién, ha sefialado la posibilidad de privatizar Codelco, consecuente con lo que
Frei Montalva y Salvador Allende entendieran y definieran como “la viga maestra” o “el
sueldo de Chile”. Asi, se observa con preocupacion el enorme desacierto del gobierno
de dejar a la cabeza de Codelco a quienes no la quieren ni la desean propiedad del
Estado chileno.

A quiénes y a qué intereses sirve un Codelco ineficiente, sino a los
privatizadores de ayer, hoy y mafana, que necesitan una empresa debilitada y
desacreditada para poder consumar sus propdsitos. Porque estamos convencidos de
la importancia estratégica que tiene para el desarrollo de nuestro pais y, en particular,
para avanzar en justicia social con los sectores mas desposeidos, la confederacion
pondrd lo mejor de si para defenderla como patrimonio de todos los chilenos y
contribuir a su engrandecimiento.

La autodefinicion que hace Codelco de ser una empresa de clase mundial
no corresponde a la realidad, porgue no se expresan en ella las caracteristicas basicas
gque debe reunir una empresa asi denominada. Esta definicion no esta determinada por
la posicién de liderazgo productivo, cada vez mas amenazado, que pueda tener, ni por
su tamafio fisico, ni por la capacidad financiera o los activos con que cuente, como
tampoco por la cuantia de sus reservas de mineral. La condicién de “clase mundial” se
determina fundamentalmente por la calidad de su producto, la alta competitividad y
excelencia que logre desarrollar en su gestion, para mantener primacia permanente
tanto en indicadores de rentabilidad y productividad, teniendo siempre presente un
elevado sentido de responsabilidad social.

Basta mirar los resultados de los ultimos afios para constatar que la
gestion de Codelco no puede asimilarse a excelencia y alta competitividad y la propia
experiencia vivida por los trabajadores constata que su actuar no corresponde a una
empresa socialmente responsable.

Pese a las declaraciones del ex Presidente Lagos a fines de 2005,
anticipando que en el afio 2012 Codelco llegaria a producir 2.500.000 toneladas, la
ineficiencia e incapacidad de proyeccidn nos muestra que la produccion disminuye
sistematicamente, y la empresa es incapaz de aprovechar las ventajosas condiciones
de precios que presenta el mercado. Los niveles de producciéon en los uUltimos afios
fueron los siguientes: 2007, 1.583.000 toneladas; 2006, 1.676.000 toneladas; 2005,
1.728.000 toneladas, y 2004, 1.733.000 toneladas.

Estos datos nos indican que, pese a lo expresado en aquella oportunidad,
Codelco no ha cumplido con sus planes de crecimiento y que ha disminuido su
produccion en 145.000 toneladas, lo que ha significado dejar de percibir 1.000 millones
de ddlares, sin que nadie se haga responsable de ello.

Por el contrario, es manifiesta la demagogia de los ejecutivos al intentar
explicar lo inexplicable con frases, en las cuales destacan que Codelco ha tenido
durante el 2007 “el segundo mejor resultado histérico en sus excedentes” o que “la
empresa aport6 en los dos ultimos afios un 20% més que lo obtenido en los 15 afios
anteriores al 2005”. Si bien esto es cierto, detras de ello se intenta ocultar el fracaso en
la gestion de la actual administracion, a menos que Arellano y su directorio fueran los
responsables del alto precio que el metal rojo ha alcanzado en el mercado mundial,
gue es la Unica causa que permite los enormes excedentes obtenidos.

Codelco, a través de Arellano, decia en enero del 2007 que la empresa
invertiria, ese afo, sobre 2 mil millones de dolares, pero so6lo fueron 1.650 millones a
diciembre pasado, cuestion que fue denunciada por los propios supervisores de la
empresa. De los 350 millones restantes nadie se hace responsable. Lo peor es la
autocomplaciente soberbia que se utiliza al decir, luego del fracaso, que ésta es la



109

mayor inversion histérica de la empresa. En Codelco todo es histérico, menos la
autocritica y la capacidad de gestién de quienes la dirigen.

En 2007 se termindé de entregar a capitales privados la ex Division
Talleres, concebida para fabricar partes, piezas y maquinarias necesarias para
Codelco y la mineria en general, empresa cuyo impulso obedecié a una mirada
estratégica, para impedir la dependencia en el abastecimiento. Esa misma incapacidad
para desarrollar negocios relacionados y falta de proyeccion la llevo hace algunos afios
a vender, a precio vil, la central hidroeléctrica Coya-Pangal, pese a las necesidades
energéticas que hoy se enfrentan y los altisimos costos que ha significado para
Codelco no contar hoy con ella.

Como se hace oidos sordos a la mision establecida de competitividad al
observar que, a diferencia de la mayor parte de las otras grandes mineras, no sélo
disminuye su produccion, sino también disminuyen sus excedentes, mientras aquéllas
lo acrecientan Es claro que si en la industria del cobre todos crecen, excepto Codelco,
no se despliegan en forma responsable y &gil los esfuerzos por tener competitividad,
como lo sefiala la mision definida por la propia corporacion.

Por lo anterior, la administracion de Codelco estd muy lejos de cumplir con
la responsabilidad que se le ha entregado, cuestion que se refleja dramaticamente en
el hecho indesmentible de que el ejercicio 2007, con un precio historico de US$ 3,23
por libra, significé una disminucién de US$764 millones en los excedentes aportados al
Estado.

Entre las razones que sefiala Codelco, estan los actos de violencia
llevados a cabo por un grupo de trabajadores de empresas contratistas, que
significaron detenciones e interrupciones operacionales. Y que también influyeron las
menores leyes del mineral e incidente.

Sobre esto, Arellano indic6 el 17 de julio pasado, a veinte dias de iniciada
nuestra huelga que: “Hoy estamos ocupados en sacar adelante la produccion y, pese a
las dificultades que se han generado en algunos lugares, los esfuerzos de los
trabajadores de Codelco, como los de las empresas contratistas, son destacables y las
pérdidas son las minimas". A ello se agrega que en la Division Codelco Norte, donde
no hubo interrupciones productivas, la disminucion alcanz6é a 45 mil toneladas.
Codelco miente y los trabajadores contratistas no son los principales responsables.

Es la falta de rigor lo que explica las dificultades de Codelco. En efecto, se
responsabiliza a las variables mineras de la menor produccién, pero quienes estan en
el negocio minero sefialan como fundamental que la diferencia entre una u otra
empresa es la capacidad de anticiparse a ellas. Es decir, las variables mineras son
predecibles, pese a ser variables.

Asi, para impedir una baja en la produccion ante la inevitable caida de la
ley por envejecimiento de yacimientos, se deben tomar anticipadamente las medidas
que aseguren el procesamiento de una cantidad mayor de material o la explotacion de
nuevos yacimientos. A la luz de los resultados parece que en Codelco no se anticipan
estos hechos.

Se dice que otra razén de esta disminucién de excedentes la explica el
significativo aumento de costos de explotacion, en particular insumos como la energia
y las remuneraciones del personal propio. Pero ello afecta a toda la industria, por lo
que el resto de las empresas cupriferas hubiesen tenido el mismo efecto en sus
excedentes y en su produccion. No obstante, nuestros principales competidores
privados (BHP Billiton, Anglo American, Antofagasta Minerals, etcétera) han crecido en
excedentes, pese al aumento de costos, y han aumentado su produccion.

Por otra parte, no es una muestra de eficiencia en la gestion el hecho de
que los gastos de administracion y ventas hayan aumentado en US$ 42 millones en un
periodo de menor produccién, porque tampoco se encuadra en el objetivo de



110

contencién de costos que Codelco anunciara hace mas de un afio. Hasta ahora no se
conoce un plan especifico que aborde la contencién de costos. Ello no sélo habla de
una ineficiente gestién, sino ademas de una cultura que no concibe la participacion de
los trabajadores. Codelco cambi6 de propietario en 1973, pero la cultura organizacional
y los estilos de liderazgos quedaron anclados en las formas que entonces utilizaban
Anaconda, Kennecott y Braden Company, con una administracion altamente
gerentocratizada, donde los niveles medios y trabajadores en general son objetos y no
sujetos.

En este mismo plano, la Confederacién, comprometida con el futuro de
Codelco y convencida de las insospechadas capacidades de sus trabajadores, ha
instado en reiteradas ocasiones a la administracion a avanzar en una alianza
estratégica que, respetando los derechos y legitimas aspiraciones de los trabajadores
contratistas, permita un dialogo permanente y gobernabilidad en pro del desarrollo de
la empresa. Este planteamiento ha sido desechado muchas veces.

La responsabilidad social de Codelco, elemento sustantivo en una
empresa de clase mundial, ha quedado expuesta nitidamente con su actuacion para
oponerse a lo dispuesto por la Direccion del Trabajo, a raiz de la ley de
subcontratacién. La Confederacién rechaza terminantemente que la internalizacién de
trabajadores contratistas, en cumplimiento de la ley, signifigue comprometer su
viabilidad econémica por un aumento significativo de los costos. El costo adicional no
seria superior a US$ 70 millones anuales, lo que es alrededor de un centavo de dolar
por libra, sin considerar las economias resultantes de eliminar y/o disminuir contratos
con las empresas contratistas.

Adicionalmente, la internalizacién de los trabajadores contratistas traeria
un aumento en la productividad, derivado de la llegada de una poblacién laboral con un
promedio de 36 afios de edad, frente a los 51 afios de promedio que presenta la actual
dotacion. Ello significa que Codelco tiene una tasa de ausentismo de 7%, muy superior
a la presentada por los trabajadores contratistas.

Si la internalizacion produjera la inviabilidad econémica de Codelco, ello
demostraria que Codelco sustenta su rentabilidad en la precarizacion del empleo y no
en su capacidad de gestién y competitividad.

La razén de fondo de la negativa a acatar la ley responde a su
connivencia con los poderes facticos que operan en su interior y alrededor de ella,
tanto por los intereses econémicos creados, como por los intereses de poder en ella
existentes, temerosos de que la incorporacién masiva de trabajadores le dé nuevos
aires a esta empresa.

Pero la insensibilidad social no s6lo se manifiesta en el caso de la ley.
Durante el 2007 hubo diez trabajadores muertos en las faenas y decenas de
trabajadores con incapacidad permanente. Las politicas de seguridad no funcionan y el
problema no se resuelve con publicitadas visitas cada quince dias a los yacimientos,
por parte de las planas ejecutivas de las divisiones.

¢ Ante una consulta sobre la eficiencia de Codelco, el Sr. Cuevas coincidié en que la
gestion de Codelco ha sido ineficiente, que no se ha proyectado la inversion y que
no se ha dado cuenta responsablemente con respecto a esto. En Chuquicamata se
evidencian los problemas de inversion con lo ocurrido en la caverna y la refineria, y
aquellos proyectos que en muchas ocasiones se suspenden. Ello tiene que ver con
la gestion, con las correcciones que se tienen que hacer y con la autocritica
respecto a esto. Cuando hay un problema, éste no se corrige y no se asumen las
responsabilidades politicas.

El sefior Cuevas agreg6 que los proyectos de inversion en Codelco suman US$
5.500 millones hasta el 2012. Es decir, que la principal empresa del Estado esta
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endeudada hasta el cuello, a causa de proyectos de inversién, que no han
resultado. Es evidente que estamos ante un escenario bastante critico de la
primera empresa estatal de Chile, por lo cual, se debe poner mucha atencion en su
gestion.

Indicé que en Codelco hay esencialmente un problema de gestién. Es cierto que los
costos han subido, pero han subido para todas las industrias. Luego, si se plantea
gue Codelco debe ser una empresa altamente competitiva, como sefiala su mision,
el hecho de que todos suban y Codelco baje, indica que algo anda muy mal. Y es la
falta de capacidad para proyectar y dar control efectivo a la gestion, y eso
corresponde a un problema de una cierta cultura organizacional en Codelco.

Codelco no es transparente. Es efectivo que hay elementos del negocio que deben
ser confidenciales, pero sucede que esta empresa es de todos los chilenos, asi
que, por la envergadura que tiene, por el aporte sustantivo que hace al
financiamiento de las actividades del Estado, debiéramos tener mas informacion.

Tenemos que ser capaces de recoger la imaginacién y la creatividad de cada
uno de los trabajadores y no dejar esto supeditado sélo a los niveles gerenciales.

Ante una pregunta sobre los poderes facticos en Codelco, indicé que muchas de
las empresas contratistas estan relacionadas con personeros de Gobierno y con los
poderes politicos. Es una relacion factica que va en contra de los intereses de la
gran mayoria de los trabajadores. Pero las empresas, que muchas veces estan
relacionadas con personeros, ejecutivos o personas que influyen en la politica del
pais, hoy los trabajadores son una amenaza y se genera una persecucion sindical.

sefiald en materia de los costos al internalizar a los contratistas, tendra un costo de
US$ 70 millones lo que significa el cumplimiento por parte de Codelco de lo que
dictaminé la Direccién del Trabajo. Pero también la evaluacion no debe ser
puramente econémica. Ante un promedio de edad de 51 afios, se incorporarian 5
mil trabajadores que tienen 36 afios y que cambiaran la composicion y disminuiria
la tasa de ausentismo de 7% a 3%.

Agregd que no se esta internalizando al trabajador. Por ejemplo, en Ventanas, la
convocatoria para cumplir las funciones responde a un clientelismo, incluso de
dirigentes sindicales de planta, que solicitan a un entorno la entrega de curriculum
para contratos de la empresa principal. Esa accion agrede al trabajador contratista;
genera una incertidumbre en una persona que ha estado durante afios cumpliendo
esa funcién, pero que hoy no le sirve a Codelco.

En relacion a las asesorias, planteé que hay dineros mal pagados, pues algunas
no tienen ninguna relacion ni se traducen en nada que signifigue una mayor
eficiencia, mayor transparencia 0 una mejor gestiéon para Codelco. Tampoco se
sabe quienes son. Muchas de estas empresas asesoras externas, poco o nada
benefician a Codelco para hacerla una empresa de clase mundial.

En materia de las empresas relacionadas, existe una triangulacion de personas que
aparecen en distintas empresas relacionadas con personas que, a su vez, forman
parte de sociedades en otras empresas. Actualmente, existe una triangulacion de
intereses por formar empresas y adjudicarse contratos con Codelco. Eso responde
a que el nivel de utilidades que puedan obtener por ciertos servicios es muy alto.
Por ejemplo, una empresa que trabaja para la Refineria de Ventanas obtuvo un
contrato adjudicado por $1.250 millones. Tiene alrededor de treinta trabajadores y
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cada uno recibe $300 mil. Por lo tanto, claramente, hoy existen situaciones en que
es bastante apetitoso crear algunas empresas y prestar servicios a Codelco.

Existen ciertos organismos y organizaciones, incluso partidos politicos, que se han
transformado, dentro de la organizacion de Codelco, en una verdadera bolsa de
trabajo. Esa es una situacion que dafia social, moral y organizacionalmente v,
ademas, afecta a cada uno de los partidos.

e En relacion con la eficiencia, existe un nivel de produccion de cerca de 55
toneladas por trabajador de planta, la que habria bajado a 47 toneladas o 49
toneladas. Pero en esa medicion se obvian los 20 mil trabajadores que hoy
participan directamente en la produccion y que son parte esencial para el
cumplimiento de los objetivos de Codelco. Es decir, si se suman esos 20 mil
trabajadores a los 14 mil sobre los cuales se estiman estos indices, la productividad
de los trabajadores propios de Codelco es mucho menor.

¢ En materia de transparencia en la adjudicacién de contratos explicé que Codelco
tiene todo escrito: las bases administrativas generales, las bases técnicas
generales, los métodos de evaluacién, los criterios de seleccion, etcétera; el
problema es que no se implementan porque nadie lo exige.

Las licitaciones privadas tienen un rango menor, pero lo que empieza a ser
permanente son precisamente las licitaciones privadas. No significa que se actle
de mala fe, pero ello hace ineficiente el sistema, porque no se esta convocando a
todos los oferentes, no se estan buscando los mejores precios ni las mejores
calificaciones y, en la practica, resulta que quienes participan en las licitaciones son
siempre los mismos.

No hay informacién de que haya una especie de cartel. Los empresarios se han
agrupado, lo que permite una interlocucibn mucho mas rica, pero seria
irresponsable calificarlo como cartel o que estén coludidos para presentar ofertas y
ganar las licitaciones. Sobre esto no disponen de mayor informacion.

No es la intencién crear una imagen de que todos los ejecutivos de Codelco son
malos, porque hay una cantidad muy significativa, tal vez mayoritaria, de gente muy
calificada y abnegada; el problema es que esa calificacién y esa abnegacion no
tiene una mayor significacién, porque en los mandos superiores se impide la
creatividad.

e Hay asesorias que son necesarias, pero hay una tendencia a que todo se resuelve
con asesorias. Es decir, puede haber cuatro ejecutivos, pero se necesita generar el
ambiente de integracion y entonces se contrata una asesoria. Asi en la
presentacion de los recursos de proteccion, aunque en Codelco hay un staff de
abogados de primer nivel, se contraté un equipo externo. Cien millones de pesos
costo la asesoria por el tema de la ley de subcontratacion.

En relacién con las de empresas contratistas que
tienen vinculos, sefial6 que eso esta registrado en la informacion de prensa, en la
investigacion de la propia Camara de Diputados. Incluso, Daniel Barria puede tener
mas informacién, o el sefior Cifuentes, gerente general de El Salvador, quien tiene
alguna relacion con la empresa Geovitta. Existe ese tipo de situaciones que no
corresponde a los trabajadores contraristas investigar, sino que deben ser los propios
instrumentos del Estado los que lo hagan.
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10.- El Presidente de la Federacion de Trabajadores del Cobre (FTC), sefior
RAIMUNDO ESPINOZA.

Particip6 acompafiado del encargado de
relaciones nacionales e internacionales de la FTC, sefior Guillermo Lemaitre, y del
asesor externo, sefior Raul Alvarez, quienes sefalaron lo siguiente ante la Comisién:

RAIMUNDO ESPINOZA
Antecedentes

Durante muchos afios no se realizaron inversiones ni se aumenté la
produccién en Codelco, pues los 25 afios anteriores a 1990 permite constatar que la
produccién se mantuvo en rangos de entre 800 mil y 900 mil toneladas de cobre fino
por afio, a causa de la falta de proyectos y de inversion. Sélo se hicieron las
inversiones necesarias para recuperar las disminuciones de produccién causadas por
las bajas de la ley del mineral, y que fueron del orden de US$ 250 millones.

En 1993 la Federacion asumid sus funciones con la intencién de
consensuar una alternativa para enfrentar el proceso de transformacion y cambio que
impulsaba la administracion, llegando a un diagndstico comun y permitiendo que los
trabajadores participaran en la determinacion del futuro de la empresa. En 1994 se
firmd un acuerdo entre la Federacion, la Administracion de Codelco y el Gobierno del
Presidente Frei, sobre un plan de inversiones.

Una empresa del Estado no es ineficiente por ser del Estado, o una
empresa privada no es eficiente por ser privada. Si tiene los recursos suficientes para
enfrentar los desafios, una empresa podria ser altamente eficiente en manos del
Estado.

En 1995, se firma una alianza estratégica con la empresa, uno de cuyos
compromisos, desde 1994 a 1999, era bajar los costos en US$ 10 centavos por libra de
cobre. Sin embargo, el esfuerzo significé que la empresa bajara los costos en US$ 20
centavos; es decir, aumenté la productividad de los trabajadores en 84% vy el
crecimiento fue de 370 mil toneladas de cobre fino.

En el proyecto Radomiro Témic, muchos decian que habia que
privatizarlo e incluso que debia venderse Codelco en su conjunto. Algunos sefalaban
gue Codelco costaba entre US$ 3 mil millones y US$ 4 mil millones. El proyecto
Radomiro Témic se ejecutd con recursos del Estado y con técnicos, ingenieros y
trabajadores chilenos, convirtiéndose en el primer proyecto que realiza en un 100% el
Estado chileno, pues los anteriores fueron nacionalizados.

Entonces hubo que convencer al gobierno de vender activos, como
Tocopilla, para obtener los recursos necesarios y destinarlos al proyecto Radomiro
Tomic. Esa Division comenzd produciendo alrededor de 240 mil a 250 mil toneladas de
cobre fino y hoy produce cerca de 300 mil toneladas. Ello refleja lo que es capaz de
hacer el Estado cuando se decide a desarrollar una empresa altamente competitiva.

La productividad de los trabajadores de Radomiro Témic obedece a que
es una empresa distinta a Andina, El Teniente y Chuquicamata. Tiene un promedio de
produccién de 380 a 400 toneladas por hombre, porque es una mina nueva, con
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equipos de Ultima generacion que puede competir en igualdad de condiciones con
cualquier yacimiento privado. Y si se compite en igualdad de condiciones, es posible
demostrar alta eficiencia y competitividad.

El periodo 2000-2005, durante la gestion de Villarzu, se adquiere el
compromiso de duplicar el valor de la empresa. Si el primer desafio era bajar los costos
de Codelco, el segundo fue duplicar el valor de la empresa. En este contexto, debe
reconocerse errores y dificultades en los proyectos de inversion en la refineria de
Chuquicamata y el aumento en los costos y gastos totales de US$ 79 a US$ 115
centavos, de 2000 al 2006.

El crecimiento real de la produccion de Codelco en este periodo fue del
orden de 300 mil toneladas, si consideramos las pérdidas de produccién producto de
150 mil toneladas por caida de ley del mineral.

Al final del periodo, las diferencias técnicas dilatan decisiones de
proyectos claves para el desarrollo de Codelco Norte, como MMH y Chuqui
subterranea. Independientemente de las dificultades y de los errores, si no se hubiesen
desarrollado esos proyectos, la condicion de Codelco seria absolutamente distinta y
estariamos en peores condiciones.

Aumento de los costos.

El aumento de los costos de US$ 79 a US$ 115 centavos es parte de un
fendbmeno que afecta a toda la industria, por lo que no es un tema exclusivo de
Codelco. Normalmente se dice que los costos de Codelco se deben al sistema
remuneracional, pero hay muchos factores que influyen, tales como la gestién y los
insumos, que hoy, producto de los precios del cobre, afectan a toda la industria minera.

A su juicio, toda la industria se mide por el costo neto a catodo, que
considera los subproductos, el que para Codelco en 2006 fue de US$ 68,4 centavos.

En cuanto al crecimiento real de la produccion de Codelco, desde 1990
en adelante ha llegado a tener un aumento de producciéon cercano a las 700 mil
toneladas de cobre fino, lo que no ocurrié durante los ultimos 25 afios.

RAUL ALVAREZ
Costos de Codelco

El resultado de 2007 muestra que el costo total se eleva sobre los US$
140 centavos, mientras que el costo neto a catodo sobrepasa los US$ 80 centavos. Se
aprecia claramente que hay una tendencia creciente en los costos de Codelco, lo que
es particularmente preocupante en el costo neto a catodo, porque es relevante en la
industria.

El 2007, Codelco sale del primer cuartil de costo neto a catodo, es decir,
del 25% de la produccion de cobre mas eficiente, situacion que resulta preocupante.
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En la evolucién del precio del cobre entre 2000 y 2007, se observa que
este ultimo afio presenta el mejor precio promedio en la Bolsa de Metales de Londres,
en que se llega a un margen causado por la diferencia entre los US$ 84 centavos del
costo neto a catodo y los US$ 320 centavos del precio actual del cobre, y que explica
los casi US$ 9 mil millones de excedentes del 2007. Sin embargo, si baja el precio del
cobre y los costos siguen subiendo, Codelco puede tener dificultades.

Esta industria sigue siendo ciclica y, por lo tanto, en algin momento los
precios seran distintos a los actuales, sobre US$ 4. Asimismo, el precio a largo plazo
no serd de US$ 120 centavos, sino superior a los US$ 150 centavos la libra de cobre.
No obstante el aumento de costos, no se ve amenazada la posicion competitiva de
Codelco a largo plazo.

En una comparacion dentro de la industria minera, en el 2006 el costo
neto a catodo de Codelco fue de US$ 68,4 centavos por libra, que implicé una
variacion acumulada de 12%. En las distintas operaciones del pais s6lo aparece
debajo de Los Pelambres, que en el 2006 fue el yacimiento mas competitivo, con el
costo neto a catodo mas bajo de la industria. Aqui es necesario hacer notar que Los
Pelambres tiene dos o tres afios en régimen y que Codelco se considera en su
totalidad, es decir, Codelco norte, El Teniente, El Salvador, Andina, se le compara con
un yacimiento que recién se estrena y con las mejores leyes. Y aun asi, Codelco
aparece en una posicion bastante buena.

El promedio ponderado de la industria, sin Codelco, es de US$ 90,7
centavos, lo que muestra claramente el crecimiento que ha tenido el costo en la
industria. Codelco mantiene un crecimiento del costo menor al promedio, lo que esta
ayudado, al igual que en Los Pelambres, por los créditos del molibdeno.

El promedio de la ley se encuentra entre el 0,9% y 1% de mineral
contenido, media ponderada que esta muy por debajo de las operaciones mundiales.
Codelco presenta una caida significativa en la ley y para crecer tiene que compensar
la baja que se produce por problemas de produccién. Si se hubiese mantenido
constante la ley del mineral, Codelco deberia haber producido 1.823.000 toneladas en
el 2006, en circunstancias que la produccion efectiva fue de 1.676.000, con una
pérdida de 147.000 toneladas. En el 2007, la pérdida de produccion por el mismo
efecto es de 180.000 toneladas. Por eso la empresa tiene que luchar para mantener
su produccion y compensar la baja de la ley.

En materia de depreciacion y gastos financieros, por tratarse de una
empresa que esta en operaciones por mas de cien afios, debe realizar crecientes
inversiones para recuperar su capacidad productiva, las que tienen como contrapartida
la depreciacion, lo que se registra como costo. Por lo tanto, si no se aumenta la
produccibn de manera significativa, el efecto de las nuevas inversiones sera
considerable.

Otro grave problema de Codelco son los gastos financieros, pues el
100% de sus utilidades las entrega al Estado, lo que no hace ninguna empresa del
mundo. La excepcién ocurrié el afio pasado, en que se autoriz6 a la empresa una
reserva de capitalizacién. Por ello, Codelco debe endeudarse para cubrir las
inversiones lo que aumenta el gasto financiero.
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En relacién al potencial y del futuro de Codelco, ésta sigue siendo el
principal operador del mundo, con las mayores reservas, equivalentes al 17% de las
reservas conocidas a nivel mundial. No sélo es significativo el valor de Codelco por lo
que produce hoy, sino también por las reservas conocidas actualmente.

Si se comparan los ingresos de Codelco con los generados por la
mineria privada, observamos que los aportes de ésta ultima en 2005 y 2006 son casi
triplicados por el aporte que hace Codelco. Ademas, la cuprifera estatal produce un
tercio y la mineria privada los dos tercios restantes, por lo que una tonelada extraida de
Codelco vale bastante mas que una tonelada extraida por la mineria privada.

En el 2007, Escondida, de BHP Billiton, produjo 1.483.000 toneladas. La
industria se compara con el cash cost, que en el caso de Escondida alcanz6 a US$ 60
centavos. Pero cuando se compara a Codelco, no se lo hace con el cash cost, sino
con el costo total, que es mas de US$ 140 centavos, lo que no es correcto. Si
comparamos el cash cost, se evidencia que Codelco tiene US$ 39,7 centavos en el
2007, cifra levemente por encima del cash cost de Antofagasta Minerals, en donde el
impacto de Pelambres es bastante significativo.

Si consideramos la utilidad neta, constatamos que Escondida tiene una
utilidad de US$ 6.467 millones y Codelco US$ 6.752 millones. Escondida es el
megayacimiento del mundo, que produjo 1.483.000 toneladas y, si se compara con
Codelco, observamos que ésta sigue siendo la empresa que individualmente mas
aporté como utilidad neta, comparado de la misma forma, esto es, con el 17%. Es
decir, la cuprifera nacional fue méas rentable que Escondida.

Aqui se estd comparando una empresa con distintas divisiones, como El
Salvador, que tiene costos sobre US$ 180 centavos contra Escondida, que tiene
menos de 15 afios de operacion y que, sin lugar a dudas, es el megayacimiento a nivel
mundial.

Si se observan los ingresos al Fisco, nuevamente la comparaciéon es
favorable a Codelco, porque Escondida, por concepto de impuestos, le aporta al Fisco
US$ 2.199 millones, pero la empresa estatal aportd, como excedentes, US$ 8.451
millones.

Conclusiones y desafios.

e Codelco comparte factores de aumento de costos, comunes a toda la industria,
tales aumentos son los precios de la energia y los combustibles, de los insumos
claves, de los servicios de terceros, de los mayores costos de inversion, y de los
costos remuneracionales y mayores beneficios asociados a resultados. Si se
observa lo ocurrido en Escondida, Pelambres y en todas las negociaciones
colectivas, al igual que en Codelco, todas aumentaron significativamente el costo,
asociado al buen momento de la industria. Y el aumento de costos también se debe
a exigencias crecientes en materias medioambientales.

Segun datos del Consejo Minero, entre 2001- 2006, los costos operacionales de la
industria han crecido en mayor medida que la produccion, lo cual es relevante
porque en la medida que haya mayor produccion, los costos fijos se distribuyen en
esa produccion y disminuye el costo unitario. Entre 2005-2006, los costos de
operacién aumentaron mas del 40%.

e Codelco se compara favorablemente con la industria si consideramos el cash-cost
(C1), manteniéndose en el primer cuartil de costos, a US$ 39,7 centavos. Sin
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embargo, en el 2007, Codelco pasa al segundo cuartil en el costo neto a catodo por
primera vez en la Gltima década, con US$ 86,7 centavos.

Las causas del crecimiento de los costos y gastos se explica por variables
estructurales o razones naturales, tales como la caida de las leyes del mineral, la
dureza de la roca, y que explican, por lo menos, entre US$ 6 y US$ 7 centavos de
costos.

También se explica por razones de mercado, que no son responsabilidad de
Codelco, como el deterioro del tipo de cambio y el aumento de los costos de los
insumos. También se entiende por el impacto menor de las inversiones. Si se
comparan las inversiones y las depreciaciones, estas Ultimas absorben lo que
significa el mayor aumento de produccion por las inversiones.

Asimismo, se explican por los mayores costos financieros como consecuencia de
la falta de politica de capitalizacion parcial de excedentes y por mayores
inversiones medioambientales y efectos en la gestion operacional, tales como el
mayor costo de servicios de terceros y mayores costos laborales. En este periodo,
Codelco duplicé su costo de terceros, significando, por lo menos, otros US$ 5 6
US$ 6 centavos de mayor costo.

En los ultimos dos afios Codelco aporté US$ 17.666 millones, cifra que supera en
20% todo lo que aporté durante el periodo 1990-2004.

En el periodo 2000-2006, Codelco tuvo un crecimiento significativamente menor en
la productividad de la dotacidon propia. Entre 1994 y 1999, la productividad de
Codelco crecia a una tasa superior al 10%, pero a partir del 2006 casi se estancay
crece muy marginalmente. Si se considera la productividad de servicios de
terceros, la cifra pasa a ser negativa. Los terceros, en lugar de aportar una
productividad positiva, aportan una negativa. .

Dentro de los desafios futuros de Codelco, el mas importante es el de crecer agil y
agresivamente. El costo de oportunidad, sobre todo en tiempos de bonanza, es
altisimo. El hecho de que en enero de 2006 Codelco haya tomado la decision de
postergar la puesta en marcha de Mansa Mina para el 2013, ha producido un costo
tremendo. También se postergé Chuquicamata subterranea para el 2018.

En este periodo ha habido bastante inmovilismo al momento de tomar decisiones,
lo que significa que hoy Codelco esté amenazada desde el punto de vista de su
produccién, lo que se traduce en una caida de 80 mil o 90 mil toneladas con
respecto al afio anterior.

El proyecto Gabriela Mistral entra en operacion en marzo de 2008, lo que
significard una produccion de 150 mil toneladas, siendo clave para aumentar la
produccién y para bajar los costos medios de Codelco.

Acelerar los sulfuros de RT. En la actualidad Codelco debe comprar el chancador,
incluso, sin terminar la ingenieria, porque desde esta fecha al 2009, si la empresa
busca acelerar la cantidad de tonelaje que necesita para alimentar la concentradora
en Codelco Norte, por los problemas que tiene el Rajo en Chuquicamata, es
fundamental el sulfuro RT.

Expansion de Andina Fase | y II. La Fase Il de Andina implica que llegue a producir
alrededor de 650 mil toneladas de cobre fino, o que producia en algidn momento
Chuquicamata, separada de Radomiro Tomic. Otro gran proyecto es nuevo en la
Division El Teniente, pero es de reposicion de la actual produccién de dicha
Divisién, pues no agrega nueva produccion.

Codelco debe asumir con énfasis el hecho de incorporar las mejores practicas en
los procesos operacionales claves de una empresa minera, tales como la
granometria y las recuperaciones.
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Codelco debe ser lider en innovacion y desarrollo tecnolégico ya que estos
elementos constituyen una palanca adicional de crecimiento y de disminucion de
costos en mineria subterrdnea continua, fundicién continua, biohidrometalurgia y
tecnologias de informacion, comunicacibn y automatizacion. La mineria
subterrdnea continua puede significar del orden de US$ 10 centavos; fundicion
continua podria implicar unos US$ 5 6 US$ 6 centavos.

Revisar la politica de capitalizacion y modernizar su gobierno corporativo, que
requiere una reforma integral.

Codelco debe mantener Chuquicamata en manos de los chilenos. Es muy
importante que todos los actores, igual que como lo hicieron en la década de los
setenta, asuman el acuerdo de mantener esta empresa en manos del Estado.

Ante una pregunta sobre los errores cometidos en Codelco, sefiala que en
cualquier empresa se cometen, pero lo importante es asumirlos. En materia de
sanciones, en el PDT de El Teniente, el gerente de la division y dos o tres
ejecutivos fueron despedidos de la empresa. Respecto de los errores que se
produjeron, de informacibn o de antecedentes que se entregaron a la
administracién superior, en relacion con ese proyecto, sali6 de la empresa el
maximo ejecutivo de esa division, el gerente, y dos o tres ejecutivos de mandos
medios. Aunque en El Teniente no se perdi6 dinero, se dejé de ganar producto de
los atrasos y de los errores que se cometieron en el proyecto de instalacién, por
situaciones técnicas para realizar esa ampliacion.

En el caso de la refineria de Codelco Norte, que es una de las mas grandes del
mundo, ha tenido una transformacion tecnoldgica a catodos permanentes, para
reducir los costos de Codelco en producir catodos. Existe un problema con los
softwares en relacién con el funcionamiento de esta refineria, ya que estaba
proyectada para producir unas 850 mil toneladas, desde las 700 mil que producia
como refineria convencional. Ese proyecto llegara al 2010 a régimen con 700 mil
toneladas y no sera capaz de cumplir con el proyecto disefiado. Si se hacen las
mejoras que se necesita, podria recuperarse, en el sentido de tener una
proyeccion mas estandar, de acuerdo con los disefios originales. Se ha
determinado una auditoria técnica en la refineria de Codelco Norte, y deberia
agregarse una auditoria de responsabilidad. Por lo tanto, si hay errores técnicos
gue no se asumieron, quienes cometieron dichos errores deberdn hacerse
responsables. Existen ejecutivos de la refineria que han sido sancionados
producto de esto, pero no hay informacién total de esa auditoria de
responsabilidad, que en algin momento tendran que entregar a la federacion.

Respecto de los asesores de la Federacion, a contar de 1993, durante la
administraciéon Noemi-Pacheco, la organizacion sindical comenz6 a enfrentar los
procesos de Codelco no sélo como una discusion reivindicativa, sino también como
una empresa del Estado competitiva. Resultado de las conversaciones en esa
oportunidad, se acordd contar con asesores sindicales propios, pagados por
Codelco, para discutir en igualdad de condiciones con los técnicos de la empresa.
Esas asesorias significan US$ 100 mil por afio.

En cuanto a la Otec de la Federacién, se imparten cursos pagados a cualquier
organismo. Los asesores son pagados por la Federacién o por los porcentajes que
obtienen por los cursos que se imparten. Esa es la informacion que dispone,
ignorandose que sean pagados por Codelco.

Sobre la asesoria de Radomiro Tomic, en que se pagaron US$ 60 mil al presidente
de la Federacion, declara desconocer la situacion.

Respecto de El Salvador y el compromiso de venta de cobre hasta el 2011, se ha
afirmado que fue una mala decision. Si se hubiese sabido que el cobre estaria a
USS$ 4 dolares la libra, cuando estaba a US$ 65 centavos, no se hubiera tomado
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esa decision. Pero cuando se planteaba que El Salvador tenia US$ 30 millones en
pérdidas y que debia venderse, el mundo sindical debié aceptar, para mantener la
estabilidad del trabajo de nuestros representados. Hubo que asumir que El
Salvador esta produciendo con leyes del mineral de 0,45, con costos de produccion
de US$ 2,40, por cuanto es una mina subterranea que tiene una baja ley y un
procedimiento muy complicado en relacién con el material extraido.

Fue una decision compartida por mas del 70% de los asociados, y considera que
fue correcto haberla tomado para tener cinco afios para prepararse antes de que
ocurra el cierre. Hoy se estan trasladando trabajadores a distintas Divisiones, de
manera de mantener la estabilidad laboral de quienes tienen la edad suficiente
para enfrentar esos desafios. Los trabajadores que no pueden ser transferidos,
se estan reubicando en Potrerillos, la ex Mina Vieja, y en el proyecto San Antonio,
donde hay un acuerdo de hacer un fast-track, 100% en manos del Estado, que va
a producir 25 mil toneladas, en su primera etapa, y que estaria entrando en
proceso de instalacién a partir del 2010, con una dotacion cercana a los 300
trabajadores.

Otro proyecto que se esté iniciando en la zona es Inca de Oro, respecto del cual
hay una decisién de Codelco, que no comparten, para que sea licitado y explotado
por terceros, conjuntamente con Codelco, que se quedaria con un porcentaje,
aprovechando la sinergia de El Salvador en lo que se refiere a energia eléctrica y
agua.

El Salvador tiene las mayores reservas de agua, de mas de 1.200 litros por
segundo y que representa el mayor patrimonio que tiene esa Division, por lo que
puede entrar en una serie de negocios con todo el sector minero. El mundo sindical
no acepta que se cierre. La linea de 6xidos debi6 estar cerrada este afio, pero
producto de que se pudieron vender los 6xidos a US$ 2, cuando tal mineral estaba
a US$ 1,60, en una operacion a futuro por 25 mil . Con ello se ha dejado de ganar,
para mantener la estabilidad en el trabajo.

En relacion a la termoeléctrica de Tocopilla, indica que si no se hubiese adoptado la
decision de aceptar la venta, hoy dia Codelco Norte estaria en serias dificultades.
Como movimiento sindical fue un error asumir esa responsabilidad, pues se debi6
haber exigido que se desarrollara El Abra y Radomiro Tomic. Esta Gltima mina va a
producir cerca de 120 mil toneladas de sulfuros para mantener la concentradora de
Chuquicamata. De no haber sido asi, la empresa, que producia el 70% de la
produccion de Codelco, estaria en serias dificultades.

En cuanto al tema de Coya y Pangal, en su momento se produjo una discusién
sobre el giro principal de la empresa, y relacionado con el tema de Tocopilla:
Codelco debia decidir si se dedicaba a producir energia o cobre, que no es la
discusion de hoy, sino de hace diez afios.

Coya y Pangal no se pueden interconectar con la red pues tienen 85 afios.
Producian a 60 ciclos. Entonces Sewell era alimentado por esa central, pero ese
yacimiento debia cerrar. Hasta hoy no lo ha hecho porque su produccién, cercana
a 15 mil toneladas, se vendié a futuro.

Agreg6 que por acuerdo de la Asamblea se incorpor6 en la negociacién colectiva
el desarrollo sindical, pues antes se cuestionaba la transparencia del dirigente
sindical y, cuando concluia su tarea, volvia al ultimo lugar del escalafén. Asi, la
clausula quinta del ultimo convenio sefiala que “Una comisién bipartita analizara la
factibilidad de crear las categorias 19 y 20 de la escala de sueldos de los rol B”, lo
que opera respecto de todos los dirigentes sindicales. Por ello, desde 1995, casi el
90% de los dirigentes sindicales ha sido ascendido.

En cuanto al tema del Directorio Corporativo, indicé que desde 1994, la Federacién
ha sostenido que debe tener mas facultades. A partir de 1976, cuando se
implementé la reforma N° 1.350, el Gobierno Militar tomé la decisién de manejar la
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empresa de manera jerarquizada, por lo que el Presidente Ejecutivo tiene mucho
mas poder en gestidn que el propio Directorio.

El Directorio debe ser capaz de gestionar y asumir la responsabilidad por las
situaciones complejas que se producen dentro de la empresa. Se ha conversado
con el Gobierno y con los miembros de la Comision de Mineria de la Camara de
Diputados acerca de su vision en el tema.

Sobre el tema de los contratistas, la Federacion de Trabajadores del Cobre ha
defendido siempre las mejoras de los contratistas. En los afios ochenta y noventa,
la moda fue el outsourcing, pero el movimiento sindical estaba en desacuerdo con
esa modalidad. Se externalizaron muchos servicios, pero se excedié en algunas
actividades. La Federacion discutié el problema con la autoridades mucho antes de
que se discutiera la ley de subcontratacion.

Tras la aprobacién de la ley, se necesita discutir y consensuar una posicién pues
la nueva normativa cambia en varios aspectos las regulaciones en estas materias.
No se discute que sean 1.500 6 10 mil trabajadores, sino cuales son las
actividades que le corresponde hacer al personal propio y cuales se pueden

externalizar.

No han llegado a acuerdo con Codelco, por lo que se solicité la fiscalizacion a la
Direccién del Trabajo, como un organismo que dirimiera el tema. La Federacion
desea que las funciones que corresponden al giro principal de la empresa sean
desarrolladas por trabajadores de Codelco. Bajo ese principio estan dispuestos a
llegar a acuerdos basados en productividad, eficiencia y competitividad, porque es
la Unica forma de sacar adelante esta empresa.

En lo relativo al aporte que por ley Codelco debe hacer a las Fuerzas Armadas, la
Federacion nunca ha estado de acuerdo con ello. Sin embargo, ante los intentos
privatizadores, quizds las Fuerzas Armadas sean los mejores aliados para evitar
que Codelco se privatice. La Federacion siempre ha sostenido que debe ser el
Poder Legislativo quien decida los fondos necesarios para las Fuerzas Armadas.

En cuanto al aumento de produccién de Codelco, la primera fase de Radomiro
Tomic contemplaba la explotacidon de éxidos, pero esa extraccién esta llegando a
su término y se esta entrando en la etapa de explotacion de sulfuros. Con ello
pueden llegar a producirse 100 mil toneladas de mineral tratado, mientras que hoy
Chuquicamata estd produciendo 180 mil toneladas, pudiendo llegar, en los
proximos cinco afios a producir cerca de 80 mil toneladas.

Gabriela Mistral ayudard a Codelco en 150 mil toneladas de cobre fino. A contar
del 2010, Codelco producira menos de lo que logra hoy. Por ello es relevante
acelerar los proyectos. Algunos decian que no produjéramos cobre porgue ibamos
a saturar el mercado.

En respuesta a una consulta sobre el costo de la mano de obra, planteé que la
evolucion de los costos laborales en Codelco dependera de como evolucione
también la Corporacion. En una empresa que producia 800 mil toneladas, y que
hoy alcanza a 1,6 millones, los incentivos, que son variables, han sido incorporados
en los contratos colectivos.

Existen otros factores que son mas importantes y que inciden en el costo global de
esta empresa, como el costo de terceros, tales como los trabajadores
subcontratados, el transporte, los casinos o la seguridad. Si se es un trabajador
productivo, no deberia limitarse en aspectos remuneracionales.

Agreg6 que cuando se compara el periodo 2000-2006, de US$ 79 contra US$ 115
centavos, los US$ 79 estan en la misma moneda y, por lo tanto, son comparables.
El costo nominal es US$ 64 centavos, pero cuando se explica la diferencia entre el
2006 y 2000 en el costo laboral, hay cuatro centavos. Eso explica el aumento en
ese periodo.
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Si se observa el aumento entre el 2006 y el 2007, el aumento en remuneraciones
explica cuatro centavos mas, es decir, el impacto lo tuvieron las negociaciones
colectivas el afio 2007. Pareciera que los bonos de término de negociacion estan
cargados a ese ejercicio, por lo que el costo deberia bajar en los afios siguientes.

La relacion que se produce entre los costos y el atraso en los proyectos es directa.
En la medida en que Codelco produzca, bajaran los costos.

El tema de Mansa Mina esta muy relacionado con Gabriela Mistral, porque la
empresa se propuso producir 2.300.000 toneladas en 2012 6 2015. Con los
precios que habia en ese momento, Gabriela Mistral no era rentable, motivo por el
cual se vendio parte de su produccién para financiar el proyecto.

Si Codelco toma la decision de abrir Gabriela Mistral, la empresa china tendria
alguna opcién. Pero si el Directorio no la toma, los chinos no tendrian ninguna
opcién, porque no habria licitacion en el mercado. La condicion actual de Gabriela
Mistral es de una empresa 100% estatal, como sociedad andnima, pero no han
traspasado las pertenencias a Gabriela Mistral, porque todavia estan en Codelco.

Con respecto al Fondo de Innovacién, la Federacién propuso una modificacion al
proyecto de ley que esta en el Senado, pues no estan de acuerdo en cémo se
maneja actualmente. Cree que deberia dirigirse al desarrollo de la zona pues en
Calama, por ejemplo, esta el distrito minero mas grande del mundo con tres
yacimientos importantes y una poblacion con grandes déficit, no sélo en cuanto a
inversion, sino también en universidades.

Agregé que la Federacion ha presentado tres propuestas: Ampliar el giro,
Aumentar el porcentaje del fondo para las regiones mineras, y que los
representantes de los trabajadores sean de la Federacion.

Ante una pregunta sobre la productividad de los trabajadores propios y externos,
explicé que hace diez afios trabajar en una empresa del Estado era trabajo de por
vida. Hoy, eso ya no es asi. La productividad de los trabajadores de Radomiro
Tomic era cercana a 400 toneladas; la de Andina esta entre 120 y 140 toneladas, y
la de Chuquicamata esta en alrededor de 100 toneladas. A la baja esta Salvador,
donde el promedio cae como resultado de su baja de produccion.

Hoy hay sectores que no se quieren hacer cargo de la responsabilidad que tienen
en esta materia y la endosan sobre todo al mundo del trabajo que representa la
Federacién. Pero cada uno tendra que asumir sus responsabilidades, pues hay un
problema de gestion que debe ser asumido por los tres estamentos de esta
empresa.

La Federacién de Trabajadores del Cobre defiende a la empresa, no a los
ejecutivos. Y lo que defienden es una empresa altamente competitiva y con mucha
productividad.

11.- ANSCO vy FESUC.

Las directivas de la Asociacion Gremial Nacional

de Supervisores del Cobre (ANSCO), y de la Federacion de Sindicatos de
Supervisores y Profesionales Rol A, Codelco Chile (FESUC), a través de sus
respectivos presidentes, sefiores GUIDO ACUNA y OSVALDO VILLAR, expusieron
ante la Comision lo siguiente:

A modo de declaracion de principios, es necesario indicar que Codelco

es producto del esfuerzo de trabajadores, profesionales y técnicos chilenos, quienes se
sienten orgullosos de pertenecer al mejor negocio que tiene el pais. Asimismo,
reafirman enfaticamente su conviccidn de que la propiedad de la empresa sea ciento
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por ciento estatal. Finalmente, es necesario indicar que los profesionales y
supervisores de Codelco tienen un rol fundamental en el disefio técnico, en la
implementacion y en la ejecucion de los proyectos que desarrolla la Corporacion, asi
como en la direccidn, control de operaciones y planificacion.

Excedentes

En materia de excedentes, Codelco aporté al Estado en 2006 un total de
US$ 9.215 millones, equivalentes al 30% de la produccion nacional de cobre. Las
empresas privadas controlan el 70% restante, y aportaron alrededor de US$ 3 mil
millones, es decir, un tercio.

Un dato importante es que las utilidades de las inversiones extranjeras
fueron de US$ 25 mil millones de doélares en 2006, lo que se encuentra registrado en la
balanza de pagos, dato extraido del Banco Central.

Evolucion excedentes 1976 — 2007
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Excedentes aportados al Fisco en los 2 Gltimos afios(2006 y 2007), superaron en 20% al total aportado en periodo 1990-2004

Costos de Codelco

En el tema de los costos, es necesario revisar los costos netos que
evidencian como se comporta el negocio de Codelco. Conforme a eso, observamos
gue en 2006 alcanzé US$ 68,4 centavos, mientras que en 2007 fue US$ 86,7. En ese
aumento, los precios de insumos representan US$5,4 centavos entre 2006 y 2007; el
efecto del tipo de cambio llega a US$ 6,3; la menor produccion por efecto de la ley,
US$ 6,6; y las mayores remuneraciones, US$ 4,4. Todo ello suma una diferencia de
US$ 18,3 centavos entre 2006 y 2007.
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Costos Codelco ano 2007 (Centavos de USS$ por libra de cobre)

2007 2006
Total costos y gastos 142,3 115,6
Homologacién a catodos (TC-RC) 15 2,8
Crédito de subproductos -57,1 -50,0
Costo neto a catodos (C3) 86,7 68,4

Analisis variacion de costos neto a catodos

(Centavo de USS$ por libra de cobre)

Aumento precio de insumos ) 54
Efectos tipo de cambio (2) 6,3
Subtotal 11,7
Menor produccidn por efecto ley de mineral 6,6
Mayores remuneraciones 4.4
Menor produccion por procesamiento e inventarios 2.9
Mayores depreciaciones y amortizaciones 2.0
Otros gastos netos -0,9
Menor costo homologacion a catodos -1,3
Mayor crédito subproductos 71
| COSTONETOACATODOS(C3) 2007 867
Diferencia 18,3

(1) Aumento promedio en el precio de los insumos principales (16,3%)
(2) Caida en el tipo de cambio promedio afio (-1,5%). Aumento del IPC promedio afio (4,4%)

Al comparar ese aumento de costos con la mineria privada, se
concluye que el costo neto a catodo ha crecido en todas las compafiias un promedio
de 37%. Entre 2000 y 2006, Codelco anota un incremento en términos de costos del
12%, mientras que Collahuasi lo hace en 28%; Sur Andes de Anglo American, 10%;
Zaldivar de Barrick Gold, 48%; La Escondida, 67%. Todo eso, en el mismo periodo de
tiempo. Son datos tomados de documentos internos de las empresas aludidas.

En materia de produccion, se evidencia una disminucién porque en
2007 lleg6 a 93 mil toneladas menos que en 2006. Para el 2008 se estima alrededor de
60 mil toneladas menos que lo producido en 2006. Se espera, sin embargo, que la
produccién se estabilice para el 2009.

La causa del aumento de los costos de la Corporacién se compone de
variables exdgenas y endogenas. Entre las exdgenas, se considera un aumento del
costo de los principales insumos pues, si se compara con el afio 2000, los
combustibles subieron 149%, el acido para los procesos en 120%; los lubricantes en
81%; el acero de molienda, 58%; el cemento, 27%; y los neumaticos, 27%. Asi, el
indice entre 2000 y 2006 es de 176%, mas IVA.

También existe un deterioro de las variables mineras. Chile es el pais
que tiene la mayor cantidad de proyectos mineros: 12 de concentrado de cobre y 13
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hidrometallrgicos, con leyes promedio de 0,74 y 0,53, respectivamente. Las leyes
promedio de esos proyectos muestran un fuerte deterioro en comparacién con
yacimientos en décadas anteriores. Asi, la ley promedio de los recursos descubiertos
en la década de 1980 es de 1,02, mientras que los de 1990, tenian un promedio de
0,52. Es decir, si bien la cantidad de recursos es similar en ambas décadas, el
promedio en la ley disminuye a la mitad.

Evolucion Ley de Cobre en Codelco
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Asimismo, el aumento del IPC, la caida en el tipo de cambio, el
incremento en las regulaciones medioambientales e incidentes de la naturaleza, como
la activacion de la falla Oeste en Chuquicamata, el derrumbe de la caverna, el incendio
del transformador RT, son variables exdgenas que provocan también esta alza de
costos.

Debe también considerarse que han aumentado las distancias, por
ejemplo, de llevar los lastres a los botaderos, lo que ha generado el aumento de la
relaciéon lastre-mineral y en el costo.

Respecto de la energia, el consumo de electricidad en generacion de
energia bruta ha ido creciendo de 27,1% en 1995 a 29,6 % en 2006.



125

Aumento del Costo de la Energia en Codelco:
Costo del KWh

c/kwh
6,0 /
55

/
— T~ /

4,0 —

3,5

3,0 \
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ene-Sep

El 2012, con respecto al 2006, se consumira 22,6% mas, lo que
significa que esta variable seguird siendo un problema en el futuro. Es mas, la energia
ha subido 44% entre 2000 y 2006.

Por otra parte, las orientaciones comerciales de Cochilco son muy
conservadoras, pues los proyectos se calculan con una tasa de descuento del 8%, con
un porcentaje de evaluacién del 25%, claramente diferente al de la mineria privada.

También existen mayores tiempos muertos de operacion, es decir, la
utilizacion de equipos y su mantenimiento no son eficientes, lo cual influye en el alza.

Existe una provision anticipada de negociaciones colectivas, un
aumento de provisiones de cierre de faenas y una excesiva burocracia en la gestion de
proyectos.

Respecto del incremento de gastos en servicios de terceros, existe
una variable que gatillard el tema de los precios: la distribucion. Codelco esta
produciendo mas, pero no cuenta con buena distribucién, lo cual incide en los costos.

Recomendaciones.

e Se debe aumentar la produccién y no vender parcialmente el yacimiento Gabriela
Mistral, el que debe ser ciento por ciento de Codelco.

o Debe haber una mayor flexibilidad en el sistema de inversiones corporativo, que
posibilite tomar riesgos controlados, permitiendo mecanismos de excepcion para
que los proyectos considerados prioritarios e impostergables salgan mas rapido
(fast track), tal como ocurre en la empresa privada.

e Es importante que exista corresponsabilidad en los contratos con empresas de
ingenieria, es decir, que se hagan responsables de lo que hacen y no hacer caer
las responsabilidades s6lo sobre Codelco.

¢ Disminuir las asesorias y trabajos de terceros no criticos.

¢ Disefiar un plan de contingencia energética para el uso eficiente de la energia y los
recursos hidricos.
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Incorporar las mejores practicas de la industria

Capitalizar parte de los excedentes de Codelco, pues es la Unica manera que se
puede invertir.

Es necesario aumentar significativamente las inversiones en innovacion y
tecnologia. En esas areas, Codelco esta claramente en ventaja respecto de las
industrias chilenas. Y si se la compara con las mineras de paises desarrollados,
esta muy por debajo.

Mejorar la gestién de contratistas.

Optimizar la organizacién de la empresa; ésta se mueve a pesar de todas las
trabas que tiene y es mas parecida a un hipopétamo que al tigre que se espera que
sea.

Disminuir las frecuencias de auditoria de mantenimiento en los sistemas de gestion.
Estas auditorias de renovacién y mantenimiento de las ISO, fijan un periodo, pero
por hacer las cosas mejor 0 con mas rigurosidad, acortamos esas auditorias y
tenemos una gran cantidad de personas preocupadas del tema.

Mejorar la gestion de contratos. Es muy importante la funcion de los
administradores, asi como que sean internos; es decir, que pertenezcan a Codelco.

Aumentar la utilizacién de los equipos, pues existe una gran cantidad de tiempos
muertos, cuya disminucion ayudara significativamente a reducir los costos.

Mayor rigurosidad en la evaluacion de proyectos, lo que no significa agregar mas
burocracia.

La empresa esté perdiendo profesionales al no contar con una politica de retencién
de talentos. Esto es critico y pareciera que en el futuro la tendencia aumentara.

El problema de los costos de Codelco esté ligado a la modernizaciéon del gobierno
corporativo. No resiste analisis que el gobierno corporativo cambie cuando lo haga
el gobierno de turno. Modernizar el gobierno corporativo es crucial, central e influye
significativamente en los costos.

Los profesionales, en ese gobierno corporativo, deben estar representados porque
tienen una mirada mas técnica de los procesos involucrados.

Retraso en los proyectos

Ante una consulta sobre el apoyo en datos numéricos para afirmar que existe
burocracia en la gestion de proyectos, se responde que esa organizacion gremial
no tiene la funcion de controlar, y sélo existe una percepcion de los hechos. Por
ejemplo, en tres etapas de ingenieria, Codelco tarda entre siete y ocho meses,
mientras que la competencia lo hace en forma directa.

Los supervisores tienen ocasion de participar en los lineamientos, en los
presupuestos, en las etapas de control; pero no pueden hacerlo como organizacion
gremial. Existen algunas instancias de comunicacion con la administracion, a través
de las opiniones colegiadas que levantan la posicidén de los supervisores en talleres
de las divisiones. Se preparan documentos que son entregados a la administracion.

Ante una pregunta sobre el retraso de los proyectos de nueva produccion, se
responde que no es realmente retraso. La nueva administracion asumié en el 2006,
cambiando un objetivo estratégico de la anterior, que implicaba tomar mas riesgos
de lo debido. La nueva administracion tomé conciencia que varios proyectos
presentaban fallas importantes y se revisaron los planes de negocios, de Codelco
Norte en particular Aquellos proyectos que no tenian sustento técnico-econémico
fueron revisados y algunos desarrollados nuevamente, lo que generd que el plan
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original de 2006 se “atrasara”. Pero ello fue para obtener una mayor certeza de que
los proyectos funcionarian, dado que existia una historia de proyectos fracasados.

Hubo errores en los proyectos. Dos o tres proyectos importantes para la
Corporacion fracasaron, por lo que se tomaron mayores resguardos haciendo
nuevos estudios de ingenieria y de respaldo. Fue el caso del Plan de Desarrollo El
Teniente y el proyecto de la refineria de Codelco Norte.

No se traté de un problema de profesionales, que son de la mejor calidad. En la
actualidad, Codelco cuenta con mas de dos mil profesionales de distintas
disciplinas.

Costo de la mano de obra.

Cuando se habla de que en el aumento de costos del ultimo periodo hay US$ 4,4
centavos que se deben a aumento de remuneraciones, éstas claramente estan
concentradas en el estamento de los roles B. Muchos de estos aumentos son
absolutamente inorgénicos, es decir, no estan ligados ni a productividad ni al logro
de metas reales, sino que obedecen a otros factores ligados a una pretendida paz
laboral. Hay que tener claridad de que estos aumentos de remuneraciones no son
igualitarios.

La negociacion colectiva en El Teniente significé entre US$90 y US$100 millones,
que se solian prorratear durante el periodo de vigencia del plan colectivo. Sin
embargo, en esta oportunidad se tomoé una decisibn de gestién distinta v,
aprovechando el buen precio del cobre, se hizo el aprovisionamiento en un solo
afio. Este ejemplo permite ilustrar cdmo algunas herramientas de gestion y algunas
decisiones que se adoptan, pueden abultar los costos de la empresa, aunque se ha
adelantado un gasto.

En materia de la participacion de la mano de obra en el costo por libra, se indica
gue US$ 4,4 centavos explican el alza entre el 2006 y 2007, pero se desconoce
cuénto corresponde al total en remuneraciones.

Proyectos de inversion.

En materia de proyectos de inversion, se indica que existe una cartera bastante
importante de proyectos. Codelco ha aumentado su nivel inversional en los dos
ualtimos afios y lo seguira incrementando a futuro. Vienen proyectos de crecimiento
como el Pilar Norte en El Teniente, que posteriormente sera el nuevo nivel minas.
En Andina se estd cumpliendo la fase 1, que consiste en la expansién de la Nueva
Andina y, a continuacion, empezaréa la fase 2. En Codelco Norte existen varios
proyectos, que se estan realizando ahora via fast track y que deberian entrar en
operaciones a fines de 2009. También esta la exploracién de los sulfuros de RT.
Luego viene el paso de la mina de Chuquicamata de rajo a mina subterranea.

En general, en todas las divisiones se esta enfrentando el futuro con proyectos de
aumento de produccién, por lo que esta baja en la produccidn debiera terminar en
el 2009.

La baja produccién no es deliberada, sino que tiene su origen en problemas
relacionados con las inversiones en los proyectos. Cochilco tiene ciertos criterios
de evaluacién respecto de los proyectos de inversion, que hacen mas dificil la
aprobacion. Ello obliga a “arreglar los proyectos” y a veces sacarles etapas, para
que se puedan implementar. Posteriormente, cuando el proyecto se pone en
marcha, se sustraen recursos de otros items o0 se crean nuevos subproyectos de
inversion para complementar esas obras, que son relevantes para que el proyecto
gue originalmente se aprob6 se complete y funcione. Eso se va transformando en
una practica de autoenganio.



128

No se trata de que los proyectos se hagan mal, sino que las restricciones que
establece Cochilco hacen necesario que se hagan arreglos al proyecto para ser
aprobado.

En Codelco no hay una corrupcién generalizada, como a veces se quiere hacer ver.
Sus profesionales estdn a cargo de muchos de estos procesos y, aunque no tienen
influencia en las decisiones estratégicas, estdn a cargo de muchos procesos y
licitaciones. Lo que existe son estos problemas que se debieran resolver con una
nueva institucionalidad.

Entre que se defina una idea béasica, una ingenieria de perfil respecto de un
proyecto y esta empresa empiece a operar, pueden pasar diez o hasta doce afos
cuando se trata de mineria subterranea. Entonces, si cambiar todo cada cuatro
afios, independientemente de la posicion politica del gobierno, existe un problema
gue tenemos que resolver como pais. Y la discusion que se realice en torno al
gobierno corporativo, mas alla del nimero de integrantes y de como se eligen, debe
visualizar el impacto en los otros temas, como el rol que se le da a Hacienda en ese
gobierno corporativo.

Subcontratacioén.

Existe una critica a la politica de externalizacién intensiva que ha ejecutado
Codelco en los ultimos tiempos. Hoy se observa una pérdida de know how, de
conocimiento de Codelco respecto de temas que son estratégicos, lo que ocurre
porque hay una intensiva externalizacion de temas que debieran ser de los
profesionales de la empresa.

Probablemente, los proyectos y las ingenierias serian de mucha mejor calidad y
existiria mayor control si se contara con profesionales y técnicos internos para
hacer muchos trabajos que hoy estan externalizados y virtualmente privatizados.

El resultado de la fiscalizacion de la Direccion del Trabajo dice algo ya sabido entre
los supervisores, pues sefiala que hay mucho personal que trabaja directamente
para Codelco, pero a través de empresas de terceros, lo que resiente muchos de
estos temas e impacta la eficiencia.

Respecto de las asesorias y trabajos con terceros, hace algunos afios, la Division
El Teniente extraia 92 mil toneladas diariamente. Hoy se extrae un promedio de
137 mil toneladas cada dia. Esos desarrollos estan definidos con personal de
terceros. Actualmente, el Departamento de Ingenieria de la Division esta reducido a
su mas minima expresién. Todos los trabajos de desarrollo de proyectos de
ingenieria conceptual y de detalle se hacen mediante contratos con empresas
externas, que también incrementan el nimero de terceros en la Division. Incluso,
los sistemas de pago al personal también fueron externalizados. Por lo tanto, es
una cuestidn que se deberia racionalizar, pero sin perder de vista que hay una serie
de situaciones que ameritan el aumento de personal externo. Tampoco hay que
olvidar que hace algunos afios se llego a tener mas de 12 mil personas en la
Divisién, con personal propio, mientras que hoy llegan a menos de 5 mil. De
manera que esa brecha en el nimero de personal propio esta siendo cubierta por
personal externo.

El afio 2000 se utilizaron cerca de US$ 500 millones para pagar esos servicios; el
2003, alrededor de US$ 650 millones, y el 2006, mas de US$ 1.300 millones. Es
decir, casi se triplica el gasto. Para el periodo 2007 no se cuenta con informacion.
Al parecer, no se justifica un aumento tan significativo.
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Contratacion de supervisores.

En respuesta a una consulta sobre la transparencia en el ingreso de los
supervisores, se indica que se cumple con todos los procedimientos, en el sentido
de que se llama a concurso, hay una metodologia escrita, aprobada y oficial. Desde
esa perspectiva, no se tiene evidencia de falta de transparencia a nivel de
contratacion de supervisores.

Se agrega que, en otra Division, efectivamente existen casos de ex dirigentes rol B
que repentinamente aparecen como rol A, y hay pago de favores politicos. Pero, en
general, esto se ha ido normalizando bastante en los Ultimos afios y hoy existen
sistemas de acceso al rol A, tanto desde el mercado como dentro de la misma
empresa, que son bastante mas rigurosos y ordenados que lo que habia
anteriormente.

En la Division El Teniente existe un sistema y una normativa que regula el ingreso
de profesionales y de trabajadores, que es respetado absolutamente por la
Gerencia de Desarrollo Humano, a tal punto que eso le genera algunas discusiones
con sus pares.

En materia de nimero de ejecutivos, se tiene la percepcion de que el nivel ejecutivo
es grande, pero los dirigentes sindicales de los supervisores cumplen su labor de
trabajo diaria en las divisiones, por lo que no se pueden dedicar exclusivamente a
la dirigencia sindical y su radio de accién se circunscribe a la gerencia a que
pertenece. En la divisibn El Salvador, en general, las personas que ingresan lo
hacen por concurso y no por cuoteo u otra razén extrafia. Existe una percepcion, en
términos de la plana ejecutiva, de que son demasiados.

Emigracion de profesionales.

Ante una consulta sobre los problemas de Codelco, se afirma que en realidad no
se trata de una sola variable. No basta s6lo con aumentar la produccion, pues ello
podria ocasionar una sobreproduccién y gatillar los precios a la baja.

En materia de gobiernos corporativos, y dada su estructura, Codelco no tiene una
vision estratégica porque el presidente ejecutivo tiene metas de corto plazo y su
mas largo plazo son cuatro afios. En un proyecto de cobre, para que un sondaje se
transforme en una mina tienen que pasar diez afios. Por lo tanto, la visién
estratégica fina no existe, aunque haya planes a quince o veinte afios.

Los profesionales emigran de Codelco por lo atractivo de las remuneraciones que
se pueden obtener en otras empresas. Sin embargo, hay algunos que se van
porque se desencantan, y eso es lo més grave. Se desencantan porque encuentran
que todo es muy burocratico o que no cumple sus expectativas. Incluso algunos
deciden irse, a pesar de que recibirdn una remuneracién muy parecida en el sector
privado. Eso es mas grave aun si se piensa que el fin dltimo de Codelco es mas
loable.

Codelco gasta gran cantidad de dinero en preparar y capacitar profesionales, pero
con mucha facilidad las empresas privadas se los llevan. Por tanto, hay que buscar
algin mecanismo para reencantarlos o simplemente para pagarles lo que
corresponde en el mercado.

Cochilco.

En materia de orientaciones comerciales de Cochilco, este es el ente que aprueba
los proyectos de Codelco y, por lo tanto, tiene normas que hay que cumplir. Por ello
ocurre que deben adaptarse los proyectos para que puedan ser aprobados. Debe
buscarse métodos que sean parecidos a los de la empresa privada para hacerlos
mAas atractivos o mas agiles, pero eso es algo que tiene que hacer Cochilco.
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Un ejemplo es que algunos precios de largo plazo definidos por Cochilco restringen
el accionar de Codelco, a diferencia de la empresa privada, que puede juzgar y
suponer un precio de US$ 4 la libra de cobre para los proximos 2 6 3 afios, lo que
financia cualquier proyecto. La empresa privada puede tomar ese riesgo. Codelco
estd mucho mas restringido en cuanto al riesgo.

Para efectos de los planes mineros, para el 2008 el precio del cobre esta estimado
en US$ 1,81; para 2009, en US$ 1,39; y para el 2010, en US$ 1,25. Las empresas
privadas trabajan con niveles de precios superiores, lo que implica que al calcular el
VAN de un proyecto se sustentan mucho mejor. Por eso, Mansa Mina o la mina
Ministro Hales todavia no operan, y Spence si estd funcionando, pese a que su
ingenieria fue posterior.

Desde el punto de vista de la tasa de descuento, Codelco esta trabajando con 8%
en un horizonte de 25 afos, mientras que las privadas trabajan con tasas de
descuento inferiores. Esta condicién que pone Cochilco dificulta la aprobacién de
proyectos y obliga que para que un proyecto pase la evaluacion, sea necesario
arreglarlo.

Sistema de inversiones.

Respecto del sistema de inversiones, después de los grandes fracasos que se tuvo
con algunos proyectos emblematicos, Codelco recogié las mejores practicas de la
industria y elaboré un nuevo sistema de inversion de capital corporativo llamado
SIC, que tiene peajes, etapas de ingenieria y revisién de pares. Cada proyecto
tiene que presentar una serie de documentos de respaldo en todas las ciencias o
técnicas que se estan aplicando. Esto es muy positivo porque permite que
desastres como el de la refineria no vuelvan a ocurrir; pero, a su vez, hace mas
lento el desarrollo de los proyectos. Por eso, se ha solicitado que, sin dejar de usar
el SIC como herramienta muy necesaria para el desarrollo de los proyectos, se
establezca una flexibilizacibn que permita que aquellos proyectos que son
prioritarios y estructurales para dar continuidad al negocio de Codelco se puedan
agilizar, de modo que ante un fast track o ante mecanismos de excepcién se pueda
materializar proyectos en el corto plazo.

Codelco va a morir si no invierte en expansiones y en nuevos yacimientos. La
extraccién del cobre fresco no debe ser entregada a los privados; el cobre fresco
debe ser producido por Codelco. Ese es un elemento fundamental para la empresa.

Uno de lo errores en que incurrieron las administraciones anteriores para lograr
bajos costos es el de las externalizaciones, que hoy estd generando
consecuencias. En El Teniente se bajé la dotacién propia, esto es, se despidieron
trabajadores que tenian buenas remuneraciones y beneficios y se ahorraron
recursos. Pero hoy se observa que se necesita mas dotacion propia.
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12.- El ex supervisor de Codelco, sefior Ricardo Castillo.
sefialé ante la Comision:

Costos de Codelco.

COSTOS CORPORATIVOS
Actualizados al afio 2005

130
/

30 1999 | 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 [ 2004 | 2005

Neto a Céatodos 62,6 67,1 67,4 72,4 76,5 61,4 38,1
Total Costos y Gastos | 66,6 71,4 70,9 77,6 84,6 87 97,8

USC/LB

En el cuadro se muestra que el verdadero costo y gasto que mide la
gestion interna de Codelco es el costo y gasto total, pues el costo neto a catodo, que
incorpora el precio del subproducto, es muy engafiador. El costo neto a catodo se
ocupa solamente para comparaciones de benchmark internacional con otras empresas
gue usan el mismo nivel de catodo u otras que son de concentrado, pero que llevan
sus productos a catodo.

Se observa a partir de 2003 una profunda baja, lo que es una sefial
estratégica erronea al interior de Codelco.
COSTOS CORPORATIVOS
Nominal de cada afio
230
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30

USC/LB

1999)2000(2001 |2002 (2003|2004 (2005 | 2006 {2007

Neto a Céatodos | 56,3 | 60,9(58,1|60,3|65,4|56,7|38,1(68,4(86,7
Total Costosy |60,3(653|61,7]656|73,5|81,3(97,8(115,6/142,3
Gastos

Las mismas cifras, en términos nominales y para el periodo 2006-
2007, evidencian que el costo y gasto total el afio 2000 era US$ 65,3 centavos. Hoy
estamos en US$142,3 centavos. Incluso, el costo neto a catodo también, a partir de
2005, empieza a sufrir un alza. Es decir, la ineficiencia y el nulo cumplimiento de los
planes de negocios no alcanzar a cubrir los costos netos a céatodo, lo cual es
sumamente preocupante.
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CODELCO CHILE
INFORMACION COSTOS Y GASTOS
(MILES DE DOLARES - ACTUALIZADOS AL ANO 2005)

De la observancia de las cifras en miles de millones de doélares, se
evidencia que en el periodo 2000-2005, Codelco tiene US$1.640 millones mas
respecto de lo proyectado. Esa es la realidad, son US$26 centavos, de los cuales
destacan los que estan con rojo: servicios de terceros, depreciacion y amortizacion,
materiales, remuneracion, otros gastos y gastos financieros.

Evolucién de Costos Unitarios Relevantes
Actualizados al afio 2005

30

m /
O
%) 10 —
D \/_/
0
2000 2001 2002 2003 2004 2005
Servde Terceros 16,3 17,7 20,7 24,2 26 29,8
— QO tros Gtos 4,5 1,9 2,9 7 7,8 14,1
Deprecy Amortiz 12,6 13 14,5 13,4 14,4 16,5

Variacién 2005 — 2000: US$ 1.200 Millones de Délares

ANO 2005 v/s 2000

1999 | 2000 | 2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | Variacion %
SERVICIOS DE TERCEROS 481810 544.165 622.275 692.507 832.530 994.405 | 1.136.168 -592.003 -44.2%
DEPRECIACION Y AMORTIZACION 386.645 422,589 456.884 486.173 461.854 549.019 627.703 -205.114 -15,3%
MATERIALES 478.386 455,047 486.202 484.217 492,357 564.058 624.709 -169.662 -12,7%
REMUNERACIONES 555.840 593.970 580.472 605.235 623.381 683.641 745.198 -151.228 -11,3%
COMBUSTIBLES 73409 103.287 108.497 96.025 108.772 120.717 169.303 -66.016 -4,9%
ENERGIA 226.309 220.225 237970 237.704 234.252 255.559 257.329 -37.104 -2.8%
OTROS COSTOS -48.764 -98.408 -31.437 -35.118 -36.670 -80.155 -191.082 92.674 6,9%
COSTOS TRANSFERIDOS -185.065 | -172.258 | -207.197 | -222.136 | -222.277 | -296.197 | -470.196 297.938 22.2%
COSTO DE OPERACION 1.968.569 | 2.068.617 | 2.253.665 | 2.344.667 | 2.494.200 | 2.791.047 | 2.899.132 -830.515 -61,9%
CILB 592 619 64,2 70,0 724 730 76,1 -14.2 -53,7%
OTROS GASTOS 86.846 149,513 68.393 97.776 239.632 298.448 535.357 -385.844 -28,8%
GASTOS FINANCIEROS 88.969 97.808 92.567 69.816 99.489 132.960 167.078 -69.270 -5,2%
ING.GTOS SERV. SUMINISTROS -31.829 43,327 -29.440 0 0 0 0 43327 -3,2%
COSTOS REFINACION INTERDIV 40.236 50.367 45987 40532 33313 43121 2.1 =22.420 -1,7%
GASTOS DE VENTAS 10.614 7511 9.295 7.100 6.972 13.468 385 -5.8 -0,4%
GASTOS DE REFINACION 48.457 54914 48,625 39.209 41,399 44315 3.390 16.524 1,2%
TOTAL COSTOS Y GASTOS 2211862 | 2.385.403 | 2.489.092 | 2.599.100 | 2.915.005 | 3.323.359 3.7%’.1%9--—1440.’726 -100,0%
CILB 66,6 714 709 17,6 84,6 87,0 978 -26,4
PRODUCCION PLANTA TMF
COBRE 1507.484 | 1515720 | 1.592.374 | 1519.693 | 1562.548 | 1.733.211 | 1.727.980 212.260
PAGABLE 1497770 | 1.505.242 | 1582501 | 1.511.051 | 1551.659 | 1.715.710 | 1.712.166 206.924
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El cuadro anterior se focaliza en el aumento de los costos en la Corporacion,
evidenciando que existen US$ 1.200 millones, divididos en tres partidas: servicios de
terceros, otros gastos y depreciacion y amortizacion. Ninguno de ellos se relaciona
mayormente con la ley del mineral.

En cuanto a las divisiones, en Codelco Norte se da un absurdo, a tal punto que el 2005
tuvo costo neto a catodo negativo, cuestibn que ninguna literatura sustenta. De la
misma forma su costo y gasto total sobrepaso las cifras y llegd a US$ 78,6 centavos.

Comunmente, las conferencias de prensa presentan costo neto a catodo, pero hoy, el
Presidente Ejecutivo, sefior Arellano, por el bien de Codelco y del pais, esté incluyendo
el costo a catodo. Sin embargo, Villarzu lo llevaba todo a costo neto a catodo, con lo
que todo Chile estaba convencido que los costos estaban bajisimos y que se
duplicaban las ganancias. Pero puede demostrarse que era totalmente al reveés.

Asi, en la Divisibn El Teniente los costos netos a catodo, que siempre estaban
subiendo, fueron a la baja entre el periodo 2003-2005, provocando una brecha entre el
2003 y 2005 en comparacion con el costo neto a catodo.

Produccion.
PRODUCION
(TMF)
1.800.000
1.700.000 L —

1.600.000 /\// \\
1.500.000

1.400.000 /

1.300.000 /

1.200.000 //

1.100.000

TMF

1993 1999 2001 2003 2004 2005 2006 2007
—— CODELCO [1.139.3871.507.484]1.592.3741.562.5491.733.211{1.727.980]1.676.0001.583.000

El gran salto en produccion, la brecha estructural, se produce entre 1993 y 1999, periodo
en que se llega a un nivel de estructura de produccién sobre el millon quinientas mil
toneladas, por causa de proyectos como Radomiro Tomic, que fue la creacién de la
division y de Andina. Luego se observa un salto menor con Codelco Norte y luego El
Teniente con Codelco Norte. Pero lo preocupante es que entre 2004 y 2007 la
produccion comienza a disminuir. Ello no es coherente con los planes de negocios de
2003, 2004 y 2005, y presentados por Codelco a la opinion pablica. Segun ellos, el afio
2008 se llegaria a 2.200 millones de toneladas meétricas finas. Pero en 2007 se
produjeron 1.583 TMCF.
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Productividad.

PRODUCTIVIDAD

bar]
e e
é 95 — —
o 75
Z 55
LL e —
Z 35
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
—PROPIA 87,1 87,4 92,8 89,9 94,2 103,3 96,6 93,4 88,3
— TO TAL 56,5 53,9 51,7 48,9 45,7 47,2 40,3 39,9 37,7

Nota: al afio 1999, la cantidad de Trabajadores era de 26.659; al afio 2007, la cantidad
de Trabajadores asciende a 41.964.

La productividad debe medirse tanto como productividad propia como
productividad total, pues los trabajadores aumentaron de 26.659 a 41.694 en el periodo
1999-2007. El grafico demuestra que la variable productividad total es una sefial de
que siempre ha ido a la baja. Esto quiere decir que el nivel estructural de escalamiento
del nivel de produccion prometido en los planes de negocios, tampoco cubre el nivel de
aumento de dotacion.

Cumplimiento de presupuesto.

CODELCO CHILE
TOTAL COSTOS Y GASTOS

(MUSS$)
PERIODO : 2000 - 2005
MILES DE DOLARES USCILB
REAL PPTO VARIAC % REAL PPTO  VARIAC

Otros Gastos 1.316.352 678.690 -637.662 -58,2% 6,2 31 -3,0
Servicio de Terceros 4.245.244 3.996.028 -249.216 -22,8% 20,0 18,5 -1,4
Remuneraciones 3.306.494 3.074.617 -231.877 -21,2% 15,5 14,2 -1,3
Combustibles 636.805 573.907 -62.898 -5,7% 3,0 2,7 -0,3
Materiales 2.750.667 2.702.398 -48.269 -4,4% 12,9 12,5 -0,4
Costos Transferidos -1.427.478 -1.449.666 -22.188 -2,0% -6,7 -6,7 0,0
Deprec. y Amortiz 3.004.222 2.999.719 -4.503 -0,4% 14,1 13,9 -0,2
Gastos Financieros 659.718 738.961 79.243 7.2% 3,1 34 0,3
Energia Eléctrica 1.287.576 1.339.094 51.518 4,7% 6,1 6,2 0,2
Otros 128.239 158.730 30.491 2,8% 0,6 0,7 0,1
TOTAL 15.907.839 14.812.478 -1.095.361 74,8 68,6 -6,2
USC/LB 74,8 68,6 -6,2

PRODUCCION MTMF 9.651.526 9.793.718 -142.192

*Valores nominales de cada afio.

Entre 2000-2005, en moneda de cada afio, se observa US$ 1.000
mas respecto de lo presupuestado por el Ministerio de Hacienda, lo cual ha significado
142 mil TMFC de menor produccién, que equivalen a US$400 6 US$500 millones. Esto
es importante porque en las conferencias de prensa, tampoco se hace una medicion
respecto del real presupuesto.
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El presupuesto anual pasa al olvido, a pesar de ser lo que el ministro
Velasco indica como meta para ser cumplida. No se hace ningdn control sobre el
presupuesto.

Duplicacién de valor de Codelco

En el Plan de Desarrollo 2003 de la Division Chuquicamata, aparece
un parrafo indicando que “el VAN del PDV calculado al afio 2003 como al afio 2006,
alin expone una distancia importante respecto de las metas derivadas del Proyecto
Comun de Empresa”. Esos US$ 105.887 millones, en el periodo 2006 llegaron a US$
12 mil millones. Es decir, en dos afios (2004-2005) habria subido més del doble, lo que
es imposible.

En el Plan de Desarrollo vigente de 2003, se puede comparar en la
Division EIl Teniente, entre el valor del negocio al 2004, que era de US$ 3.061 millones,
y cuando se hace el PND de 2005, en que baja a US$ 1.921 millones, en moneda de
cada afo. Si se hace el ajuste por precio del cobre, El Teniente perdi6 US$ 1.745
millones el 2005 respecto de 2004. O sea, el PND de 2005, que se hizo el 2004, tuvo
una pérdida de US$1.700 millones.

Sin embargo, el PND de 2006 que muestra Villarz(, duplicé el valor
de Codelco. En marzo de 2006 Villarzi abandona la empresa declarando que “US$23
mil millones vale Codelco hoy dia”. Es mas, envia una carta personalizada con un
regalo que costé mas de $ 10 diez mil por persona y que se debe multiplicar por
dieciocho mil trabajadores. Esas cifras las avala con la empresa Goldman Sachs, la
que sefiala que fueron tres mil o cuatro mil millones de délares mas.

105 105
100 +---"--"—-—-—"—"—"—"—"—"—"“"—"—" + 100
95 4 -+
90 + -
2
S 84 - -—-- --——- .- - - - - --+85 g
> -
D 1 o o o o o __L (9p]
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75+ - -—-- -—-- -—-- -—-- -—-- -+ 75
70 + - -—-- -—-- -—-- -—-- -—-- -+ 70
65 1 - -—-- -—-- -—-- -—-- -—-- -+ 65
60 - 60
2008 2009 2010 2011 2012
Depreciaciones y Amortizaciones 0,9 17 18 3,5 52 7,0
I Efecto Cantidad y Otros 11 2,1 51 43 2,7 39
I Precio Senvicios 14 13 1,2 1,2 1,2 1,0
Precio Insumos y Energia 31 4,0 35 38 2,8 1,2
I Precio  Remuneraciones 04 0,2 0,3 0,2 0,3 04
I TOT. COSTOS y GTOS. PNDO06 94,4 87,8 83,1 79,8 773 76,9
—=—TOT.COSTOS y GTOS. PNDO7 97,2 97,1 95,1 92,8 89,5 90,4

El PND de 2007 de El Teniente, esto es, un afio después, la barra roja
del grafico, que corresponde a los costos unitarios del plan de negocios, duplicé el
VAN, lo que evidencia que tenia una buena estructura, porque fue hecha por una
auditora como Goldman Sachs. Pero si se observa la estructura de costos y gastos de
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2007 a 2012, en este ultimo afio sube de US$76 a US$90 centavos, o sea, US$14
centavos. Es decir, esta totalmente subvaluado el plan de negocios de 2006.

Aqui debe tenerse presente la depreciacion, que de -0,9 pasa a 7
centavos, lo que constituye una sefial de que estamos hipotecando un futuro porque se
deberd empezar a pagar todas las ineficiencias en inversiones y todo el gasto en
endeudamiento.

En el PND de 2004, la promesa de produccion para el 2008 era de
2.200 millones de toneladas; para el 2005, 2.197 millones; es decir, lo mantuvo.

Cuando Arellano lleg6 a Codelco, revisé estas cifras y se percatd que
no tenian sustento alguno. A raiz de ello, hizo una revisién de todos los proyectos
dentro de la Corporacién, razén por la que se le ha criticado pues con ello estancoé las
inversiones en Codelco. Sin embargo, las cifras estaban totalmente fuera de la
realidad.

CODELCO CHILE
INGRESOS DEJADOS DE RECIBIR

PERIODO 2005-2008
Miles TMF PND 04 PND 05 REAL Variacion
Produccion MTMF 7.704 7.434 6.687 -1.017 =747
MUS$ -6.792  -4.976

Jorge Bande, actual director de Codelco, sefialé que “El valor de
Codelco, lejos de haberse duplicado, cayé notoriamente”. No estamos enfrentando
casos de aversion al riesgo, sino que se esta actuando de modo que los proyectos se
realicen después de una rigurosa evaluacion. Ademas, destaca dos puntos claves:
reconoce que “varios proyectos no podian desarrollarse” y agrega que habia
“proyectos que no contaban con informacion e ingenieria adecuada”. Pero el entonces
Presidente Lagos sefialé que se cumplié la meta y se duplicé el VAN, con lo que los
ejecutivos rol E recibieron bonos millonarios por concepto de “creacion de valor”. Esta
demostrado, sin embargo, que en el plan de negocios 2006 no se cre6 valor, por el
contrario, se deterioro.

Por lo tanto, se invirtieron US$ 5.500 millones, no se duplicéd el VAN,
se elevaron los costos, las estimaciones de produccidon no se cumplieron y estan en
caida; la productividad va a la baja, y nos hemos endeudado en el pasivo en el corto
plazo con colocaciones FOB de mas de US$ 3 mil millones.

MUS$

MAYOR GASTO ESTRUCTURAL 1.341
MAYOR ENDEUDAMIENTO 3.000
INGRESOS NO PERCIBIDOS 6.000
MAYOR INVERSION 1.900
TOTAL 12.241
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Si determinamos cuanto le ha costado a Chile esta gestion ineficiente,

observamos que Chile ha dejado de tener riqgueza por US$1.341 millones de délares
por gasto estructural, cifra que es independiente del precio del cobre. Existe un mayor
endeudamiento por US$ 3.000 millones. En materia de ingresos no percibidos, por
causa de una produccion muy distinta de las promesas hechas en los planes de
negocio, ha significado, en promedio, US$ 6 mil millones. En total, se trata de US$
12.241 millones, que Chile ha dejado de percibir. Esa es la ineficiencia de Codelco.

A todo ello se adicionan las operaciones a futuro, fueron US$ 550

millones que se acaban de dar a conocer.

Causas de la gestion ineficiente

Relevar el indicador costo neto a catodo como medida para gestionar los costos.

No relevar el control de costos versus presupuesto autorizado por Hacienda, lo que
fue nefasto para el control de gestion dentro de Codelco.

La administracion y el control de proyectos de inversién son muy deficientes a nivel
corporativo.

Planes de negocio con produccion sobreestimada y costos subestimados, lo cual
es una errénea sefial estratégica para la organizacion.

Plan de Desarrollo Teniente. Segun un documento elaborado por Cochilco, se
reconocen tres puntos relevantes: Primero, Villarzi no entregé toda la informacion
sobre inversion al directorio de Codelco, habiéndola tenido. Por lo tanto, la
auditoria establece que dicho directorio no pudo ejercer decisiones oportunas.
Segundo, el Consejo de Administracion Divisional, CAD, presente en cada una de
las divisiones, no ejercié control sobre los proyectos, aunque cada miembro del
CAD recibe un sueldo superior a los US$ 8 millones. Tercero, la auditoria llega a la
conclusion de que la casa matriz no ejercié control alguno de los proyectos.

En relacién a Fernando Riveri, vicepresidente de Operaciones, sus colaboradores
mas cercanos tenian poder absoluto entre marzo y septiembre de 2002.
Curiosamente, en esa fecha se eliminaron todos los comités de contratos y de
inversiones y se asignaron licitaciones en forma directa, muchas de las cuales
estan hoy fracasando.

Remuneraciones. Los convenios colectivos no siguen la misma direccién
estratégica de la Corporacion, lo que impacta en los costos, debido a la
negociaciéon colectiva. Por ejemplo, en relacién con los bonos de los acuerdos,
antes existia un piso de $2 6 3 millones, pero hoy alcanzan a los $ 11 millones.
Respecto de la “asignacion zona”, se incorpora a sueldo en El Teniente y la casa
matriz. Para todas las personas que se transfieren desde el norte, sea de
Chuquicamata, de Radomiro Tomic o de El Salvador, existe un acuerdo por escrito
en el sentido de mantenerles su asignacion zona. Por ello, en el item
“Asignaciones, bonos y varios”, las remuneraciones han aumentado en mas de 67
millones de dolares entre 2000 y 2005.

En el contexto de la estructura organizacional se crearon “Servicios Compartidos”,
“Excelencia Operacional” y “Control de Inversiones”. El objetivo de Servicios
Compartidos era obtener economias de escala para rebajar las remuneraciones de
los insumos, todos los cuales han subido. “Excelencia Operacional” se debia
ocupar de reducir los costos; pero todos subieron. Hay que considerar que
tenemos vicepresidencias y gerencias corporativas, ademas de subgerentes,
secretarias y asesores para cada uno de ellos.

Respecto del rol “E”, se elevaron de 100, en el afio 2000, a 220, en 2005.
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En cuanto a los gastos financieros y depreciacion, las deudas e inversiones se
reflejan en los costos. Los US$ 3 mil millones en deudas se estan notando en los
costos. De manera que debemos comenzar a pagar la depreciacion.

Incorporar en los convenios de desempefio variables de largo plazo en una
herramienta de gestion de corto plazo, representa un incentivo perverso, ya que a
los ejecutivos de rol “E” se les concede un bono a través del convenio de
desempefio. Si esa variable no resulta, ocurrira lo sucedido en 2004 con Ricardo
Alvarez Fuentes, gerente de El Teniente, quien arreglo el precio del molibdeno.

Existen empresas relacionadas, empresas de amistades, contratos politicos y
consultorias, factores relevantes en el aumento de “servicios de terceros”. Hay
personal honesto que no sabe qué hacer porque el jefe o los superiores deben
contratar a tal o cual empresa. No es relevante qué importancia tengan el costo o el
presupuesto.

En relacion con actos de corrupcion, irregularidades administrativas e ineficiencias
en la gestién, el funcionario honesto que en el ejercicio de su cargo tenga que
comunicar algunos de esos hechos, sera perseguido.

Sugerencias a la Comision.

Desde el punto de vista del gobierno corporativo, Codelco es la empresa de cobre
mas grande del mundo, por lo tanto tiene todo el derecho o la necesidad de contar
con un comité de ética que dependa del directorio central, cuyos integrantes sean
personas renombradas e independientes, las cuales seran propuestas por la
Presidenta de la Republica y aprobadas por el Congreso Nacional.

Dado que Codelco esta sin rumbo, es urgente solicitar una auditoria externa que
revise la gestion de Codelco en forma integral, experta e independiente. Ella
debiera ser solicitada y coordinada por la Camara de Diputados. No puede ser que
se contrate a una empresa que fiscalice los planes mineros y luego haga una
asesoria externa en otra Division, porque se pierde independencia.

Hay que brindar proteccion a los funcionarios del Estado que se atrevan a
denunciar “Actos de Corrupcién”, “Irregularidades Administrativas” e “Ineficiencias
en la Gestion”.

Faltas a la transparencia.

Partidos politicos de la Concertacién en el balance general. En El Salvador hay
sedes partidarias de toda la Concertacion y éstas aparecian en el balance general.
Se les financi6 el pago de la luz, del agua y del arriendo durante afios.

En un proyecto de lixiviacion que dejé de producir en 2001, la depreciacion que
qguedo a fines de 2002 fue de US$67 millones. Ello explica que El Salvador sube de
US$90 a US$192 centavos en el periodo, pues debe castigar ese valor.

Proyecto de la mina fantasma. A pesar de que la empresa contratista que hizo los
estudios advirti6 de que en esa mina no estaban las leyes para extraer cobre,
Codelco siguié con el trabajo, hizo los tuneles, los desarrollos, y cuando se extrajo
cobre no lo encontraron. En 2005 giraron a pérdida US$45 millones.

Proyecto Gaby. Se contrat6 la esposa de un ministro de la Corte de Apelaciones de
Antofagasta, que fall6 en contra de las empresas contratistas. Alli hubo un trafico
de influencias. En un correo se sefiala que debe contratarse porque ayuda en
trAmites ante autoridades administrativas, atendiendo su buena llegada con ellas
por ser fiscal de ESSAN y cényuge de un ministro de la Corte de Apelaciones de
esa ciudad.
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Proyecto Gaby. Se pagaron sobresueldos a ejecutivos rol A. Para subirles el
sueldo, lo que se hace es muy simple: cambio de domicilio. Se les cambia el
contrato y se le pone cambio de domicilio: Calama. Entonces reciben 35% de zona.
Actualmente, ese funcionario esta devolviendo los $8,5 millones que recibié de
mas.

Divisibn El Teniente. Dado que en ese periodo no cumpliria el programa de
produccion y el convenio de desempefio, pues la nota era de 2,87 y los ejecutivos
rol E requerian nota minima 3 para tener el bono, se instruye a la Direccion de
Estrategia y Control de Gestibn “Revisar la generacion de caja adicional,
considerando el precio real del molibdeno”. Con ello se produce un cambio, porque
el molibdeno, para todos los efectos de convenio de desempefio, conserva el
mismo precio, a fin de que no haya interferencia de precios ni de molibdeno ni de
cobre. Asi se paso de 2,87 a 3,64.

Plan de Desarrollo de El Teniente. En la auditoria que se envi6 a Alfonso Dulanto
guedan en evidencia los hechos sefialados.

Asignacidén zona. Se concede asignaciéon de zona y al trasladarse desde el norte se
mantiene, pues ese valor se incorpora al sueldo. Por ley, la asignacién de zona no
tributa ni es imponible.

Contratos politicos y reduccion de costos. En 2006 se formaliza la séptima
modificacion al contrato con el Centro de Estudios del Desarrollo, que es un centro
politico, en asignacion directa y por $ 100 millones. También incide en los costos
que se pague a la Agrupacion de Esposas de Trabajadores en el norte. También se
traspasan fondos a los gobiernos regionales. Asi, al Gobierno Regional de
Antofagasta recibié $378 millones; el Gobierno Regional de la Tercera Region, $67
millones.

Empresas relacionadas y la normativa NCC 18. Codelco tiene cuatro contratos por
mas de $7.500 millones, con una empresa en que Daniel Barria tiene el 5% de
participacion.

Ante la pregunta de por que no ha denunciado los hechos ante la Justicia, indicé
que no es abogado, por lo que desconoce si se trata de delitos. Pidio ser invitado a
esta Comision investigadora sobre los costos de la empresa, y ésa fue la causa de
gque una semana después le bloquearan los sistemas de informacion.

No supo que en octubre debia concurrir a la fiscalia a declarar sobre los hechos
que denunciaba. Solo después del 7 de noviembre, cuando le despidieron, llegd
una notificacion del fiscal Caballero en la que lo citaba a la fiscalia a declarar, en
calidad de imputado, porque Alvarez le habia acusado por no haber denunciado
oportunamente los hechos irregulares que conocia al interior de Codelco, no
obstante que habia entregado todos esos antecedentes a través de la linea
jerarquica.

Ante una pregunta sobre las empresas relacionadas, sefiala que el trafico de
influencias es muy fuerte. Una empresa que haya sido relacionada al interior de
Codelco sigue siendo relacionada para todos efectos internos de mandos medios.
Cuando fue contralor de El Salvador y encargado del comité de contratos, dur6 dos
meses en el cargo, porque empezé a poner exigencias de control e indicadores.

En el caso de un pago al dirigente Raimundo Espinoza, sefialé que cuando se trata
de la Federacion de Trabajadores del Cobre, Codelco paga el valor a nombre del
Espinoza, pero con RUT. Por lo tanto, todo el tramite y las firmas estan a su
nombre y no de la Federacion de Trabajadores del Cobre.
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e EI costo para medir la gestion dentro de Codelco es el costo y gasto total.
Definitivamente, es asi, y en Codelco lo saben. En las memorias de Codelco del
2002 para atras se analiza el costo y gasto total y el costo neto a catodo, pero el
costo neto a catodo se normaliza por el precio del molibdeno. Es decir, no se deja
el mejor precio del molibdeno, sino que se anula el efecto precio molibdeno. Sin
embargo, Villarzu, a partir del 2002, elimind, en sus memorias, ese analisis. Por lo
tanto, el costo neto a catodo se dispara. El costo y gasto total es para efecto interno
de gestion. El costo neto a catodo es para compararlo con empresas externas.

Codelco tiene que llevar cuatro indicadores de costos: costo y gasto total, costo
neto a catodos, costo agregado a catodo y cash cost. Para gestionar la empresa en
forma interna, hay que focalizarse en el costo y gasto total. El costo neto a catodos
debe llevarse para hacer benchmarking internacional con las empresas que
producen cobre y molibdeno.

e Respecto del factor interno que mas influye en el alza de costos, es el aumento
explosivo de los servicios de terceros. Asi, se han elevado mucho la mantencion y
la reparacién, asi como las consultorias. También estamos pagando el precio de
las amortizaciones, producto de las inversiones que se estan haciendo.

e Es partidario de que Codelco sea una empresa estatal, pero eficiente. No obstante,
sefiala que hoy Codelco estd privatizada por un grupo de personas que tiene
empresas relacionadas y que navegan dentro de ella.

13.- Los Directores de CODELCO, sefiores JORGE BANDE BRUK y NICOLAS
MAJLUF SAPAG.
Sefalaron lo siguiente:

GESTION DE INVERSION Y PROYECTOS DE CODELCO
1.- Proceso de planificacion estratégica en Codelco.

En la evolucién entre la produccién y la inversion entre los afios 1995 y 2007, los
montos de inversibn que ha manejado Codelco son extremadamente importantes
aunque bastante variables en el tiempo. Antes del afio 2000 hubo una inversién
relativamente baja si la compara con la posterior y con un peak el afio 1998 que
corresponde a la inversion del proyecto Radomiro Tomic. Luego de ello viene una baja
considerable, que coincide con el periodo de los precios bajos asociados a la crisis
asiatica, para luego retomar un ritmo inversional bastante fuerte con un peak el afio
2007, que obedece fundamentalmente al proyecto Gabriela Mistral y la expansion
primera etapa de Andina.

La inversién base de Codelco, es decir, aguella que debe hacerse de todas manera
para reponer equipos, mantener instalaciones, medio ambiente y seguridad significa
entre US$400 y US$ 500 millones anuales durante la ultima década. Solo por sobre
esa carga de mantenimiento estan los proyectos de crecimiento.

En materia del proceso de planificacion, hay distintas etapas e instrumentos
resultantes. En su desarrollo se genera la definiciobn de la estrategia corporativa y el
proyecto estratégico que Codelco tiene, lo que da lugar al Plan Exploratorio, que es el
conjunto mas amplio de posibilidades de proyecto que tiene la Corporacion. Luego
viene una planificacion mas fina del mediano y largo plazo, donde se definen ciertos
pardmetro que limitan este universo de proyectos, lo que da lugar al Plan de Negocios
y Desarrollo, al Plan Quinquenal y al Plan de Desarrollo. Luego viene la etapa de la
planificacion operativa, que es anual, y donde se construye el presupuesto de
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operaciones y el presupuesto de inversiones del periodo. Con estos dos ultimos
planes se disefian los Convenios de Desempefio, que rigen entre los distintos
estamentos de Codelco con sus Ejecutivos y supervisores. La Ultima etapa de la
planeacion es el Control Presupuestario y de post evaluaciéon de las inversiones.

La estrategia, primera etapa de todo ese proceso de planeacién, fue redefinida el afio
pasado, desde una mision que tenia el foco prioritario en el largo plazo a otra que
introduce un mayor foco en los resultados de corto plazo, alcanzados de manera
competitiva, y que complementada con la vision de largo plazo, maximiza sus
excedentes y aportes al Estado.

Desarrollo
de la estrategia

Seguimiento

Planificacion Planificacién II'"'.
.'" de resultados

de mediano y largo operativa
plazo y financiera

Productos Estrategia Corporativa . Ppto. Comntrel
-Proyecto Estratégico Operaciones Presupuesto
Contral
PND-PO-PSD . Ppla. * y post-eval.
MVersiones inversiones
CDs | |

y Tableros

La agenda vigente definida por Codelco considera:

e Mejorar la gestiébn de accidentalidad, cuyos indices fueron muy malos el afo
pasado.

e Control de costos y productividad para generar valor en el corto plazo.
Fortalecer la gestion de las empresas colaboradoras con Codelco
(subcontratistas)

o Fortalecer el control de gestion, de manera de alinear el comportamiento dentro
de la Corporacion con la estrategia.

e Desarrollar proyectos mineros de corto plazo, que aportan menos produccion
pero que en el actual ambiente de precios generan aportes marginales.

e Gestion de excelencia de los proyectos estructurales.
Gestionar una alianza estratégica y recuperar los talentos que se han perdido a
un ritmo preocupante.

e Metas mas exigentes en materia de sustentabilidad, medio ambiente y relacion
con comunidades.

o Reforzar la calidad de las comunicaciones para relacionarse con el entorno.

A partir de la Estrategia se elaboran los Planes Exploratorios (PEX) y los Planes de
Negocios y Desarrollo (PND) para la Corporacion.

Plan Exploratorio es el conjunto de proyectos posibles en el escenario de distintos
niveles de riesgo y restricciones minimas, que permiten capturar el maximo valor de los
proyectos mineros de que se dispone.

El Plan de Negocios y Desarrollo contiene los flujos, ya definidos los ingresos, costos,
inversiones y financiamiento del plan minero en las distintas Divisiones. Estos
proyectos pasan un umbral de factibilidad técnica, econémica y ambiental. Es lo que en
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mineria se llama la “vida de mina” (Mine life). El valor presente de este plan constituye
una aproximacién al valor econémico del negocio. El trdnsito del Plan Exploratorio al
Plan de Negocios y Desarrollo, es muy importante, pues puede tener distintos grados
de exigencia, de acuerdo al nivel de riesgo exigido al proyecto. Esta Administracién ha
puesto condiciones de mayor exigencia.

A partir del afio pasado se han introducido dos instrumentos adicionales: el Plan
Quinquenal, con los compromisos mucho mas detallados para los préximos 5 afios del
PND, que permita realizar un control de gestion mucho mas efectivo sobre las distintas
unidades. Y el Plan de Desarrollo (denominado antiguamente como “casos bajos”), que
permita evaluar qué pasaria en cada proyecto si no se hace la inversion, de modo de
evaluar la decision.

En materia de los parametros principales que orientan de decision en la evaluacién de

los proyectos son:

e Las tasa de descuento o actualizacion que utiliza Codelco en sus proyectos es de
8%, materia en la que discrepa con Cochilco, que usa una tasa mas conservadora
de 10%.

e La serie de precios utilizada va desde US$ 2,74 en 2008, US$2,00 en 2009, US$
1,60 en 2010, para estabilizarse en US$ 1,32 en el largo plazo. Cochilco usa tres
valores para sensibilizar: 120, 140 y 160 centavos de ddlar. Ello origina diferencias
de apreciacion con Cochilco. Adicionalmente, el precio de largo plazo del cobre es
crucial para definir la cantidad de reservas disponibles ( a mayor precio hay mas
reservas econémicas) y la estructura de mina que se esta dispuesto a construir (a
mayor precio estimado se construird mayor infraestructura)

El Plan de Desarrollo se obtiene de los planes exploratorios de cada una de la
Divisiones de Codelco. Para el caso de la Divisién Norte, donde esté la primera fase de
explotacion de sulfuros de Radomiro Tomic, que es un proyecto de emergencia que
viene a paliar el déficit de la Chuquicamata y que deberia entrar en produccion el 2010.
Mas tarde figura el proyecto mina Alejandro Hales, programada para el 2013, aunque
se hace esfuerzos para adelantarla para el 2012 6 2011; Chuquicamata subterraneo,
que esta en etapa de prefactibilidad e implica el cierre del rajo, con una produccién
esperada de 340 mil toneladas (el rajo produce actualmente 500 mil toneladas); y la
mina Alejandro Hales subterranea el 2023, con una produccion esperada de 200 mil
toneladas. En la Divisién El Teniente, Sewell estd operando por razones precio; Pilar
norte, para el 2009; optimizaciones de distintas secciones de la mina; el nuevo nivel
mina, que significa construir una nueva mina subterranea cerca de 800 metros del nivel
actual.

La produccion esperada para el afio 2012, con todos los proyectos actuales y en
proceso es de 1.210.000 mil toneladas.
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Produccion de Cobre

(Miles tmf)

2008 2009 2010 2011 2012
Codelco Norte 834 916 890 882 864
Salvador 72 77 76 53 0
Andina 236 223 269 277 272
Teniente 439 445 450 476 492
Total Codelco 1.582 1.661 1.685 1.688 1.629
Gaby 104 150 149 150 150
Codelco (Con Gaby) 1.686 1.811 1.834 1.838 1.779

2.- Sistema de inversion de capital de Codelco

El sistema de evaluacion de inversiones de Codelco consiste en un
cuerpo normativo compuesto por politicas, manuales y procedimientos que define el
marco regulatorio para la gestién de inversiones de capital, bajo las mejores practicas
de la industria. Ha sido adaptado desde los sistemas que tienen las grandes empresas
mineras del mundo y que regula la evaluacion y decisional inversional, la ejecucion y
postevaluacion de los proyectos. Se gestd tras los notorios problemas en materia de
inversiones de los afios 2002-2004 y de una consultoria internacional, que concluyo
gue faltaba definicién en las distintas etapas de proyecto, de los roles de cada entidad
participante en la gestion de proyectos, lo que hoy se materializa en los roles de duefio
(Directorio y el Presidente Ejecutivo) y ante quien se responde por la ejecucién de un
proyecto determinado; el cliente, que es quien operara el proyecto (Direccién
Operativa), el gestor o ejecutor (vicepresidencia de proyectos), y el rol contralor y
normativo (gerencia corporativa de evaluacion de inversiones). Cada etapa del
proyecto, desde la factibilidad, se somete a evaluacién independiente y externa a la
empresa y es medida a través de benchmarking para demostrar la validez de los
resultados previstos como para comparar desempefios de competitividad.

3.- Estructura de las decisiones inversionales.

En el caso de los proyectos mayores de 50 millones, debe tomarse
una decision por parte del Comité de Inversiones del Comité Ejecutivo, que retne a
todos los vicepresidentes y gerentes de divisibn, y posteriormente tener una
recomendacién positiva del Comité de inversiones del Directorio. En el caso de los
proyectos entre 10 y 50 millones, la decisidon se toma sobre la base de la evaluacién
del Comité de Inversiones del Comité Ejecutivo. Los proyectos entre 5y 10 millones
por la Vicepresidencia corporativa de desarrollo Humano e Inversiones. Los proyectos
menores de 5 millones, por la gerencia corporativa de evaluacién de proyectos

Todos los proyectos deben contar con la evaluacion previa de
Cochilco y Mideplan.
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4.- Comité de inversiones del directorio

Fue creado por una acuerdo de Directorio el afio 2004. Sus integrantes son el
Presidente del Directorio, dos miembros designados de comudn acuerdo con el
Directorio y Presidente Ejecutivo y que actualmente son los ministros de Mineria, el
Presidente Ejecutivo y su presidente. Entre sus funciones estan asistir al Directorio en
las decisiones de inversion que superen lo dispuesto en el Manual de acuerdo al
alcance de sus facultades, lo que actualmente esta establecido en 50 millones; tomar
conocimiento de los proyectos y propuestas de inversion, realizando los analisis que
estime pertinentes; decidir sobre cada solicitud de proyecto de inversion para ser
presentado al Directorio; controlar el estado de avance de los proyectos en empresas
coligadas a Codelco; solicitar y conocer de las auditorias a los proyectos y otros temas;
analizar temas estratégicos que incidan en la politica de inversiones.

En el proceso de decisiones también intervienen Cochilco y Mideplan, cuyas revisiones
de proyectos demoran casi quince meses. Todos estos procesos y controles generan
una mayor demora comparado con lo que acontece en la empresa privada

5.- Coyunturas del mercado de proyectos mineros en la actualidad

Hay una gran cantidad de proyectos mineros simultaneos a nivel
mundial, y no solamente en cobre, existe una alta escasez de personal calificado en
todas las disciplinas que se consideran en los proyectos mineros. También hay una
alta presion sobre la demanda de equipos especializados; dificultades creciente por
energia y agua, particularmente en el Norte Grande; y una creciente dificultad para
disponer de licencias ambientales.

Todo ello genera efectos importantes en la disponibilidad, precio y calidad de recursos
claves para los proyectos. En empresas de ingenieria ha subido el valor de la hora
persona entre 40% y 100%; en Chile las empresas ya no se interesan en participar en
licitaciones porque ya estan totalmente copadas, lo que ha llevado a algunas grandes
empresas mineras a hacer alianzas estratégicas con grandes empresas de ingenieria y
construccion. Entre los equipos de suministros los precios han subido entre 50% vy
150% en los dltimos tres afos, y los plazos de entrega se han extendido dos y mas
afios. Los grandes proyectos mineros de cobre de esta época estan en Perq.

La cantidad de personal que se ha perdido al ser tentado por otras empresas del
sector, por causa de los limites remuneracionales que tiene Codelco.

Aumento del Costo de Capital en nuevos proyectos

Costo Estimado | Costo Estimado
Millones US$ Millones US$ | Variacion

Proyecto 2005 2007 %
Sulphur Springs
(Australia) 100 213 100
Pascua Lama (Chile) 1.500 2.400] 60
Cerro Casale (Chile) 1.650 2.300| 39
KOV (Congo) 1.280 1.800| 41
Boleo (México) 292 398| 36

Los Bronces (Chile) 1.000 1.200| 20
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Entre las respuestas a todas estas limitaciones que ha implementado Codelco, figuran
las siguientes:

e Se ha negociado con el Ministerio de Hacienda un Fondo de aseguramiento de
activos estratégicos, que permite poner érdenes de compra para equipos criticos de
los proyectos considerados, de modo de tener la seguridad de que llegaran cuando
sean necesarios.

e Oftro tema es una negociacién con Cochilco de las obras tempranas necesarias
para los proyectos y que pueden adelantarse en la medida que deberan ejecutarse
de todas maneras en algin momento, como ocurre en las tierras altamente
mineralizadas del norte.

6.- Ejecucion de proyectos

La Vicepresidencia corporativa de proyectos fue creada el afio 2005 con el fin de
contar con una unidad experta en el manejo de proyectos. Sus funciones principales
apuntan:

e Administrar en un rol de de Gestor-Ejecutor la Cartera de Proyectos superior a
US$ 5 Millones

» Liderar aplicacion de la normativa establecida y asegurar la calidad durante la fase
de construccion.

» Asegurar planificacién, supervision y control de cada proyecto para obtener
compromisos y condiciones de satisfaccion.

e Definir estandares y procedimientos de buenas practicas, que aseguren y
confirmen calidad, robustez y confiabilidad de los proyectos.

* Responsabilidad en desarrollar y monitorear el sistema de administracion de
proyectos corporativos y los sistemas de soporte asociados.

* Implementar las acciones orientadas a la obtencién de niveles de excelencia en
materias de Riesgo, Ambiente y Salud Ocupacional de cada Proyecto

7.- Programa de inversiones

La cartera de proyectos a la fecha contiene US$ 2.000 millones mas una cartera por
aprobar de US$ 341 millones, lo que totaliza cerca de US$ 2.400 millones.

Cartera Corporativa de Inversiones 2008
Miles de USD (1);(3)

GASTOS INV E INNOV SERVIC E APORTE A
DIFERIDOS TECN INFRAESTR SOCIEDADES

APL

DIVISIONES

CODELCO NORTE 415.825 181.925 8.607 10.443

SALVADOR 5.925 7.143

ANDINA 524318 77.613 441 3.040

EL TENIENTE 186.385 226.230 2.240 7.193

CASA MATRIZ 94.395 160.620! 16.362
MINERA GABY 194.159

VENTANAS 6.432 541

DIVISIONALES / MENORES 35.000 5.482
EXTRAORDINARIOS (4) 205.686 10.048

1.668.125  485.769 11.828 27.819 160.620 31.892

(1) Moneda Presupuesto 2008; 532 $/$US; IPC 133,58 ; IPM(USA) 175,90

(2) El monto para API de decision Divisional se considera en forma global y no por proyecto, por lo que no
se incluye a nivel Divisional.

(3) Los recursos de Inversion del cuadro corresponden a resolucion N° 01/08 del presupuesto aprobado
afio 2008 del 24 de enero del 2008 y del Decreto reservado y exento N° 1444 del 31/12/07.

(4) Proyectos de ciclo, fuera de plazo y de emergencia.
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Los proyectos de gastos diferidos, se refieren a actividades en Obras Mineras y
corresponden a los Gastos de Delineacion de Yacimientos y Desarrollo Minas, que no
se incluyen en el presupuesto de inversiones de capital, estos gastos se imputan al
presupuesto de operaciones, pero por su naturaleza, pueden ser diferidos
contablemente con el principio general de relacionar los beneficios con sus costos
asociados de acuerdo al Instructivo Financiero Contable -83.

En general, y salvo que se definan plazos especificos, los gastos de obras mineras
deben amortizarse durante el plazo que dure la explotacion del yacimiento, nivel, sector
o unidad de produccion correspondiente, en proporcion al mineral extraido,
considerando como base el total del mineral extraido.

Inversiones por Divisién 2008 Cartera Via API

(KUSS$)
Reemplazo de
Proyectosde Exploraciones  Investigacion Proyectosde  Equiposy Refaccion  Seguridad Laboral  Total
Descontaminacion  Egtudios Geoldgicas yDesarrollo  Desarrollo de Ingtalaciones y Bienestar general
CODELCONCRIE 3029 140859 145507 65533 6082 41584
SALVADCR 12% 7 1629 2287 5925
ANDINA 2816 2196 13264 359 429324 14740 18709 524318
EL TENENTE 38616 2236 6545 5,771 075 832 1863
CASAVATRZ 11943 31998 50454 HA.35
MNERA GABY 95 168224 194.159
VENTANAS A0 2680 572 2260 6432
Total APl (KUSH) 65.6% 217.838 53632 54013 830486 113308 R 1427439

(1) Moneda Presupuesto 2008; 532 $/$US; IPC 133,58 ; IPM(USA) 175,90
(2) Se excluyen los proyectos Divisionales/Menores y Extraordinarios.

Fortalezas y debilidades de Codelco

e Codelco posee los mayores recursos y reservas de cobre en yacimientos de clase
mundial.

e Posee la experiencia para explotar estos yacimientos.

e Debe enfrentar niveles de costos y productividad de la mano de obra y de los
equipos, que hacen dificil rentabilizar muchos proyectos.

e Incorporar tecnologias que resuelvan problemas tales como la mineria subterranea,
explotar minerales de mas baja ley, transformar parte de los recursos en reservas
mineras. Hoy existen reservas en planes mineros por 6 millones de toneladas de
mineral, de una ley promedio de 0.85. Pero se dispone de recursos en el plan
minero por 10 mil millones de toneladas de mineral. Parte de esto tiene que ver con
los precios y parte con la bio-lixiviacion que esta desarrollando Codelco, que
permitirian explotar de forma rentable alrededor de 5 mil millones de toneladas de
minerales oxidados y sulfurados de baja ley.
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Recursos y Reservas

Reservas
Otros recursos|Total reservas y recursos
probadas + .
en plan minero PND 2008
o probables
Divisiones
Mineral| Ley Cu |MinerallLey Cu|MineralLey Cu| Cu fino
[Mt] [%] [M] [%]  [Mt] [%]  [Mi]
Codelco
Norte 1965| 0,84 |3.198| 0,55 | 5.163 0,66 34,0
Salvador 48 0,66 15 0,46 63 0,61 0,4
Andina 1341 | 0,84 | 4358 | 0,76 | 5.698 0,78 44,3
El Teniente] 1.650 | 1,03 | 2.554 | 0,83 | 4.204 0,91 38,3
Gabriela
Mistral 555 0,42 46 0,34 602 0,41 2,5
Codelco 5559 | 0,85 [10.171| 0,71 |15.730| 0,76 119,5

NOTA: Reservas y Recursos PND 2008

Ventajas de los competidores:

Las decisiones estratégicas son internas y a cargo de directorios soberanos. En
Codelco interviene una serie de otros organismos y consideraciones que son
externos, lo cual complica la decision inversional.

Hay flexibilidad para adoptar decisiones, lo que se desprende de lo anterior.

Las sefiales de mercado definen el nivel de riesgo aceptable, pues sus acciones
subirdn o caeran segun la evaluacion que hace el mercado. En el caso de Codelco,
lo niveles de riesgo deben estar definidos por el criterio de quienes estan en la
administracion.

La disponibilidad de capital y deuda, pues pueden salir al mercado y obtener
recursos con un menor costo de fondos. Codelco puede hacerlo en teoria, pues en
la realidad tiene cierto limite para levantar deuda, pero no puede levantar capital ni
el duefio de la empresa reinvierte en la magnitud que se deberia.

Capacidad para atraer y retener a los mejores profesionales, lo que en algln
minuto lo tuvo Codelco por nivel de remuneraciones y prestigio. Hoy no puede
competir en remuneraciones.

Crecimiento basado en las adquisiciones de empresas y diversificacion, facultad
gue Codelco tiene sélo tedricamente.

Capacidad y experiencia para operar globalmente, pues son compafias que estan
en todo el mundo y pueden aprovechar oportunidades.

Posibilidad de hacer alianzas con los proveedores, lo que para Codelco esta
restringido dados sus procedimientos administrativos.

Incentivos adecuados a los recursos humanos: a las personas se les concede
poder de decision (empowerment), pero debe responder por sus decisiones
(accountability).
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Metas e incentivos claros, situacidon que ahora esta apareciendo en Codelco.
También un desarrollo de carrera, que en Codelco estd muy restringido, y
sanciones ante situaciones que lo ameritan, que ha sido dificil aplicar en Codelco,
cuando un trabajador no cumple adecuadamente lo que se solicita.

Hay una organizacion alineada y comprometida con las metas. En Codelco los
supervisores estan sindicalizados, es decir, se han ido “proletarizando” en vez
identificarse con la Administracion de la Corporacion, lo que representa un
tremendo impedimento para la gestién de cualquier empresa.

Mejoramiento continuo.
Elevada productividad.

Alta proporcion de renta variable ligada a resultados. Hay empresas mineras que
pagan un sueldo anual, dependiendo de los resultados. En Codelco el maximo es 3
sueldos totales.

Mayores niveles de satisfaccion personal.

Casa con centrales pequefias, de lata experiencia y calidad.

Control de gestion efectuado por personal capacitado en los temas mineros.
La globalizacion hace imprescindibles mayores grados de descentralizacion.

Perspectivas de largo plazo y planes de negocios a corto plazo, a través de los
planes quinquenales.

Rapidez y consistencia en la toma de decisiones.

La estructura actual de Codelco dificulta recuperar la competitividad.

Se necesita un cambio institucional, con un Directorio de verdad, que delegue los
poderes necesarios en el Presidente Ejecutivo. El control y la revision de cuentas debe
hacerse donde se hace en cualquier empresa: en su Directorio.

Centro Corporativo deberia ser mas reducido y fortalecer su capacidad de direccion
estratégica y contraparte divisional

Control de gestién débil en management de problemas operacionales especificos,
pero esta fortaleciéndose.

Poca claridad de roles de algunas funciones divisionales y corporativas. Duplicidad.
Aprobacion de organismos externos a la empresa resta agilidad

Resultado: excesivos niveles de decisién y lentitud en la toma de decisiones y
ejecucion de acciones

La recuperacion de la competitividad requiere un cambio institucional

que involucre:

Adecuado accountability debe comenzar por la alta direcciéon: Directorio y
Presidente Ejecutivo
Resulta urgente modificar el Gobierno Corporativo de Codelco, tanto en su
generacion como en sus atribuciones:
» Contribuye a la transparencia y una mayor confianza del duefio y del pais
en la gestién de la empresa
» Contribuye a ampliar el &mbito de decisiones internas a la empresa y a
desacoplarse del ciclo politico.
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Alza de costos en Codelco

Ante una pregunta sobre la el alza de costos, el sefior Bande sefiald
que en medio de la crisis asiatica era dificil prever la gran demanda China e India de
diversos productos naturales, hoy con altos precios. Por lo tanto ese nivel de alza de
costos de inversidn y operacién era absolutamente impredecible. Y aunque este alza
de costos afecte actualmente a todas las empresas mineras, ello no quiere decir que
en Codelco no haya causas especificas, y que comenzaron antes de este proceso
general, tales como problemas de productividad, costo laboral, costos de terceros, que
son temas en que el Directorio y el Presidente Ejecutivo ha puesto énfasis.

Respecto de Cochilco, sefialé que esa entidad debe cumplir un rol y lo
hace lo mejor posible dentro de los recursos de que dispone. Pero en el disefio de una
nueva institucionalidad, deberia definirse su papel.

Recomienda no dejar de lado como indicador el costo neto a catodo,
pues este determina el flujo de caja de la empresa y es una medida que permite
comparar en tanto homologa el hecho de que algunas empresas no llegan a refinado.
El costo neto a catodo de Codelco ha subido, pero audn es bastante bajo en relacién a
la industria.

Hoy Codelco es mucho mas exigente al momento de evaluar los
proyectos e incorporarlos al Plan de Desarrollo. Por ello se han sacado de ese plan
algunas iniciativas que estaban desde la administracion anterior, pues no eran
suficientemente adecuadas para garantizar un nivel de produccion a futuro. Antes el
valor se media con el PND; si el PND era mas pequefio, también lo era el valor.

En cuanto al tamafio de la casa matriz de Codelco, es un problema de
definir las funciones necesarias para operar, y no el nimero de personas. Otras
empresas operan con menos personal porque tienen modelos organizacionales
distintos. Es algo que se deberia estudiar. Hoy no sobra gente en Codelco, porque
para las funciones que realiza es la cantidad necesaria.

Manifesté estar de acuerdo con el proyecto de Directorio que ha
enviado el Poder Ejecutivo al Congreso, en términos de su composicion, operacion y
atribuciones.

Ante una pregunta relacionada con la existencia en Codelco de
alguna normativa que impida a sus altos ejecutivos o profesionales, ser parte de
empresas que alguna vez contraten con Codelco y sobre los antecedentes de que
aquella relacion ha existido, el sefior Majluk respondié que se trata de un tema
extremadamente delicado y que denominan negociacién con partes relacionadas.
Como principio general existe una normativa interna para esa situacion que es
bastante rigurosa, que entiende esa negociacion como la posibilidad de pensar que
dada esa relacion se favorece indebidamente algun proveedor, agregando no sélo un
vinculo de consanguinidad y participacion en sociedades, sino también el concepto de
personas afines, por ejemplo en el &mbito politico. Por eso en Codelco los contratos
deben pasar eventualmente por el Comité de Auditoria, donde se analiza las
caracteristicas del proceso de adjudicacion y el precio. En Codelco existe un precio de
reserva para cada licitacién, por lo que se comparan los valores aprobados en las
licitaciones con el valor estimado por la Corporacion. EI Comité de Auditoria lleva la
propuesta al Directorio y es éste quien aprueba finalmente. En el caso de la relacion de
la empresa de ingenieria Aragon y un alto ejecutivo, aungque es un caso delicado, no se
ha detectado que existan situaciones anémalas y todos los contratos de esa empresa
pasan por la unidad de auditoria para garantizar adecuada competencia.

En el tema de la opcién de privatizar una parte de Codelco, el sefior
Bande cree que la viabilidad politica de una privatizacién es baja, por lo que debe
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centrarse en reformas de un gobierno corporativo que solucione sus problemas
actuales. Dada la experiencia de otras empresas, Chile y Codelco se beneficiarian de
contar con la participacion de privados en la propiedad. Hay ejemplos en el mundo de
empresas publicas que han podido convivir con la participacion minoritaria de privados
y que ha redundado en un desarrollo de la empresa. Que la organizacion esté
sometida a sefiales de mercado. En Codelco, debe abocarse a lo que es politicamente
correcto y que tiene que pasar por una profunda reforma al gobierno corporativo.
Convertirla en un simil de sociedad andnima seria una buena alternativa, con todos los
controles que tienen.

En materia del limite de remuneraciones, el sefior Majluk sefial6 que
efectivamente limita el desarrollo de la empresa, y la posibilidad de atraer y mantener
los mejores profesionales. El limite de remuneraciones esti establecido en un
instructivo de la época del Presidente Lagos, y es aquel del Presidente del Banco
Central. Adicionalmente, aunque se paga un bono, tiene también limites maximos.
Actualmente se estd en conversaciones con el Gobierno, pues en realidad esta
generando problemas con los recursos humanos.

Ante la consulta de si Codelco debiera diversificarse, hacia la
explotacion de otros minerales o la adquisicion de otras empresas, el sefior Bande
indic6 que para que Codelco pueda actuar de manera clara y decidida con la actual
institucionalidad no es posible. No hay consenso sobre el modelo que se quiere para
Codelco en orden a crecer dentro de Chile y en el extranjero. Cree, en cambio, que le
conviene incursionar en nuevas adquisiciones, aunque requeriria de un ordenamiento
institucional y una capacidad de toma de decisiones que hoy Codelco no tiene.

El sefior Majluf agregd que sobre politicas de crecimiento, la puerta
esta cerrada para nuevas adquisiciones, por lo que se privilegia el desarrollo interno,
restringiéndose exclusivamente a cobre. Hacia el exterior, Codelco, siempre esta
centrado en cobre, ha hecho exploracion, para luego enajenar, recuperando con
holgura lo invertido. La explotacién de yacimientos en el extranjero, es un tarea que
Codelco no la ha asumido como propia.

En materia de su institucionalidad nada se lograra con contar con un
Directorio que carece de capacidad de decidir respecto de la politica de re-inversion de
utilidades, lo que esta determinado por el hecho de que Codelco es la fuente
fundamental de recursos para el Fisco, y cada ddélar que se quede en Codelco es
restado de los recursos publicos. Es claro que el verdadero representante del Estado
de Chile, en las empresas publicas, es el Ministerio de Hacienda, y plantear un
estructura en que no lo sea, resulta ingenuo. Lo que se requiere es una mejor politica
en el reparto de dividendos para que Codelco pueda invertir.

En cuanto a la institucionalidad de Codelco, el, sefior Majluf agrego
gue existe, ademas de la auditoria externa, otra interna, encomendada al Comité de
Auditoria, compuesto por integrantes del Directorio. Este Comité debe elaborar una
carta de administracion, presentarla al Directorio, para que sea incorporada o atendida
toda observacion de los auditores externos, asi como las observaciones de Cochilco.

En lo que dice relacion con los aumentos de produccién, a partir de
pequefios yacimientos, existe la posibilidad de transformar los proyectos en estudio, en
proyectos productivos, por ejemplo, mediante la biolixiviacion se podria aumentar la
produccion en 200 mil toneladas. Pero Codelco sélo posee una mina de muy pequefia
magnitud, Inca de Oro, Yy los yacimientos de menos de 100 mil toneladas no resultan
viables de explotar para Codelco.

El sefior Majluf indicé que los “administradores de contratos” son un
conjunto de supervisores para cada contrato. En la adquisicién de productos, asi como
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en la contratacion de servicios a terceros, Codelco recurre a licitacion puablica, luego a
licitacion privada y finalmente a la asignacién directa, todo, sometido a un riguroso y
normado procedimiento. En su periodo se han reducido fuertemente las asignaciones
directas, y las que se realizan son revisadas periédicamente para descartar alguna
tendencia. Actualmente, el universo de las asignaciones directas no supera el 5%,
incluidas transacciones con filiales de la misma Codelco. Ademas, se renovo
recientemente la normativa de licitacion, en cuanto a los limites de montos que se
someten a uno u otro tipo.

Antes, los informes llegaban desde el Ministerio de Mineria, y luego
se presentaban al Comité de Auditoria que en cada sesion debia analizarlos. Cochilco
asume dos grandes roles, por una parte, en materia de inversiones, y por otra, su
funcion de auditor, que opera como una extension de la auditoria interna.

Actualmente los informes de Cochilco llegan directamente al
Directorio de Codelco. Ademas, existe un codigo ético y se reciben las denuncias con
reserva de identidad. Pero, aunque se han atendido muchas denuncias de parte de
trabajadores, en ninguno de los casos se entregaron mayores antecedentes o0 se
formalizaron las denuncias. Aunque se reciben muchas denuncias infundadas, siempre
se hace una investigacion interna que muchas veces demanda meses de trabajo. Esta
plenamente de acuerdo en que se debe supervisar con especial dedicacion, al
responsable de adquisiciones y contratos, respecto de quienes se debe exigir la mas
alta estatura moral. Respecto de las filiales, es un tema que se esta levantando al
interior de la empresa, asignando una gerencia especifica a su control, de forma que el
accionar de las filiales esta hoy bajo la supervision del Presidente Ejecutivo.

14.- La consultora del Instituto Libertad y Desarrollo, sra. ANA LUISA
COVARRUBIAS.

Sefialé lo siguiente:

Contexto general de laindustria

e Estamos viviendo una situacion de expansion importante de la industria del cobre.
La tasa de crecimiento del consumo ha aumentado en forma importante en los
ultimos cinco afios. Si analizamos el quinquenio 1998-2002, la tasa de aumento en
la demanda fue de 2,4%, y entre 2003-2007 lleg6 a 3,9%. Por lo tanto, estamos en
una situacion en que debemos aprovechar las ventajas competitivas del pais, de
Codelco. Si no lo hacemos, entraran otros competidores que nos haran perder
competitividad.

e China ha liderado el aumento de la demanda, seguido mas abajo por India y Brasil.
Sin embargo, Codelco produce un tercio de la produccién nacional y tiene un 60%
de las reservas de cobre. En el fondo, si comparamos a Codelco con la mineria
privada, y si produce un tercio de la produccion nacional, seria razonable que
tuviera cerca de un tercio de las reservas. En general, las empresas tienen
reservas para veinte o treinta afios, porque ese es el plazo en que se proyectan.
Codelco tiene reservas muy buenas, mas alla de lo normal, lo cual podria indicar
que no tiene la capacidad para explotar las reservas que tiene.
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Produccion de Codelco.

En materia de produccion de cobre a nivel nacional, desde los afios ‘80 y ‘90,
cuando hubo un fuerte impacto de la mineria privada, que ha aumentando en forma
importante la produccién, mientras que Codelco se ha quedado bastante atrds. No
existe una razén para que eso haya ocurrido. Si Codelco compitiera en igualdad de
condiciones que el resto de la industria, deberia haber aumentando en la misma
proporcion, cuestion que no ha ocurrido.

La produccion de cobre de Codelco, entre 2001-2006, aumentd en 5%, mientras
gue la mineria privada lo hizo en cerca de 23%.
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Aumento de los costos.

Asimismo, los costos de Codelco aumentaron mas que los de la mineria privada.
No es posible comparar los costos de Codelco con los de la industria privada a
nivel nacional, dado que Codelco tiene minas mucho méas antiguas y con leyes
mucho mas bajas, de manera que es importante hacer notar la tendencia al
aumento de los costos, lo que hace tan diferente a Codelco respecto del resto de la
mineria. No sélo hay una diferencia de costos en términos de explotacion, sino
también respecto de los costos de administracién y ventas.

Aumento de Costos 2001 — 2006
Codelco vs. Mineria Privada

Codelco Mineria
Privada

|Produccion de cobre 5,2% 22,8%
ICostos de Explotacién 198,1% 114,4%

|Costos de Administraciony|] 177,3% 120,1%
Ventas

En cuanto a la comparacion entre la mineria privada y Codelco, la primera aumenté
sus costos, pero Codelco lo hizo de manera mucho mas importante que el resto.
Lo mismo sucede en la productividad del personal, pues Codelco ha disminuido su
productividad, al igual que los privados. Dado que esto no es muy comparable, se
agrego la tendencia, pues Codelco opera refinerias y la mineria privada no lo hace.

Codelco estuvo mejorando la productividad hasta 1999 y en adelante bajé sus
niveles. Respecto de los costos, estamos en una escalada. Sin embargo, eso es
predecible por el aumento del precio del cobre.

En términos de competitividad pais, los costos de inversion de distintos paises
respecto de las leyes de cobre similares, observamos que Brasil, Peru, Filipinas,
China, Estados Unidos, México y Canada, para producir una tonelada de cobre,
requieren de una inversion menor de lo que ocurre en Chile. En ese sentido, es
importante mejorar la situacion de competitividad, especialmente de Codelco,
porque hay muchos paises que estan en una situacidn mejor respecto de sus
costos de inversion.

Respecto de las inversiones en la mineria chilena, entre 2006-2010, de acuerdo a
una proyeccion de Cochilco, se observa que Codelco, con Mansa Mina y Gaby,
tiene costos de inversién superiores al resto de la mineria, o que es importante,
pues de trata de minas nuevas, con leyes similares al resto de la mineria.

En cuanto a los costos y gastos de Codelco para el 2006, por division, se observa
gue el precio de largo plazo es de US$ 121 centavos y el precio historico de los
altimos 25 afos es de US$ 113,2 centavos. Codelco tiene un costo de US$115,6
centavos en 2006. Es decir, si el precio del cobre se hubiese mantenido a niveles
historicos, Codelco estaria quebrado, pues operaria a costos superiores al precio.
La Divisién Salvador tiene costos altisimos, y El Teniente esta llegando a niveles en
que esta dejando de ser rentable en el largo plazo. Sélo se destaca Codelco Norte
y Andina.
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Inversién por tonelada producida

Yacimiento |Inversién (Mill Nueva Inversion
US$) Produccién (US$/Ton)
(Kton)

Mansa Mina 25 182,5 7.262
(Codelco)
|Gaby (Codelco) 874 150 5.827
Esperanza 600 110 5.455
(Antofagasta
Minerals)
|Regalito (PPC) 660 125 5.280
Spence (BHP 900 200 4.500
IBiIIiton)

Fuente: Cochilco, Inversion en la Mineria Chilena del Cobre y Oro, Proyeccion periodo 2006 — 2010,
actualizada a agosto de 2006.

Debilidades institucionales.

Codelco tiene mucho potencial y debe aprovecharlo. De hecho, a pesar de todo,
esta diferencia de costo respecto de la mineria privada, en los Ultimos afios ha
tenido enormes excedentes aportados al Fisco. En 2007 fueron del orden de los
US$8.500 millones.

Sin embargo, no cuenta con una estructura adecuada para aprovechar su
potencial. La industria del cobre es de alto riesgo, con proyectos de largo plazo. No
obstante, una empresa estatal asume los menores riesgos posibles. Por las
condiciones del gobierno corporativo de Codelco, se trabaja en el corto plazo. No
es conveniente que el gobierno corporativo de Codelco, su presidente, dure cuatro
afos, lo mismo que el Presidente de la Republica, pues su visién es de corto plazo.
Es muy dificil que en Codelco, dadas las condiciones actuales, pueda haber una
vision de largo plazo, como lo requiere la industria.

Existen muchos intermediarios entre los duefios y el presidente ejecutivo, tales
como el Presidente de la Republica, los ministros y parlamentarios, que tienen
objetivos muy distintos al de los duefios, que son todos los chilenos. En general, los
objetivos no estan alienados y existe un excesivo control burocratico, pues Codelco
debe rendirle cuentas a Cochilco y a otras entidades, lo que no hace la mineria
privada. Las decisiones estratégicas y de inversion dependen de terceros, es decir,
el presidente de Codelco debe negociar con el Ministro de Hacienda para reinvertir
sus utilidades, pues sus planes de inversibn dependen de su capacidad de
endeudamiento y de las utilidades.

La teoria de agente-principal trata de la sinergia entre el principal, que es el duefio,
y el agente, que es el gerente. En el caso de una empresa individual, el duefio es el
gerente y cuando hay una pérdida de eficiencia sale del mercado. Cuando se trata
de una sociedad an6nima abierta, el principal son los accionistas que tienen un
contrato con el gerente general, que se ve obligado a cumplirlo, pues si pierde
competitividad lo remueven de su cargo u otra empresa la adquiere. En el caso de
una empresa estatal, el principal son todos los ciudadanos y el agente es el
presidente ejecutivo; sin embargo, cuando se pierde competitividad a los
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ciudadanos les resulta muy dificil acceder al presidente ejecutivo. Por ello no existe
esa union respecto de lo que quiere el duefio y lo que se ejecuta. Para paliar esa
pérdida de eficiencia, en vez de cambiar al gerente general o permitir una compra
para que otros saquen los beneficios, se recurre al subsidio estatal.

Cambio institucional de Codelco

Si a Codelco lo dejamos tal como. estd, estd destinado a desaparecer, pues
empezara a perder competitividad y, considerando el fuerte aumento en la
demanda, sin duda entraran otros competidores al mercado. De esa manera,
creemos que para poder potenciar el nivel de competitividad que tiene Codelco, en
primer lugar, es importante transformar esta empresa en una sociedad andénima.
Con eso se logra una mayor transparencia de informacién y de gestién. También
hay un nombramiento de directores, de modo que los ciudadanos, que son los
duefios, puedan tener una mejor informacion de qué esta pasando con su empresa.

Adicionalmente, el hecho de transformar a Codelco en una sociedad anénima le
permite una estructura mucho mas flexible para competir en igualdad de
condiciones con el resto de la industria y elimina controles burocraticos.

Asi tendremos una empresa que opere exactamente igual a cualquiera otra
privada, que se constituye en una sociedad anénima. Habrd una mayor
transparencia, con ciudadanos que tienen un mejor conocimiento de lo que esta
pasando y pueden influir en mayor medida en las decisiones, es decir, pueden
actuar como accionistas propiamente tales. También se flexibilizaria la gestion, de
modo, por ejemplo, que se puedan reinvertir utilidades.

Otra medida propuesta es poner un porcentaje de las acciones en las Bolsas
nacionales y extranjeras. Definir ese porcentaje es un problema politico, pero es
importante abrir Codelco a la Bolsa, pues es la Unica manera en que podemos
alinear los objetivos de los duefios con los de los ejecutivos.

Directores minoritarios al interior del directorio de Codelco facilitarian alcanzar
eficiencia, pues habria una savia nueva, un sistema distinto al que opera
normalmente.

La solucién propuesta permite también ampliar las fuentes de financiamiento. Abrir
Codelco a la bolsa posibilita, por ejemplo, tener los recursos para ejecutar los
planes de inversion en forma mucho mas facil, asi como establecer el valor real de
la empresa. Hoy, nadie sabe cuanto vale Codelco. Si bien existe un estudio de
Goldman Sachs, de hace un par de afios, se baso en informaciéon que entregdé la
propia Codelco, sobre la base de la expansion que tendria la empresa en los
préximos seis o siete afios. Sin embargo, si analizamos los planes de expansién,
comprobamos que, en general, no se han cumplido, por lo que ese valor estimado
se realiz6 sobre la base de informacion que no es segura. Por ello, abrir Codelco a
la Bolsa facilita establecer su real valor.

Un ejemplo es lo que ocurrié con Vale do Rio Doce, en Brasil, que se privatizdé en
45% de su propiedad, entre 1997 y 2007. Tras esa decision, el valor de Vale
aumentd de US$ 8 mil millones a US$ 160 mil millones, esto es, veinte veces.

Por consiguiente, si pudiéramos abrir a la Bolsa el 20% de Codelco y suponemos
que va a aumentar en la mitad o en un cuarto del valor de lo que aumenté Vale do
Rio Doce, Codelco aumentaria de modo tal que el Fisco se quedaria con el
porcentaje mayor y aumentaria el valor en lugar de disminuir.

Ante una consulta sobre las caracteristicas que tendria un directorio,

en caso de rivatiarse un porcentaje de Codelco, la sefiora. Covarrubias sefiala que ha
analizado ese problema. Asi, por ejemplo, el ministro de Hacienda, por el lado de
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Codelco, desearia maximizar el valor de la empresa, pero por el de ministro
pretenderia aplicar el maximo a los programas sociales. En ese sentido, a todas las
empresas publicas les ocurre algo similar, en cuanto a que deben entregar todas sus
utilidades, porgue hay un costo de oportunidad en esos recursos en términos de
rentabilidad social, que no les permite reinvertir y operar en igualdad de condiciones,
como a cualquier empresa privada.

El directorio de Codelco deberia estar lo menos asociado con la
coyuntura politica y contar con un directorio elegido sobre la base de la capacidad
técnica de las personas que lo integran, independientemente del partido politico a que
pertenezcan o su cargo de ministro, de manera que se vele para que Codelco crezca y
aumente su valor y no exista la dualidad que hoy presentan algunos ministros. En ese
sentido, consideramos que, al menos, los ministros de Mineria y de Hacienda deberian
salir del directorio de Codelco.

Ante una pregunta respecto de formar un directorio como el del Banco
Central, la sra. Covarrubias responde que en ese directorio hay expertos en finanzas
publicas, que es lo que deberia ocurrir en Codelco. A su juicio, la empresa deberia
contar con expertos en grandes industrias de la mineria. El directorio de Codelco
deberia elegirse como el de una empresa privada, siendo mas una empresa del Estado
y no del Gobierno. Por lo tanto, los directores deberian ser nombrados sobre la base
de sus capacidades.

En cuanto a que el directorio sea propuesto por el Presidente de la
Republica y lo respalde el Senado, le parece muy bien, pero no cree que sea
conveniente un equilibrio politico dentro del directorio, pues no ayudara el hecho de
elegirlos con cuoteo politico. Tal vez mejoraria un poco, pues habria una mayor
fiscalizacién, pero no seria la solucion.

Respecto de Cochilco, no hay claridad sobre la justificacion de la
fiscalizacion que realiza. Ella también podria ser ejercida por el Ministerio de Mineria o
por la Superintendencia de Valores y Seguros. Es decir, hay una serie de instituciones
que regulan ese aspecto. En términos de la regulacion y de la informacion que entrega
Cochilco, es practicamente la misma que proporciona el Banco Central.

Es importante que la empresa estatal pueda reinvertir sus utilidades y
hacerlo en otros paises que le resulten mas rentables, ya que estamos en un mundo
globalizado donde el horizonte no es Chile, sino que el mundo, y la mineria no es solo
el cobre, sino también el oro y los diamantes. Las grandes empresas mineras no
producen un solo producto, sino que muchos. El hecho de que Codelco produzca sélo
cobre y esté restringido s6lo a Chile le hace perder competitividad, lo que es producto
de las trabas que tiene y del hecho de que es una empresa estatal, puesto que, al ser
estatal, le exigimos que asuma pocos riesgos. Sin embargo, esta en una industria de
alto riesgo.

La Camara de Diputados es una traba porque tiene objetivos distintos
al resto de los chilenos. Todos queremos que Codelco aumente su valor; sin embargo,
cada Presidente de la Republica quiere tener un buen gobierno, ser recordado en el
futuro y eso no necesariamente se ajusta a que Codelco aumente su valor. Por su
parte, los parlamentarios buscan mantenerse en el poder y eso no siempre esta de
acuerdo con una visién privada que hace que Codelco mantenga o aumente su valor.
Esta es la empresa minera mas grande del mundo, reconocida a nivel internacional,
pero ha bajado de 15% a 11% su participacion de mercado a nivel mundial en cinco
afos. Entonces, hay algo que no esta funcionando bien, sobre todo si consideramos la
coyuntura actual, en que tenemos precios del cobre altisimos y una demanda que esta
por las nubes.

¢ Cuanto ha dejado de ganar Chile? ¢Hay ineficiencias? Tenemos un
gobierno corporativo que mira por cuatro afios en lugar de hacerlo por veinte. Al interior
de Codelco practicamente no hay rotacion de personal y el promedio de edad de los
funcionarios es de mas de 40 afos. ¢ Donde esté la savia nueva? ¢Donde esta la gente
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que se arriesga, gue ve nuevas cosas, que impulsa la mejora de la competitividad o de
los procesos? Esto tiene anquilosado a Codelco.

Ante una consulta sobre el impacto que tendria cambiar el gobierno
corporativo, la sra. Covarrubias indica que el hecho de cambiarlo a través del proyecto
de ley en estudio, es una solucién que va en la direccion correcta. EI hecho de
constituir la empresa en una cuasi sociedad anénima es un primer paso, y uno de los
mas importantes para mejorar la situacion de Codelco. Es un buen proyecto,
mejorable, sin duda, pero deberiamos considerarlo y avanzar en ese sentido.

Sin perjuicio de lo anterior, insiste en la importancia de abrir un
porcentaje de acciones de Codelco a la Bolsa. De lo contrario, Codelco perdera mayor
nivel de competitividad y cuando ya esté practicamente en la UTI asumiremos que una
de las soluciones es abrirlo a la Bolsa, de manera de inyectar dineros nuevos, gente
nueva y mejorar ciertos controles a traves de directores independiente.



158

SINTESIS DE LAS OPINIONES PRESENTADAS POR LOS ASISTENTES A LA
COMISION, EN AREAS TEMATICAS RELEVANTES.

PRECIO INTERNACIONAL DEL COBRE. EXCEDENTES FISCALES

Ministerio de Mineria

Sostiene que a partir de enero de 2004 observamos que en el mercado de los
principales metales del mundo se han registrado altos precios, situacion que ha
llevado a un periodo de auge, en especial del plomo, cobre y molibdeno.

Este comportamiento de los precios ha estado impulsado por un fuerte incremento
en el consumo de metales base, especialmente por parte de China, India y otras
naciones emergentes.

En materia del efecto del tipo de cambio, ha habido un impacto en la industria
cuprifera pues la reevaluacion ha ejercido una importante presion sobre los
resultados de las empresas del sector.

Entre 2000 y 2006 la evolucion que ha tenido la paridad cambiaria en el caso del
peso y el dolar y la de las monedas de otros paises productores, (Perd, Australia,
Sudafrica y Canadd), demuestra que, con excepcion de Sudafrica, las monedas de
todos los paises se han reevaluado respecto del ddlar, lo cual genera un impacto
en los resultados operacionales de las empresas.

José Pablo Arellano, CODELCO

En materia de excedentes, el afio 2006 se lleg6 a una cifra récord, de mas de US$
9 mil millones, gracias al alto precio del cobre. El afio 2007 estamos nuevamente
en una situacion equivalente, con US$ 4.670 millones al primer semestre. Entre
2000 y 2006 los excedentes se incrementaron en 1.124%.

En comparacién con otras compafiias mineras del mundo, Codelco aparece como
la cuarta empresa en cuanto a excedentes. Y debemos considerar que las otras
compafiias son multiproductos, es decir, no sélo tienen cobre sino también una
serie de otros productos.

En cuanto al EBITDA, caja que se genera antes de impuestos y depreciacion,
Codelco aparece como la segunda compaiiia en Chile, en términos de excedentes
por tonelada producida, alcanzando a US$ 6.122 por Tonelada métrica de cobre
fino (TMCF) en 2006. “Pelambres”, la primera en esta materia con US$ 7.155.- , es
una compafiia con gran riqgueza dada la juventud de su yacimiento, y la diversidad
de sus productos.

Hoy estamos en una coyuntura de altisimos excedentes, por causa de los precios,
pero ello es transitorio.

El precio promedio para los préximos diez afios, segun el conjunto de expertos, es
de US$ 1,37, cifra que estd muy influido por el alto precio del proximo afio. En
definitiva, el precio de largo plazo se estima entre US$ 1,30 y US$ 1,50, que son
los valores usados por las compafiias para evaluar proyectos de largo plazo.

Comision Chilena del Cobre (COCHILCO)

El precio de corto plazo podria explicar mucho la elasticidad de la oferta y la
demanda. Como el precio estd muy por encima de los costos de produccion, se
producen muy buenos excedentes por ello. Pero, en decisiones de inversion, el
precio tiende a converger hacia los costos en el largo plazo. Es decir, si el precio
tiende a estar por debajo de los costos de produccién, no se invertira en un
proyecto poco rentable. El Banco UBS Inversiones establece el precio de largo
plazo a través del calculo estimado de tres componentes: el costo de inversion para
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producir una libra de cobre en 15 afios, que actualmente es cerca de US$ 233
centavos; un costo de capital para invertir de 15%, y una depreciacion o
amortizacion de la inversion en 15 afios; ademés calcula un cash cost, que
constituye el costo de operacién o marginal. Con ello llega a US$ 127 centavos,
que seria el costo minimo para que haya incentivo en invertir.

Otros analistas han dado algunas cifras de octubre y diciembre de 2007. Price
Waterhouse hace una encuesta de distintos analistas y llega a US$150 centavos; el
banco de inversiones “Macraigor”, a US$185 centavos. Segun ellos, el precio de
largo plazo esta en un rango de US$130 6 US$155 centavos la libra. El precio que
establecio el comité de expertos para la politica macroeconémica es de US$ 137
centavos en moneda de 2008. Si lo consideramos en moneda de 2007, seria de
aproximadamente US$ 134 centavos. Pero hay una diferencia porque el comité de
expertos entrega un promedio para 10 afios y otro para 15 afios. Basicamente, los
rangos convergen bastante en torno a los US$ 140 centavos.

Al comparar la razon precio del cobre/costo neto a céatodo, que es el costo mas
relevante para determinar si se estan generando excedentes con el precio del
cobre y molibdeno, la relacion ha aumentado en un margen de 1,35 en 2000 hasta
4,46 en 2006, lo que significa que hay una gran cantidad de excedentes generados
por la gran diferencia entre el precio y el costo neto a catodo.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Director del Centro de Mineria de la PUC.

El precio actual del cobre representa un premio a la inversion que se realizé en la
década del 90, que hizo crecer la produccion de Chile, entre 17% y 35% de la
produccion mundial y genera hoy US$ 16 6 17 mil millones de aporte al fisco. Sin
ello no tendriamos el cluster minero, ni el royalty; ni un Programa de Innovacion
Nacional, ni el crecimiento experimentado en las regiones mineras.

Es un regalo porque las condiciones que lo generan son externas al pais; no
obedecen ni al Gobierno de Chile ni a las empresas, ni a los trabajadores del cobre.
Son basicamente dos condiciones externas: una mayor demanda de parte de China
que la esperada y proyectada, y una menor produccién que la proyectada entre
2003 y 2006. Por ello, podemos esperar que el fin de este auge se deba a estas
mismas causas externas a Chile.

Respecto de las proyecciones, el experto en cobre Alfonso Gonzalez, en diciembre
de 2007 compil6 proyecciones de diversas instituciones mundiales, entre las cuales
se encuentran algunas de las méas prestigiosas, donde se proyecta el precio del
cobre. En 2007, coincidieron las distintas instituciones en que el precio del cobre
seria del orden de US$ 3.20; para 2008, las proyecciones varian entre US$ 2.90 y
US$ 3.60. Incluso, con la crisis subprime y el alto precio del petroleo, estas
instituciones extranjeras proyectan que el precio del cobre sera extraordinariamente
hasta el 2010.

Otros expertos sefialan que habra un precio menor. Lagos esta entre los mas
pesimistas en cuanto a las predicciones de precios, porque estan basadas en lo
que sabemos que habra de oferta y de demanda. La demanda es muy dificil de
conocer, aunque también nos equivocamos en la oferta, ya que no podemos
controlar los factores que la fijan. Por lo tanto, estas predicciones son altamente
inciertas, ya que dependen de que haya una demanda determinada.

ANSCO - FESUC

En materia de excedentes, Codelco aport6 al Estado en 2006 un total de US$ 9.215
millones, equivalentes al 30% de la produccién nacional de cobre. Las empresas
privadas controlan el 70% restante, y aportaron alrededor de US$ 3 mil millones, es
decir, un tercio.
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Un dato importante es que las utilidades de las inversiones extranjeras fueron de
US$ 25 mil millones de ddlares en 2006, lo que se encuentra registrado en la
balanza de pagos, dato extraido del Banco Central.

Raimundo Espinoza. Federacion de Trabajadores del Cobre

En la evolucion del precio del cobre entre 2000 y 2007, se observa que este Ultimo
afio presenta el mejor precio promedio en la Bolsa de Metales de Londres, en que
se llega a un margen causado por la diferencia entre los US$ 84 centavos del costo
neto a catodo y los US$ 320 centavos del precio actual del cobre, y que explica los
casi US$ 9 mil millones de excedentes del 2007. Sin embargo, si baja el precio del
cobre y los costos siguen subiendo, Codelco puede tener dificultades.

PERSPECTIVAS PARA LA DEMANDA DE COBRE

Ministerio de Mineria

Existen buenas perspectivas en el corto y mediano plazo para las proyecciones de
crecimiento industrial de China e India, las que sugieren que los niveles de
consumo se mantendran altos en el periodo 2007- 2009.

En efecto, las cifras de la evolucion industrial de China desde 2003 son
espectaculares, con una produccion que estaria creciendo en 2008 un 15,7%.

Este crecimiento es coherente con los patrones de consumo de cobre y otros
commodities, tales como el petréleo, el hierro y el cemento, que son los que
permiten llevar a cabo esta expansion industrial.

No obstante lo anterior, debe observarse el efecto de las recientes turbulencias en
los mercados internacionales originadas por la crisis de los créditos subprime en
Estados Unidos, pues el cobre ha evidenciado una baja en el precio durante las
dltimas semanas.

Los precios del cobre se mantendran altos en el corto y mediano plazo. Las
estimaciones de Cochilco proyectan un rango de US$3,20 y US$3,30 la libra, para
2007, y de US$3,10 para 2008.

Cochilco

En el mercado del cobre la demanda esta impulsada por la industria, la maquinaria,
los proyectos y la infraestructura, lo cual hace que se trate de una demanda
bastante inelastica. Sobre la base de la actividad industrial, la demanda de cobre es
bastante impredecible en términos de su cantidad.

China e India tienen crecimientos muy dinamicos y son las economias emergentes
gue estan empujando el mercado del cobre, en tanto los paises mas desarrollados
muestran crecimientos bastante lentos. China e India aportaron casi el 45% del
crecimiento en el PIB mundial en 2007, a diferencia de las grandes economias,
como Japon que aporté sélo el 2%.

Consejo Minero

Si se relaciona el precio del cobre con la rentabilidad de la industria, el afio 2002,
cuando el precio del cobre era cercano a US$ 1, la rentabilidad de la industria era
de 1,4 %; en 2003, mejord a 2,4 %; en 2004 sube a 23,9%; en 2005 a 27,97 %, y en
2006 alcanzé el 51,58 %. Visto en el largo plazo, la rentabilidad es del orden del 20
%.
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China autoriza anualmente a 25 millones de campesinos a inmigrar a sus ciudades.
Con ello aumenta su ingreso de US$ 1,5 diario a cerca de US$ 10. Esa migracion
significa construir 1,6 veces Chile al afio, situacion que asegura un consumo de
cobre estable. China estd desarrollando su infraestructura. Y luego viene India y
mas tarde Brasil.

Entonces, de una u otra forma, la mineria es clave como palanca de desarrollo
nacional. No sera como el del petréleo, pero el cobre va a ponernos en una posicion
estratégica.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Director del Centro de Mineria de la PUC.

Bésicamente, estamos apostando a que China siga su alta demanda interna, pues
en este momento consume 4,5 millones de toneladas. Le sigue Estados Unidos,
que es menos de la mitad.

Sra. Ana Luisa Covarrubias. Instituto Libertad y Desarrollo

Estamos viviendo una situacién de expansion importante de la industria del cobre.
La tasa de crecimiento del consumo ha aumentado en forma importante en los
ultimos cinco afios. Si analizamos el quinquenio 1998-2002, la tasa de aumento en
la demanda fue de 2,4%, y entre 2003-2007 llegd a 3,9%. Por lo tanto, estamos en
una situacion en que debemos aprovechar las ventajas competitivas del pais, de
Codelco. Si no lo hacemos, entrardn otros competidores que nos haran perder
competitividad.

China ha liderado el aumento de la demanda, seguido mas abajo por India y Brasil.
Sin embargo, Codelco produce un tercio de la produccién nacional y tiene un 60%
de las reservas de cobre. En el fondo, si comparamos a Codelco con la mineria
privada, y si produce un tercio de la produccion nacional, seria razonable que
tuviera cerca de un tercio de las reservas. En general, las empresas tienen
reservas para veinte o treinta afios, porque ese es el plazo en que se proyectan.
Codelco tiene reservas muy buenas, mas alla de lo normal, lo cual podria indicar
gue no tiene la capacidad para explotar las reservas que tiene.

PERSPECTIVAS PARA LA OFERTA DE MINERALES

Ministerio de Mineria

La oferta mundial no ha logrado cubrir los niveles de demanda, pues en el periodo
de precios bajos 1997-2003, tanto del cobre como de otros metales base, las
empresas en general, incluidas las que operan en Chile, se centraron solamente en
producir y no en invertir en exploracién, ampliacion, tecnologia y desarrollo de
nuevos proyectos.

En los afios 2000, 2002 y 2003 hubo una brecha entre la produccion de cobre y el
consumo. Para este afio se estima en 1,67 millones de TMCF, que se traduce en
una caida de los stocks internacionales, como Londres y Shangai, lo que fue
relacionado con el aumento de precios.

En el caso del cobre, vivimos un periodo marcado por una brecha de varios afios
entre la situacion actual de declinacién o envejecimiento de los yacimientos, hasta
la puesta en marcha de las nuevas operaciones. Recién en 2008 comenzard a
aumentar la produccion, con un importante peak entre 2011 y 2013. En general,
con los patrones de demanda esperados, la oferta continuara restringida en los
préximos afos.
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COCHILCO

La oferta es inelastica, en el sentido de que depende de los proyectos y de su
capacidad de produccion. Por eso, el ajuste, cuando hay mas demanda que oferta,
se hace sobre la base de cambios en los inventarios. El precio se modifica para que
haya mas interés de deshacerse de los stocks o de recuperarlos. En consecuencia,
los inventarios, que son muy flexibles y reaccionan a los precios de manera
diferente a la produccion y a la demanda por consumo, reflejan lo que est4 pasando
con la escasez del mercado.

El mercado esta parcialmente estrecho, por lo que cualquier diferencia que se
produzca entre oferta y demanda afecta al precio. Esta estrechez de la oferta no se
puede recomponer con facilidad, pues el stock no puede crecer con mayor rapidez.
Por el contrario, el crecimiento es bajisimo.

No se trata que no haya produccién de cobre, sino que no crece al ritmo suficiente.
Lo que viene es un mercado mas o menos equilibrado en cuanto a la oferta y la
demanda, pero en un mercado equilibrado, cuando los stocks estan tan bajos, sin
duda que los precios seguiran altos.

Cuando se presentan precios bajos, la empresa minera y, sobre todo los
financistas, no actian de manera anticiclica. Es decir, si el precio estd bajo,
estiman que se va a mantener en esa condicion. Por eso, apenas los precios
empiezan a remontar, la exploracibn comienza a aumentar y se llega a situaciones
como en 2007, donde se alcanzaron altos niveles de inversion en exploracion. Esto
explica en parte por qué la oferta ha tenido dificultades para alcanzar a la demanda
y, por qué los precios han subido. A pesar de toda la exploracién realizada, no se
han descubierto grandes yacimientos de alta ley, comparables con los que se
encontraron hace una o dos décadas. Eso podria ser otro indicador de cierto
desgaste del potencial a nivel de leyes.

Las cifras muestran una tendencia preocupante a la baja en la exploracion de
metales base en Chile y su participacion en el mundo.

En materia de gasto de exploracion de metales en Chile, se observa una caida,
pero a partir de 2002 el gasto repunta, aunque menos que en el resto del mundo,
causando que nuestra participacibn empezara a decaer, salvo en 2007, donde el
gasto en exploracion llegara a US$310 millones.
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Consejo Minero

El precio del cobre es absolutamente impredecible y el incremento de la rentabilidad
es similar a la curvatura del precio del cobre. Sin embargo, el aumento de los costos
también tiene una tendencia al alza y a la estabilizacion. Pero lo mas importante es
que la curva de produccion esta en baja, porque no hemos sido capaces de restituir
la enorme produccion que significan los nuevos proyectos, la caida de las leyes y el
deterioro de los depdsitos que estan trabajando. En efecto, la variable precio se
transforma en relevante al analizar los comportamientos a nivel marginal. Mientras
la produccién permanece constante, la rentabilidad sélo se incrementa por el factor
precio. Del mismo modo, los costos presentan incremento a partir de 2003 y siguen
una tendencia al alza, que hoy es compensada con el mayor precio

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Director del Centro de Mineria de la PUC.

Brook Hunt, indica que en 2005 se produjo en el mundo cerca de un millén de
toneladas menos de lo que se habia proyectado en el dltimo trimestre de 2004. Por
ello, el alto precio es propiciado, en parte, por la menor produccién en nuestro pais,
pero también por menor produccion en otras partes del mundo.

En materia de precio del molibdeno, histéricamente hemos tenido algunos eventos,
el tltimo hace diez o doce afios, de altos precios, lo que representa cerca del 80%
del valor de los subproductos de la mineria del cobre chileno, mientras que el otro
20% esta representado por el oro y la plata. Por lo tanto, mas del 50 % del
molibdeno chileno esta en Codelco y nuestro pais continda siendo, por lejos, el
primer productor del mundo como pais.

En 2006, seguimos muy por delante de Estados Unidos y Pera. Este dltimo ha ido
aumentando su produccion en forma rapida mientras que Estados Unidos esta
estancado.

CESCO

En materia de produccion de Codelco por divisiones, llama la atencién que los
aumentos han sido mas bien moderados, salvo Codelco Norte, que ha tenido
algunos incrementos mayores, y El Teniente, que ha presentado un crecimiento,
pero menor, las demas se han mantenido planas. Estos incrementos son muy
importantes, sobre todo si se compara con los nuevos productores privados que
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han emergido en la mineria chilena en la década de los 90. Escondida, Collahuasi,
Los Pelambres y Sur Andes, que se ha mantenido, pero son todas grandes minas
que se han ubicado en niveles iguales o superiores a las divisiones de Codelco.

Juan Villarzu

En el dltimo tiempo, el gobierno corporativo se ha embarcado en la revisiéon
exhaustiva de la cartera de inversiones de Codelco, lo que se ha traducido en una
postergacion de buena parte de los proyectos y en un desfase del plan de
inversion. En consecuencia, recién el 2010 se recuperaran los niveles de
produccion del 2006, y so6lo en el 2015 se lograran producir 2 millones de
toneladas. Se hablaba de 2,6 millones de toneladas a partir de 2012 6 2013.

Ana Luisa Covarrubias. Instituto Libertad y Desarrollo.

En materia de produccion de cobre a nivel nacional, desde los afios ‘80 y ‘90,
cuando hubo un fuerte impacto de la mineria privada, que ha aumentando en forma
importante la produccion, mientras que Codelco se ha quedado bastante atras. No
existe una razén para que eso haya ocurrido. Si Codelco compitiera en igualdad de
condiciones que el resto de la industria, deberia haber aumentando en la misma
proporcion, cuestion que no ha ocurrido.

La produccion de cobre de Codelco, entre 2001-2006, aumentd en 5%, mientras
gue la mineria privada lo hizo en cerca de 23%.

CAUSAS DE LA BRECHA PRODUCTIVA

Ministerio de Mineria

Se observa que a la falta de capacidad instalada por ausencia de proyectos
mineros, se han sumado problemas técnicos, climaticos y laborales que han
interrumpido la produccion. Asi, en junio de 2005 se produjo la huelga en Hindustan
Copper, en la India, el escape de gas en Mopani Copper Mines, en Zambia y el
terremoto en el norte de Chile que provoco la caida de la produccion en Cerro
Colorado. En julio, se inicié una huelga de cerca de cuatro meses en Asarco, en
Estados.

En marzo de 2006 se produjo una falla eléctrica en el molino de Collahuasi; en julio,
un accidente en la caverna de transferencia de Chuquicamata; en agosto de ese
mismo afio, la huelga en Escondida; en septiembre la huelga en la mina La Caridad
de grupo México, y en octubre problemas en Grasberg (Indonesia), que afectaron la
produccion de Freeport McMoran.

En febrero de 2007 hubo inundaciones en Argentina, que afectaron los envios de
Bajo La Alumbrera, y una huelga nacional de mineros en Peru. En junio, una huelga
en la refineria canadiense CCR. En julio, amenazas de huelga en Grupo México; y
en agosto, huelga de trabajadores de Collahuasi y la movilizacion de los
trabajadores contratistas de Codelco.

Escasez de profesionales, la demora en la entrega de equipos y los fuertes
aumentos en los costos de produccion.

Un estudio realizado por el sector minero de Canada, pues no existe uno similar en
Chile, estimd, en base a los proyectos en ejecucion y en carpeta, un déficit para la
mineria canadiense de 76.771 profesionales para el afio 2016. En Chile
experimentamos una situacion similar, dada la cantidad de nuevos proyectos, ya
sea expansiones de los actualmente existentes o desarrollo de los nuevos. Asi, por
ejemplo, en Finnig no tienen conductores de camiones, pues no hay suficientes



165

técnicos capacitados, lo que motivd una importante inversion para entrenar
personal, especialmente en Antofagasta. Consecuencia de ello, es el aumento de
las remuneraciones ante la costumbre de atraer trabajadores de otras empresas.

Demora en el suministro de insumos. En Rio Tinto se calcul6 la diferencia entre una
entrega de Molinos, Barcazas, Locomotoras, y el tiempo de entrega actual de todos
los insumos y maquinarias de la mineria, evidenciando que hoy la espera es el
doble de lo normal. Esto es un problema sufrido a nivel mundial, porque, al igual
que en la industria minera, la industria proveedora de bienes y servicios no realiz6
las inversiones necesarias para ampliar su oferta, por lo cual tenemos escasez de
practicamente todos los insumos que se requieren.

Estos déficits y demoras en la entrega generan un aumento de costos y un retraso
en los proyectos.

Otro ejemplo de esta situacion es la demanda de neumaticos para camiones de la
mineria, que ha crecido mas de un 50%, pero la produccion se ha mantenido
constante, lo que se traduce en escasez, mayores precios, demora e interrupciones
de la produccion.

Consejo Minero

Si una empresa no hace las inversiones necesarias para expandir su nivel de
reservas por la via de la exploracion alrededor de sus instalaciones o por la via de
encontrar otro yacimiento, tarde o temprano, la produccion bajara, porque dentro del
proceso de planificacion de la mina se comienza extrayendo la mejor parte, pero el
ultimo dia de funcionamiento la Ultima tonelada es la mas mala de todas, pues el
costo es igual al ingreso que genera. Ahi se acabé el negocio.

Hoy, la mina El Salvador sigue operando porque el precio del cobre esta a un nivel
altisimo. Pero la vida de la mina tiene fecha de inicio y de término. Hay unas mas
ricas como Chuquicamata y La Escondida, pero Spencer tiene una vida Gtil de solo
25 afos y hay muy pocas posibilidades de que se encuentre algo alrededor.

Las empresas se mantienen en el tiempo mediante inversiones, exploracion,
compras y otros proyectos. Asi, aunque Spencer no es el negocio que es La
Escondida, esta en funciones porque se necesita aumentar y mantener el nivel de
reservas. El crecimiento a futuro va a depender de eso.

ANSCO - FESUC

No hay exactamente un retraso en la nueva produccion. La nueva administracion
asumio en 2006, cambiando un objetivo estratégico de la anterior, que implicaba
tomar mas riesgos de lo debido. La nueva administracion tomd conciencia que
varios proyectos presentaban fallas importantes y se revisaron los planes de
negocios, de Codelco Norte en particular Aquellos proyectos que no tenian
sustento técnico-econdémico fueron revisados y algunos desarrollados nuevamente,
lo que generd que el plan original de 2006 se “atrasara”. Pero ello fue para obtener
una mayor certeza de que los proyectos funcionarian, dado que existia una historia
de proyectos fracasados.

Hubo errores en los proyectos. Dos o tres proyectos importantes para la
Corporacion fracasaron, por lo que se tomaron mayores resguardos haciendo
nuevos estudios de ingenieria y de respaldo. Fue el caso del Plan de Desarrollo El
Teniente y el proyecto de la refineria de Codelco Norte.

No se traté de un problema de profesionales, que son de la mejor calidad. En la
actualidad, Codelco cuenta con mas de dos mil profesionales de distintas
disciplinas.
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RESERVAS MUNDIALES DE COBRE
Ministerio de Mineria

Aungue Congo y Zambia tienen considerablemente menos reservas que Chile y
Perl, su ley promedio es ampliamente superior, pero uno de sus principales
problemas es la falta de infraestructura. Pakistan presenta problemas de
inestabilidad politica, falta de infraestructura, falta de mano de obra calificada,
inexperiencia y una legislacion que no propicia la inversion.

Por empresa, Credit Suisse concluyé que Codelco es la compafila con mas
reservas, pero con un promedio de ley relativamente bajo, de 0,6%. Existen
compafiias mas pequefias con altas leyes de sus minerales, pero se sitian en
paises poco propicios para la inversion extranjera.

José Pablo Arellano. CODELCO.

Durante este afio y el proximo la produccién de Codelco sera similar, con alrededor
de 1.600.000 toneladas. A futuro, segun las inversiones que se realizan,
aumentara la produccion por causa del proyecto Gabriela Mistral, que agregara 150
mil toneladas a partir de 2009, con una inversién previa de US$ 900 millones. El
siguiente proyecto que busca aumentar la produccion es una inversion importante
gue se estd haciendo en Andina, Fase 1, que estara concluida el 2009. Una parte
de ella es para reemplazo, pero significard un aumento de produccién. Después
viene un segundo proyecto mucho mas grande, llamado Andina Fase 2, que
permitird aumentar la produccion.

En El Teniente se realiza una inversién importante, el Pilar Norte, que permitira
aumentar marginalmente la produccién actual. Los aumentos de produccién en El
Teniente vendran en el futuro, dadas las limitaciones en la capacidad de transporte
y otros. En Chuquicamata se estd agotando el rajo, por lo que se busca otros
proyectos que reemplazaran lo que se esta agotando.

Segun Codelco, a principios de la proxima década la produccién de cobre deberia
superar los 2 millones de toneladas de cobre fino.

COCHILCO

La base de toda la actividad minera son las reservas, es decir, los yacimientos que
estan bajo tierra. Por lo tanto, la abundancia de reservas y su ley son dos temas
claves para establecer los costos para producir cobre y las posibilidades de hacer
buenos negocios. Entre 1998-2005 la explotacion de cobre aument6, como también
las reservas respecto de 1998. Lo mismo ocurri6 en 2005, afio en que la
explotacion aumenté cada vez mas su intensidad, pero lo mismo ocurrié con las
reservas.

Codelco concentra un gran volumen de activos en sus yacimientos, lo que le hace
un lider mundial en produccién, ya que genera cerca del 12% de la produccion
mundial de cobre. Codelco tiene en torno al 17% de las reservas mundiales de
cobre

Consejo Minero

La exploracién es una preocupacion por el futuro de la mineria. Chile debe
mantener el liderazgo mundial, porque somos un pais chico, de baja poblacién, mal
ubicado con respecto a los mercados y estamos compitiendo en un mundo
globalizado. Para ello debemos invertir en exploracion. Hoy, en Chile no basta con
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suplir la ley para poder hacer un proyecto minero. Se votan legalmente los permisos
y se ponen imposiciones que no corresponde. Se forma toda una discusion, un caos
innecesario, que crea ruido. Eso le est4d pasando a empresas extranjeras (no a
Codelco). Ello no significa que tengamos que cuidarlas, porque estas empresas son
grandes y se cuidan solas, pero se afecta la imagen del pais. Vemos lo que pasoé
con Pascua Lama, proyecto emblematico que tuvo mil problemas. Aunque cumple
con toda la legislacion chilena, llegado el momento en que se quiso ejecutar, no se
pudo, porque estaban las comunidades.

Marcos Lima

La exploracion ha sido un estupendo negocio para el pais. Era absurdo que
Codelco no hiciera un esfuerzo por entender ese negocio que es el que tiene mayor
valor agregado de la cadena. De toda la cadena, que comienza con el
descubrimiento de una mina hasta el uso del cobre, por ejemplo, en un techo, el
eslabon de mayor valor es ése. Siempre se pensaba que el mayor valor estaba en
la venta de concentrados, porque de una tonelada de roca se sacaban quince o
veinte kilos de concentrado, pero hoy se dice que era mucho mas importante saber
qué tonelada de roca tiene los quince kilos y eso es lo que hay detras de la
exploracién.

Juan Villarzu

Pasan 25 afios sin que Codelco aumente su capacidad de produccion, porque a
pesar del tremendo esfuerzo hecho a partir de 1994, y el aumento en 600 mil
toneladas producidas, la actividad privada aumenta en 4 millones de toneladas.
Aqui hay que considerar las condiciones en que opera Codelco, las restricciones
que se le imponen y las dificultades para tomar decisiones por el hecho de que, en
parte, se le considera como una inversién publica. De hecho, durante mucho
tiempo Codelco fue considerada variable de ajuste por el Ministerio de Hacienda v,
por tanto, el plan de inversiones no existi6 y se juzgaba en funcién de las
condiciones del afio o de la mayor o menor fuerza del presidente de Codelco
versus el ministro de Hacienda.

Federacion de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

En relacion al potencial y del futuro de Codelco, ésta sigue siendo el principal
operador del mundo, con las mayores reservas, equivalentes al 17% de las
reservas conocidas a nivel mundial. No sélo es significativo el valor de Codelco por
lo que produce hoy, sino también por las reservas conocidas actualmente.

Si se comparan los ingresos de Codelco con los generados por la mineria privada,
observamos que los aportes de ésta Ultima en 2005 y 2006 son casi triplicados por
el aporte que hace Codelco. Ademas, la cuprifera estatal produce un tercio y la
mineria privada los dos tercios restantes, por lo que una tonelada extraida de
Codelco vale bastante mas que una tonelada extraida por la mineria privada.

En 2007, Escondida, de BHP Billiton, produjo 1.483.000 toneladas. La industria se
compara con el cash cost, que en el caso de Escondida alcanz6 a US$ 60
centavos. Pero cuando se compara a Codelco, no se lo hace con el cash cost, sino
con el costo total, que es mas de US$ 140 centavos, lo que no es correcto. Si
comparamos el cash cost, se evidencia que Codelco tiene US$ 39,7 centavos en
2007, cifra levemente por encima del cash cost de Antofagasta Minerals, en donde
el impacto de Pelambres es bastante significativo.



168

Si consideramos la utilidad neta, constatamos que Escondida tiene una utilidad de
US$ 6.467 millones y Codelco US$ 6.752 millones. Escondida es el
megayacimiento del mundo, que produjo 1.483.000 toneladas y, si se compara con
Codelco, observamos que ésta sigue siendo la empresa que individualmente mas
aporté como utilidad neta, comparado de la misma forma, esto es, con el 17%. Es
decir, la cuprifera nacional fue més rentable que Escondida.

Aqui se esta comparando una empresa con distintas divisiones, como El Salvador,
gue tiene costos sobre US$ 180 centavos contra Escondida, que tiene menos de 15
afios de operacion y que, sin lugar a dudas, es el megayacimiento a nivel mundial.

Si se observan los ingresos al Fisco, nuevamente la comparacién es favorable a
Codelco, porque Escondida, por concepto de impuestos, le aporta al Fisco US$
2.199 millones, pero la empresa estatal aportd, como excedentes, US$ 8.451
millones.

PARTICIPACION CHILENA EN LA INDUSTRIA CUPRIFERA MUNDIAL

Ministerio de Mineria

En 2006 Chile produjo el 35% del cobre del mundo, lo que significé el primer lugar,
seguido por Estados Unidos (8%) y Pera (7%). Ese mismo afio las reservas
aprobadas de nuestro pais representaban el 39% del mundo, las que eran seguidas
por las de Estados Unidos (7%), China (7%) y Peru (6%).

En materia de produccion por empresa a nivel mundial, en 2006 Codelco-Chile, y
pese a las fusiones y adquisiciones que pusieron a Freeport Memoran (ex Phelps
Dodge) en el nimero 2 (Xstrata también compré FalconBridge, ex Noranda),
continva liderando la produccion mundial de cobre con alrededor de un 11% y
1.752 millones de TMCF). Le siguié Freport con 1.460 TMCF y BHP Billiton con
1.421 TMCF.

Las empresas estdn embarcadas en ambiciosos proyectos de inversion para
aumentar la produccién, ganar eficiencia, controlar y reducir los costos. Sin
embargo, los efectos de estas inversiones no se veran sino hasta los ultimos afios
de la década.

Un estudio realizado por Credit Suisse sobre la produccién nueva esperada para
los afios 2011 y 2017, evidencia que Codelco entregard, al 2011, el mayor
porcentaje (11,9%) de la nueva produccion, mientras que al 2017 se estima (si no
ocurren fusiones, adquisiciones y cambios importantes), que Xstrata liderara la
construccion de nuevos proyectos (15,5%) de la produccion, mientras que Codelco
presentard el tercer lugar (10,6%).

El estudio indica que Xstrata, Codelco y AngloAmerican desarrollaran mas de un
tercio de los nuevos proyectos de cobre, que representa la oferta futura,
alcanzando a 3.1 millones de TMCF. Los proyectos en carpeta de Xstrata equivalen
a 1.400 millones de toneladas, a un costo capital promedio® de US$ 7.000 por
tonelada. AngloAmerican tiene proyectos por 880.000 toneladas, a un costo capital
promedio de US$ 5.591 por tonelada. Codelco tiene proyectos por 985.000
toneladas, a un costo capital promedio de US$5.259 por tonelada.

> Se le llama capital intensity, y corresponde al costo por desarrollar cada tonelada de proyectos

en construccion o futuros.
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Los proyectos de Codelco contienen 43,8 millones de toneladas de cobre, con una
ley promedio de 0,68 %.

José Pablo Arellano. Codelco

En 2004, la produccién de Codelco fue mas de 600 mil toneladas, seguido por
Phelps Dodge y BHP (duefia de La Escondida, Spencer y Cerro Colorado), y en
tercer lugar Xstrata y Rio Tinto. Sin embargo, en estos dias se esta discutiendo una
fusién entre BHP y Rio Tinto, que el convertiria en la principal empresa minera del
mundo en hierro y cobre. Ya se produjo la fusién de Phelps Dodge y Freeport,
transformandose en los segundos. Por su parte, Xstrata sigue creciendo y el grupo
México aparece como la quinta compafia a nivel mundial.

COCHILCO

En 1991 la participacion chilena alcanzaba cerca del 20%, mientras que en 2005-
2006 lleg6 al 35%. Sin embargo, segun los proyectos mineros en el mundo y en
Chile, es probable que esa produccidén caera hacia el 2015, para mantenerse en
torno al 30%. Esto puede variar, en la medida en que haya mayor explotacion y
nuevos proyectos.

En cuanto a nuevas producciones, las cifras evidencian que Chile estara en primer
lugar, liderando con el 25% de la produccion nueva. Sin embargo, eso serd menos
gue su participacion, es decir, esta implicito el hecho de que su participacion se ha
ido reduciendo en el tiempo. En segundo lugar esta Perl, con el 18% de la
nueva produccién, y una producciéon de un poco mas de un millon de toneladas.
Asi, en términos absolutos, somos muy grandes todavia comparados con Peru;
pero en materia de crecimiento, ese pais se acerca a las proyecciones de Chile.
Congo tiene muy buenos yacimientos, pero padece de problemas relativos al riesgo
politico.

Consejo Minero

Estan saliendo fuertes competidores en la regién. Per( tiene el proyecto Las
Bambas e inversiones en Altamina, en Cerro Verde, de la Freeport-McMoran, ex
Phelps Dodge. Hace cinco afios nuestro pais era lejos el primero en captar
fondos de exploracién; hoy, el nivel de esa captacién es del orden de los US$ 130
millones en Chile; US$ 129 millones en Argentina, y US$ 125 millones en Brasil.
Nuestro pais esta bien perforado. Tenemos que representar alguna ventaja para
poder seguir captando fondos y mantener la industria con estabilidad en el tiempo.

En cuanto a la competencia a nivel mundial, obviamente, no estamos ubicados en
las méas altas posiciones, pero tampoco entre las mas bajas. Hay minas en el
mundo donde la productividad por trabajador es mucho mejor. En Australia existen
yacimientos en los que toda la operacion minera la hace un contratista. No tienen
mineros, solamente el dispatch, que es el sistema que controla las operaciones de
la mina.

Asimismo, se ha creado una gran cantidad de asociaciones y muchas formas
posibles de trabajar los yacimientos, y en ese sentido se ha ido progresando. Por
ejemplo, actualmente hay empresas que ya no venden el camion, sino que cobran
un determinado monto por tonelada transportada.

José Pablo Arellano. CODELCO

Ante la realidad de aumento en los costos de operacion, se ha seguido una
estrategia de contener la tendencia al alza, pues disminuir el conjunto de los
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mismos no es posible. Contener la tendencia creciente de costos resulta
indispensable pues hoy tenemos una coyuntura muy favorable en precio, pero
como esta industria es ciclica, los precios bajaran.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

De acuerdo con datos del Mining Journal, (noviembre, 2007), la valorizacién de
mercados de las principales empresas mineras del mundo muestra en primer lugar
a BHP Billiton, que cuesta US$225 mil millones. En segundo lugar, se encuentra la
empresa China Shenshua Energy, que produce carbon. En tercer lugar, CVRD,
empresa brasilera, que antes era estatal, pero que empez6 a crecer unas diez
veces mas en los Ultimos cinco afios. Luego, se encuentran las empresas Rio
Tinto, AngloAmerican, Aluminium Corp. of China, Xstrata, Norilsk Nickel; Freeport
MM, y otras.

Sin embargo, no sabemos dénde esta ubicada Codelco, puesto que no conocemos
su valor, salvo por los informes que puedan emanar de la misma Corporacion o de
otras entidades. La empresa vale lo que el mercado esta dispuesto a pagar, que
generalmente es menos de lo que el propietario cree.

En materia de evolucion del porcentaje mundial que tienen las cinco empresas
mayores productoras de cobre del mundo desde 1981 hasta 2007, se observan
cambios. Codelco ocupaba el primer lugar en 1981, con 40%; en 1990 bajé al 39%;
el 2001 subi6 a 50% y el 2006 y 2007 disminuye a 40,2 %.

Codelco se ha mantenido en primer lugar en todos estos afios, pero, se encuentra
actualmente amenazada por Freeport, BHP Billiton y, en menor medida, por
Xstrata. Por lo tanto, cualquier fusiébn que ocurra en el mercado en los proximos
afios, dejara a Codelco relegada a un segundo o tercer lugar.

En cuanto al tamafio del mercado del cobre con relacién a otros metales, segin
cifras de WBMS — Mining Journal, en primer lugar se encuentra el hierro (28%);
luego, el cobre (23%) vy, en tercer lugar, el aluminio (20%). Después, vienen otros
mercados mas pequefios, como el oro (11%), el niquel (8%), el zinc (8%) y la plata
(2%).

La curva de produccion de Codelco desde 1990 a la fecha muestra que en 2007
tuvo una reduccion de la produccion. Una empresa que esta disminuyendo su
produccién dificilmente va a aumentar su productividad. Se estima que en el 2012
Codelco estaria en un nivel de produccién del orden de 1.900.000 toneladas.

Se puede mirar esta situacion también a partir de las cifras de participacion de
Codelco en la produccion mundial de cobre. EI maximo de participacion en la
produccién mundial, en la historia de Codelco desde 1976, se generd en 1989, con
13.5%. Desde 1990, se redujo al orden del 11,5%. Hasta hace dos o tres afios,
estdbamos en los niveles de 11,5% 6 12%. La caida que se produjo desde el 2004
hasta la fecha significa que en este momento el porcentaje de participacién esta en
10,7% aproximadamente.

La participacion de Codelco en el mercado mundial, que en 2000 era el 11,5% de la
produccién mundial, en 2007 bajé a 10,7%, con proyecciones a 2012 de 9%.

También sabemos que Codelco no ha estado presente, por lo menos desde hace
cinco afos, en la lucha por adquirir otras empresas mineras, que es la forma como
las empresas han aumentado su capacidad de produccion en este periodo.
Codelco pasaréa a ser segunda o tercera en produccidn en los préximos afios.

En su opinién, en la situacién actual, con el sistema de gestién de la empresa, el
foco critico para Codelco es la expansion mediante proyectos rentables, de sus tres
megayacimientos, y la adquisicién de otros yacimientos y empresas.
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Cristian Cuevas

Pese a las declaraciones del ex Presidente Lagos a fines de 2005, anticipando que
en el aflo 2012 Codelco llegaria a producir 2.500.000 toneladas, la ineficiencia e
incapacidad de proyeccion nos muestra que la produccién disminuye
sistematicamente, y la empresa es incapaz de aprovechar las ventajosas
condiciones de precios que presenta el mercado. Los niveles de produccion en los
ultimos afios fueron los siguientes: 2007, 1.583.000 toneladas; 2006, 1.676.000
toneladas; 2005, 1.728.000 toneladas, y 2004, 1.733.000 toneladas.

Estos datos nos indican que, pese a lo expresado en aquella oportunidad, Codelco
no ha cumplido con sus planes de crecimiento y que ha disminuido su produccién
en 145.000 toneladas, lo que ha significado dejar de percibir 1.000 millones de
ddlares, sin que nadie se haga responsable de ello.

Codelco, a través de Arellano, decia en enero de 2007 que la empresa invertiria,
ese afio, sobre 2 mil millones de ddlares, pero soélo fueron 1.650 millones a
diciembre pasado, cuestion que fue denunciada por los propios supervisores de la
empresa. De los 350 millones restantes nadie se hace responsable. Lo peor es la
autocomplaciente soberbia que se utiliza al decir, luego del fracaso, que ésta es la
mayor inversion histérica de la empresa. En Codelco todo es historico, menos la
autocritica y la capacidad de gestién de quienes la dirigen.

En 2007 se termind de entregar a capitales privados la ex Division Talleres,
concebida para fabricar partes, piezas y maquinarias necesarias para Codelco y la
mineria en general, empresa cuyo impulso obedecié a una mirada estratégica, para
impedir la dependencia en el abastecimiento. Esa misma incapacidad para
desarrollar negocios relacionados y falta de proyeccion la llevé hace algunos afios
a vender, a precio vil, la central hidroeléctrica Coya-Pangal, pese a las necesidades
energéticas que hoy se enfrentan y los altisimos costos que ha significado para
Codelco no contar hoy con ella.

ANSCO - FESUC

En materia de proyectos de inversion, se indica que existe una cartera bastante
importante de proyectos. Codelco ha aumentado su nivel inversional en los dos
ualtimos afios y lo seguira incrementando a futuro. Vienen proyectos de crecimiento
como el Pilar Norte en El Teniente, que posteriormente sera el nuevo nivel minas.
En Andina se estd cumpliendo la fase 1, que consiste en la expansién de la Nueva
Andina y, a continuacion, empezaréa la fase 2. En Codelco Norte existen varios
proyectos, que se estan realizando ahora via fast track y que deberian entrar en
operaciones a fines de 2009. También esta la exploracién de los sulfuros de RT.
Luego viene el paso de la mina de Chuquicamata de rajo a mina subterranea.

En general, en todas las divisiones se esta enfrentando el futuro con proyectos de
aumento de produccién, por lo que esta baja en la produccidn debiera terminar en
20009.

La baja produccién no es deliberada, sino que tiene su origen en problemas
relacionados con las inversiones en los proyectos. Cochilco tiene ciertos criterios
de evaluacién respecto de los proyectos de inversion, que hacen mas dificil la
aprobacién. Ello obliga a “arreglar los proyectos” y a veces sacarles etapas, para
gue se puedan implementar. Posteriormente, cuando el proyecto se pone en
marcha, se sustraen recursos de otros items o0 se crean nuevos subproyectos de
inversion para complementar esas obras, que son relevantes para que el proyecto
gue originalmente se aprob6 se complete y funcione. Eso se va transformando en
una practica de autoengario.
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No se trata de que los proyectos se hagan mal, sino que las restricciones que
establece Cochilco hacen necesario que se hagan arreglos al proyecto para ser
aprobado.

e En Codelco no hay una corrupcion generalizada, como a veces se quiere hacer ver.
Sus profesionales estdn a cargo de muchos de estos procesos y, aunque no tienen
influencia en las decisiones estratégicas, estdn a cargo de muchos procesos y
licitaciones. Lo que existe son estos problemas que se debieran resolver con una
nueva institucionalidad.

Entre que se defina una idea béasica, una ingenieria de perfil respecto de un
proyecto y esta empresa empiece a operar, pueden pasar diez o hasta doce afos
cuando se trata de mineria subterranea. Entonces, si cambiar todo cada cuatro
afios, independientemente de la posicion politica del gobierno, existe un problema
gue tenemos que resolver como pais. Y la discusion que se realice en torno al
gobierno corporativo, mas alla del nimero de integrantes y de como se eligen, debe
visualizar el impacto en los otros temas, como el rol que se le da a Hacienda en ese
gobierno corporativo.

¢ Respecto del sistema de inversiones, después de los grandes fracasos que se tuvo
con algunos proyectos emblematicos, Codelco recogié las mejores practicas de la
industria y elaboré un nuevo sistema de inversion de capital corporativo llamado
SIC, que tiene peajes, etapas de ingenieria y revision de pares. Cada proyecto
tiene que presentar una serie de documentos de respaldo en todas las ciencias o
técnicas que se estan aplicando. Esto es muy positivo porque permite que
desastres como el de la refineria no vuelvan a ocurrir; pero, a su vez, vuelve mas
lento el desarrollo de los proyectos. Por eso, se ha solicitado que, sin dejar de usar
el SIC como herramienta muy necesaria para el desarrollo de los proyectos, se
establezca una flexibilizacion que permita que aquellos proyectos que son
prioritarios y estructurales para dar continuidad al negocio de Codelco se puedan
agilizar, de modo que ante un fast track o ante mecanismos de excepcion se pueda
materializar proyectos en el corto plazo.

e Codelco va a morir si no invierte en expansiones y en nuevos yacimientos. La
extraccion del cobre fresco no debe ser entregada a los privados; el cobre fresco
debe ser producido por Codelco. Ese es un elemento fundamental para la empresa.

Uno de lo errores en que incurrieron administraciones anteriores para lograr bajos
costos es el de las externalizaciones, que hoy esta generando consecuencias. En
El Teniente se baj6é la dotacion propia, esto es, se despidieron trabajadores que
tenian buenas remuneraciones y beneficios y se ahorraron recursos. Pero hoy se
observa que se necesita mas dotacion propia.

ESTRUCTURA DE LOS COSTOS DE PRODUCCION
COCHILCO

o Codelco es un productor integrado de cobre, es decir, refina casi toda su
produccion. Llega a un 90% de la produccion el nivel de refinado y solamente un
10% termina como concentrado siendo exportado. De ese 90%, hay un 5% que
llega a &nodo y el 85% a catodo. Esto le da mas estabilidad, ya sea al fundidor, que
tiene que garantizarse el abastecimiento, o al proveedor minero, que tiene en un
periodo dificultades, lo que se refleja en costos para procesar sus minerales. En
ese sentido, Codelco esta integrado, lo que da una cierta estabilidad en los
periodos en que estan bajo los precios de las fundiciones de refineria y se beneficia
como productor minero.
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Ministerio de Mineria

Concentrados.

La mayor parte del cobre que se produce en Chile es concentrado. De las 5,7
millones de toneladas, alrededor de 3 millones son concentrados y el resto catodos
electro sostenidos.

En la distribucién de costos en produccion de concentrados en 2006, incluyendo la
matriz de fundicion, la refinacion, los catodos de tratamientos y los catodos de
refinacién, se observa que un porcentaje importante esta representado por los
insumos (17,8%). Le siguen los costos laborales con un 16,6%; la maquila,
refinacion, fletes y comercializacién con 15,2%, la maquila de fundicién con un
15%; la energia con 14,2%; los gastos de administracion con 11,5%; el transporte
con 5,9%, y los contratistas con 3,9%. En materia de insumos, el acido sulftrico ha
tenido un importante aumento de precio, especialmente en los Ultimos meses.
Situacién similar ha acontecido con la energia requerida para la electro obtencién.

José Pablo Arellano

Entre producir concentrados o productos refinados, es necesario decir que el valor
principal esta en el concentrado. Lo otro es un proceso industrial y va a depender
de razones comerciales, de la eficiencia para hacer el proceso de refinacion y
fundicion. Es un tema estratégico, que Codelco, a propoésito de los proyectos de
crecimiento, esta evaluando. Por ejemplo, se produce concentrado en el norte que,
a raiz de impurezas y otros factores, sélo Codelco es capaz de tratar y vender.
Aqui es relevante la eficiencia de la actividad industrial de refinacion y fundicion y
en qué medida ella cambia su posiciébn comercial en el mercado mundial, pues
tiene que ver con el precio y la produccién. Se debe estudiar si conviene llevar al
maximo la produccion o eso puede tener efectos sobre los precios. En general, este
es un mercado de muchos actores en que Codelco no tiene la capacidad para
influir sobre los precios o de tener algin impacto, excepto en condiciones muy
excepcionales.

COCHILCO

Para el concentrado no hay un mercado, como la Bolsa de Metales de Londres. No
es un commoditie donde se tiene un precio establecido, sino un tema de
negociacion con las fundiciones, que estard muy influido por las leyes del mineral y
una serie de elementos.

Catodos.

Ministerio de Mineria

En el procesamiento de catodos, la estructura de los costos es similar al
concentrado de cobre, aunque en aquel el impacto de los insumos llega al 31,4%
del costo de produccion, mientras que el gasto laboral alcanza el 22,2%.

José Pablo Arellano. CODELCO

Existen subproductos del cobre de gran valor comercial. El mas importante es el
molibdeno, que constituye el segundo producto de las exportaciones chilenas. Sus
altos precios actuales hacen conveniente privilegiar una secuencia de explotacion
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que tiene mayor costo de produccién de cobre, pero que obtiene un subproducto
muy rentable. En consecuencia, y dado que al costo se le descuenta los ingresos
por subproducto, la variable relevante a evaluar es el costo neto a catodo, que esta
beneficiado por el precio del molibdeno. Asi, mientras el costo unitario a septiembre
se acercaba a US$1.40, el costo neto a catodo era de US$ 80 centavos.

Si se compara el precio de venta con el costo neto de los catodos, se observa una
brecha importante.

En un estudio de curvas de costo neto a catodo por cuartil para la industria mundial,
se concluy6 que todas las empresas estan subiendo el costo unitario, y que cuando
los precios bajaron, desde principios de la década del 90, casi todas las empresas
tendieron a bajar sus costos unitarios. Asimismo, se observo que Codelco esta
entre las empresas del primer cuartil, 0 sea, entre las que tienen menores costos
unitarios netos a catodo, lo que significa que esta entre las de mayor eficiencia en
la industria.

Los datos sobre costos por unidad producida muestran que solo Pelambres tuvo el
afio 2006 un costo neto a catodo mas bajo que Codelco. El promedio, sin Codelco,
fue 90,7%, y Codelco tuvo el 68,4%. Este costo neto a catodo esta favorecido por el
muy buen precio del molibdeno, pero si observamos el costo total, la situacion no
aparece relativamente tan favorable para Codelco como en este caso.

Los costos totales por libra para Codelco, alcanzaron en el 2006 a US$115,6. En
2007 se esta mas cerca de US$ 1,40. Salvador, con US$ 180,9 para 2006, esta
entre las operaciones de mayores costos porque se encuentra en la etapa de
agotamiento del mineral. Codelco Norte, con US$ 96,7 es la de costos mas bajos;
Andina (US$ 81,5) aparece mas bajo, pero se debe a que llega hasta una etapa
anterior de produccion, que es el concentrado, mientras las demés alcanzan hasta
producir catodo

La evolucién del costo total a catodo, incluyendo todos los costos promedio de la
industria del cobre en el mundo indica que desde 2003 el costo unitario empieza a
aumentar de manera sostenida y muy marcada, desde US$ 0.80 a cerca de US$
1.40 en 2006. (Brook Hunt)

En lo que respecta al costo unitario total de lo vendido para operaciones en Chile,
Codelco ha tenido un aumento entre 2001 y 2006 de 114 %. Otras mineras han
logrado aumentos mas bajos, por distintos factores.

COCHILCO

Si observamos los cuartiles de la industria en términos de costo total a cétodo,
Codelco esta en el segundo cuartll y ha deteriorado su posicién en los ultimos
afios. En el 2000, se situaba al borde del limite del primer cuartel, pero el 2006 esta
dentro del segundo cuartil, es decir, ha habido un alza de costo total.
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Costo Total a Catodo, Industria del Cobre (¢/Ib moneda 2006, CPIUSA
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Si se observa el costo neto a catodo, eliminando las diferencias de cartera en las
distintas empresas, gracias al molibdeno Codelco esta de lleno en el primer cuartil y
muy cdmodamente posicionado.

A partir de 2003, los margenes y los limites del cuartil suben, apreciandose un alza
generalizada en los costos de toda la industria; por lo tanto, los indices de los
cuartiles suben, tanto en este concepto como en costo total a catodo y de costo
neto a catodo.

En cuanto al costo neto a catodo de los principales productores, Codelco ocupa
una posicién intermedia.

Codelco se ubica entre las dos mineras de costos mas bajos, junto con Los
Pelambres. En esto es muy importante lo relativo a los créditos por subproducto de
molibdeno. Los Pelambres también tiene mucho molibdeno y las dos empresas se
han beneficiado de eso.

En costo total a catodo Codelco ha sufrido un deterioro competitivo a partir de
2001. Estaba ubicada en el borde del primer cuartil y ha pasado al término medio
del segundo cuartil, porque comparativamente sus costos han aumentado mas.

En relacién al costo total a catodo de las principales mineras de Chile, Codelco, que
estd ubicada entre los costos mas altos a partir del ascenso que ha tenido en el
ultimo tiempo. Esta después de Candelaria, pero por encima del resto.

El costo total a catodo, es decir, cuando sacamos el molibdeno, en términos
comparativos los costos han aumentado.
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Consejo Minero

Es necesario precisar que no tenemos capacidad de fundicién, por lo cual lo
hacemos afuera. La fundicién nunca ha sido un buen negocio, porque requiere de
una alta inversién para una cantidad de trabajo muy reducida. En consecuencia, el
negocio bueno esta en la mineria, pero no en el proceso de fundicién.

Los términos de fundicion y refinacion varian dependiendo de las condiciones de
mercado. Los Ultimos afios han sido muy malos, porque hay un excedente de
capacidad de fundiciéon y de refinacién en el mundo, por lo cual se disputa el
concentrado, y para obtener el tonelaje bajan el precio. Finalmente, los beneficiados
son otros.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

La productividad de una empresa minera es muy facil medirla respecto de si misma
en el tiempo, pero es muy dificil calcularla en relacion a otras mineras. No se puede
comparar la productividad de Codelco con la de La Escondida, ni siquiera con la de
Codelco Norte, sin hacer calculos que son bastante complejos. Debe considerarse
gue La Escondida produce concentrados y Codelco catodos. Asimismo, la empresa
que tiene leyes mas bajas debe corregir su productividad hacia arriba, porque
necesita mas trabajadores para transportar mayor cantidad de mineral. Otro factor
muy importante que se debe considerar en la productividad, es la inversion, el
capital, porque no es lo mismo trabajar en una empresa que tiene la Ultima
tecnologia disponible que en otra sin las inversiones en capital y tecnologia, y que
necesita mayor mano de obra para producir. Por ello, lo mejor es medir la
productividad respecto de si misma

Marcos Lima

Se puede hacer un analisis respecto de los resultados de la compafiia en el tiempo,
pero al hacerlo respecto de los resultados de otra compafiia, se corre el riesgo de
ser injustos o de cometer errores técnicos como por ejemplo, la distinta ley de
mineral. Esto obligatoriamente nos lleva a corregir. Esas correcciones eran las que
haciamos cuando desarrolldbamos benchmarking. Yo les ponia al frente los
resultados de Escondida, y me respondian que era debido a la ley. Al corregir la
ley, agregaban que era producto de la dureza. Y corregiamos nuevamente. Esto
significd un constante esfuerzo.

Existen demasiados factores técnicos que hacen dificil la comparacion entre una
mina y otra, pero si es posible hacer andlisis comparados de una mina en particular
en el tiempo, dependiendo de sus caracteristicas.

CESCO

El tema del aumento de costo ha sido un elemento de fuerte discusion,
principalmente porque se hacen comparaciones entre compafiias y paises. Y ése
no es un tema simple, pues existe una serie de factores que inciden en que estas
comparaciones sean dificiles de realizar.

Estan los subproductos y los regimenes diversos de tributacion entre paises, lo que
crea dificultades concretas para hacer comparaciones a nivel de paises en el costo
total. Por ello, es habitual que se utilice una comparacion a nivel de costo directo o
cash cost, donde los factores de gestion minera estan mas plenamente enfocados.

Ha habido un importante aumento en los subproductos. En Chile, el molibdeno es
producido por Codelco, Antofagasta Minerals (Pelambres), AngloAmerican (Sur
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Andes y Collahuasi). Entonces, hacer una comparacion de costos sin considerar el
impacto del subproducto es un tema que debe tomarse en consideracion.

La produccién de molibdeno entre 1986 a 2006 evidencia que en los casos de
Codelco Norte vy, tal vez, Pelambres hay una tendencia al alza muy marcada
después del aumento de precios que registré el molibdeno.

Por ello se aplica una estimacion a través de un método de prorrata (que reparte el
costo total de produccién de acuerdo al valor neto de cada metal), y no en base al
costeo normal, que asigna el costo total al metal principal y luego descuenta
directamente los ingresos (créditos) por subproductos de los costos.

Juan Villarzu.

El concepto de costo neto a catodo es el Unico relevante para efectos de
comparar, pues las compafias no son equivalentes. Escondida produce alrededor
de 70% 6 75% de concentrado y un 20% 6 25% de catodos, mientras que Codelco
produce 90% de catodos. Pasar de concentrado a catodos significa del orden de
US$ 20 6 25 centavos. Por lo tanto, comparar costos totales es absolutamente
erréneo, porque se estdn comparando empresas distintas, ya que algunas estan
mas integradas que otras. Las empresas que producen catodos deben contar con
fundicién y refineria. Hay empresas que producen concentrado y procesan afuera,
pero en sus costos de produccion no aparece el costo de proceso. En el costo
neto a catodo también se restan los ingresos derivados de otros productos, como el
molibdeno y el oro, en el caso de Escondida, y el molibdeno, en el de Codelco, y a
los productores de concentrado se les suma el costo de transformar ese
concentrado en catodos, para luego comparar. En ese caso, Codelco siempre esta
por debajo o entre los productores de mas bajos costos.

AUMENTO DE LOS COSTOS DE OPERACION

Ministerio de Mineria

A nivel mundial, y segun analisis de Price Waterhouse Coopers, los gastos
operacionales de las 40 empresas mineras mas grandes del mundo que transan en
la bolsa, aumentaron 23% entre 2005 y 2006, creciendo de US$114,7 mil millones
a US$ 140,6 mil millones.

Este incremento generalizado en los costos de produccidon es consecuencia del
alza de precios en la energia, insumos, mano de obra y transporte, entre otros
factores. Asi, segun datos del Departamento de Trabajo de Estados Unidos, si los
precios internacionales presentan base 100 en el afio 2000, a septiembre de 2007,
el acero molienda y el acido sulfarico estan a precio récord, elevandose a 158 y 220
respectivamente. Los combustibles lo hicieron a 249, la electricidad a 144 vy los
productos quimicos a 148. Con ello se concluye que se trata de una tendencia a
nivel global.

En Chile, los costos de la electricidad han aumentado aln mas, debido a las
restricciones causadas por los cortes de gas desde Argentina, que han obligado a
las empresas a renegociar sus contratos con los generadores, como también con
los productos quimicos. También en materia de energia, la curva de precio del
petréleo ha sufrido una fuerte alza. Importante ha sido la evolucién ascendente del
precio del cemento en los costos de construccion, especialmente en los ultimos dos
afos. Analoga tendencia experimenta el costo de produccién del hierro, que a partir
de 2005 aumenta considerablemente debido al boom mundial en la construccion y
el desarrollo de ciudades, infraestructura y mineria.
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Respecto de la industria minera latinoamericana en general, en agosto pasado
BNAmericas publicé un reporte en que sefala que la inflacibn en los costos
mineros se ha convertido en la principal preocupacién de los ejecutivos del sector
minero latinoamericano. Asi, en CVRD (Brasil) el aumento de 9,5% que consiguio
para el hierro en sus contratos del 2007, se ha visto mas que contrarrestado con el
incremento de 10% y 11% que registraron los costos de su division de minerales
ferrosos. Asimismo, para las industrias Pefioles (México) la inflacion interna fue de
5,1% en el primer semestre de 2007, comparado con un aumento de sélo 0,61%
del IPC del periodo en México.

La industria proveedora también limitdé su expansién, por lo que no existen bienes y
servicios disponibles en la cantidad requerida. Esto ha provocado un retraso en los
tiempos de entrega, un fuerte aumento de precios y, con ellos, mayores costos de
produccion y de montos de inversion requeridos para desarrollar nuevos proyectos.

Aproximadamente la mitad de los aumentos en los costos son de caracter ciclico
(en opinién de Price Waterhouse, Merrill Lynch y Credit Suisse), pero de larga
duracién. Por ello reducirlos tomard varios afios, como los mayores costos
laborales por alzas en las remuneraciones y los costos adicionales asociados a la
escasez de mano de obra calificada.

En el aumento de costos hay algunos estructurales, casi imposibles de reducir,
como es la caida en las leyes, alzas en los costos de energia e internalizacion de
inversiones ambientales. Ese Ultimo item es muy importante a raiz de la creciente
legislacion ambiental en términos de las exigencias a las empresas. Otros costos
son estrictamente ciclicos, como es el caso del precio del acido sulfurico y de otros
insumos.

Para comparar los costos de produccion de cobre en distintos paises y entre
distintas empresas, Cesco aplicé recientemente una metodologia, diferente a la
usada por Codelco. No se trata de la metodologia cash cost, de costo neto a
catodo, ni de costo total, sino de costeo a prorrata, que mide sélo los costos
operacionales asociados a los procesos de extraccién, molienda, y concentracion,
lixiviacion y electro obtencién; los cargos de tratamiento para la refinacién cuando
corresponda a sulfuros, y el transporte, flete, comercializacion e impuestos no
asociados a la renta, es decir, patente, permisos locales y otros. Dichos costos
excluyen, entonces, a los créditos por subproductos, la depreciacion y los costos
financieros.

Con esta metodologia, Cesco determin6 que los costos directos de produccion de
cobre en el mundo aumentaron un 29,3 % entre 2002 y 2006. En Chile, el aumento
acumulado entre ese periodo fue de 28,4%. En otras naciones, hubo un fuerte
aumento del costo, como es el caso de Indonesia, a raiz de los problemas de la
mina Grasbert; y en Argentina, por inundaciones en Bajo La Alumbrera.

En materia de costos de produccién de cobre por empresa, los costos en Codelco
entre 2002-2006 han variado un 40,1%, la mas alta de la industria cuprifera chilena.

En materia de produccion, en 2006 las cuatro divisiones de Codelco (Codelco
Norte, El Teniente, El Salvador y Andina) aportaron el 31,3% de la produccién
nacional; seguidas de Escondida (23,4%), Collahuasi (8,2%) y Los Pelambres
(6,2%).

Por yacimientos u operaciones, los dos primeros lugares son ocupados por
Escondida(23%) y Codelco Norte (18%).

Existen algunos factores propios de la industria chilena, que se suman a los
indicados para la industria cuprifera mundial y que han agudizado la situacion en
Chile.
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o Energia. Problemas generados por los recortes del gas proveniente de
Argentina, especialmente en el sistema interconectado del Norte
Grande, donde se produce casi el 70% del cobre nacional.

En el caso de la industria minera no ha habido juicios, sino arbitrajes,
como las negociaciones entre AngloAmerican y Colbun por los contratos
de venta de energia.

La situacion energética y de electricidad, habida consideracion de que
importamos practicamente todo el petr6leo que consumimos, ha sido
especialmente notoria en el caso de Chile.

o0 Leyes de los yacimientos en operacion. Ha habido una tendencia
progresiva a disminuir el promedio de ley, debido al envejecimiento de
nuestros yacimientos, y no solo de los proyectos en carpeta, pues las
cifras evidencian un contraste entre la ley promedio de 1% de los
yacimientos descubiertos en la década del 80, frente al 0,5% en la
década del 90.

0 Escasez de recursos hidricos para garantizar ampliaciones. Es un tema
relevante, que se esta abordando a través de la mesa publico-privada
que el Ministerio de Mineria mantiene a nivel nacional con EGA,
Conama y otros; y a nivel regional, con cada una de las Intendencias del
norte.

El problema de los productos hidricos para garantizar ampliaciones esta
llevando a que muchas empresas tengan que considerar, por ejemplo,
esa alimentacion a través de relaves de pasta y uso de aguas saladas,
lo que requiere de tecnologia especializada y encarece tanto la
ampliaciéon como el desarrollo.

o0 Fuga de profesionales de Codelco ante mejores ofertas de empresas
privadas. Existen limitantes en materia de remuneraciones de
ejecutivos, pues se debe cumplir con el instructivo presidencial en
relacion al maximo del Banco Central. El afio 2006 cerca de 20
profesionales emigraron a otras empresas como consecuencia de
mejores ofertas.

Hay una importante baja en la produccion. En 2007 hubo variables mineras
relacionadas con las menores leyes de los minerales, y problemas técnicos, como
el debilitamiento de la pared Oeste de Chuquicamata, lo cual obligé a cambiar todo
el plan minero para evitar pasar por algunas zonas y extraer el material rocoso, a
causa del debilitamiento. Sumado a ello, a comienzos de afio hubo un problema
eléctrico en las subestaciones de Radomiro Tomic, debido al rompimiento de una
rototabla de acero. También ha habido movilizaciones de los subcontratistas que,
en algunos casos, impidieron la produccion y afectaron los resultados no sélo por
menor produccion.

En cuanto a la comparacion de remuneraciones entre los trabajadores chilenos en
general y los incorporados en la industria de la mineria, de acuerdo con cifras de la
Asociacién Chilena de Seguridad, el promedio nacional de remuneracion mensual
es de $402.776.-, mientras que el caso de la mineria es el mas alto del pais, con
$676.380.-

En relacién al panorama en las 18 empresas mineras pertenecientes al Consejo
Minero, los costos operacionales directos de la gran mineria del cobre
experimentaron un alza de 50,4% en el periodo 2002-2006, y de un 53,1% en los
ultimos tres afios. Interesante es destacar los distintos items comprendidos y cémo
han aumentado desde el afio 2000 en adelante. Sobresalen remuneraciones de la
dotacion (21%), contratistas y consultores (17%), servicios generales y mantencion
(16%), energia (10%).
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Las cifras acumuladas 2001-2006 de los distintos items suben en porcentajes
considerables, con la excepcion de insumos mina por la incorporacién de nuevas
tecnologias y cambio en los patrones de produccion. Asi, los servicios generales y
mantencién se elevan 211,5% en el periodo, contratistas y consultores en 170,1%,
combustibles y lubricantes en 141%, reactivos en 84,8%, energia en 70,8%,
remuneraciones en 54,6%.

José Pablo Arellano. CODELCO

En los costos destacan la energia y el combustible, dado que esta es una actividad
que mueve muchos materiales, y actualmente alrededor del 15% de los costos
corresponde a estos factores. El costo de la energia es un problema comun en el
pais porque insumos como el carbén y el petréleo han subido de precio, y estan
detras de la generacion debido al término del envio de gas argentino. Se estima
gue en el 2008 el costo en energia se elevara en cerca de 14% debido a contratos
gque ya han terminado.

También hay aumento de costos en insumos claves, como el acero en la molienda;
productos quimicos, acido sulfurico, explosivos, neuméticos y otros. El acero ha
tenido un aumento de 58%; el acido, 120%, y también la cal, el cemento, el
combustible, la electricidad, los explosivos, los lubricantes, los neumaticos, los
productos quimicos, refractarios. En promedio, hay un 76% de aumento de precio
en insumos criticos, lo cual afecta a Codelco y al resto de las mineras.

Se han incrementado de manera importante el costo de los servicios de terceros,
por ejemplo, respecto de desarrollo de minas, mantenimiento, transportes,
arriendos de equipos y otros, pues muchas de esas empresas utilizan los mismos
insumos que Codelco y si se encarece su costo, se compra esos Servicios mas
caros. Han tenido un crecimiento hasta llegar a mas de US$1.200 millones del
costo total, US$ 1.000 millones entre enero-septiembre de 2007.

Mayores costos laborales, debido a las negociaciones y beneficios asociados a los
resultados. Los convenios colectivos y las remuneraciones de los trabajadores
tienen factores variables y si hay mejores resultados aparece como un mayor costo,
porque el trabajador participa en parte de esos resultados, incrementando el costo
laboral. El gasto total de remuneraciones del 2006 fue alrededor de US$ 900
millones, costo que ha aumentado por incremento de remuneraciones promedio, lo
que es comun a toda la industria. Codelco ha tenido un aumento levemente
superior (medido en UF, por lo tanto en términos reales), de acuerdo con las
estadisticas del INE frente al costo laboral de la Gran Mineria, lo que se debe a las
negociaciones con los sindicatos y al aumento de dotacion. Codelco ha
experimentado un aumento en la dotacion de 17 a 18 mil trabajadores en los
ultimos dos afios, lo que contribuye, junto con el aumento de la remuneracion
promedio comparable a la de la industria, a este crecimiento de las
remuneraciones.

Otro factor que explica esta alza es el hecho de que las cifras estan expresadas en
ddlares, y en la medida en que hay una apreciacién cambiaria en délares por ese
solo efecto aumentan las remuneraciones.

Escasez y mayor costo de personal de alta especializacion.

En materia medioambiental y de sustentabilidad hay muchas exigencias, pues la
sociedad espera mas que en el pasado, lo que también tiene un costo. Existen
provisiones para gastos de cierre ante una operacién concluida, pues hay
exigencias en materia de cierres, impuestas por la legislacion o autoimpuestas.
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COCHILCO
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Buenos depdsitos, cada vez mas dificiles de obtener.
Proyectos a desarrollar de menor calidad y mas complejos.
Costos de energia: el alza estructural del petrdleo y el gas.

Ambiente general de altos precios: equipos, contratistas, mano de obra, suministros
claves, en un mercado donde hay una gran demanda.

Incrementos de productividad insuficientes para contrarrestar los aumentos en los
costos: Productividad del capital bajo presion.

Los inversionistas también se quejan del clima de inversiones, en cuanto a que se
han aprobado regulaciones mas costosas en términos ambientales, lo cual se debe
a que hay mas conciencia ambiental en los paises.

El beneficio del auge del outsourcing (tercerizacién), corre peligro. En algun
momento, cuando se pasé a esta modalidad de especializacion, la empresa se
pudo dedicar a su negocio principal y tercerizar servicios, lo cual generd ganancias
importantes por especializacion y mayor productividad. Sin embargo, se estima que
ya se especializd hasta donde se podia y que no es posible obtener mas ganancias
por ese concepto.

En materia de nuevas tecnologias, que histéricamente han constituido la respuesta
fundamental para los problemas de costos, aun falta mucho por recorrer antes de
que realmente se logre reducir costos por esa via.

En relacién con los aumentos de precios de los insumos, y con base en el afio
2007, los combustibles, aceros, productos quimicos, electricidad, explosivos,
neumaticos muestran claramente una tendencia al alza, aunque en algunos mas
que en otros. La canasta de insumos que utiliza Codelco que de 2003 a la fecha ha
sufrido un alza de aproximadamente 60%.

Ante este escenario, hay algunos costos que presentan una inflexibilidad a la baja,
lo que generara que la empresa pierda competitividad y se encuentre que no es
capaz de competir en una situacién de bajos precios, con margenes menos
generosos. Esos costos se relacionan con la antigiiedad del yacimiento, con las
leyes, con los costos fijos, con las grandes inversiones que deben amortizarse
aunque el precio baje, con la energia eléctrica, el petréleo, y los costos laborales
(Es muy dificil reducir salarios en nuestra sociedad, no asi en otras sociedades,
como en la japonesa).

Consejo Minero

Desde 2001 los costos operacionales de la gran mineria chilena se han ido
incrementando mas alla que la produccién. Sélo en 2006 aumentaron en 40,7%
respecto de 2005, pasando desde US$ 11.272,4 millones a US$ 15.864,8 millones.

Hay factores como el tipo de cambio, pues en 2004 habia un promedio anual de
$645 por dolar y eso, dada la componente nacional de los costos del orden del
50%.

Los grandes items del costo de esta industria en el periodo 2000-2006 son:
0 Remuneraciones Directas, 19,2%.

Contratistas y consultores, 16,2%

Servicios generales y de mantencién, 11,8%

Otros gastos de operacién, 10,8%

Energia, 10,3 %

O O O O
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Existen costos estructurales entre los que se puede distinguir claramente
remuneraciones, contratistas y consultores, servicios generales y energia. Ellos no
dependen de la industria y estan afectos a mercados ajenos, de caracter ciclico. Es
el caso de la situacion que la industria enfrenta con el acido sulfarico, que hace un
afo costaba US$ 75 y hoy US$ 200.
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—— Remuneraciones Directas ——Energia
—— Reactivos Partes y Piezas
—— Contratistas y Consultores —— Combustibles y Lubricantes
Serv. Generales y Mantencién Insumos Mina
——— Insumos Planta ——— Otros Gastos de Operacion

e Sin considerar mano de obra, el mayor aumento de costos entre 2005 y 2006 se
produce en Combustibles, Insumos Mina, Insumos Planta y Energia. Existe una
estrechez de acero en el mundo que ha significado que los equipos hayan
subido practicamente 80% y, por lo tanto, también suben los repuestos. Por eso
se hace un esfuerzo para aumentar la vida Gtil de las maquinarias y repuestos, o
hacer reparaciones de neumaticos para camién, pues hoy cuesta entre US$ 80
y 100 mil, frente a los US$ 25 mil que costaba antes.

Variacion 2006 2005
Energia +14,6% 806,9 704,1
Reactivos +16,2% 346,6 298,2
Partes y piezas + 22,6% 658,4 537,1
Combustibles y lubricantes + 32,4% 632,1 477.,5
Servicios grales. y mantencion +13,4% 1.235,2 1.089,4
Insumos mina + 39,2% 310,6 223,1
Insumos planta + 24,5% 634,1 509,5
Otros gastos operacién +32,3% 361,8 273,4

Fuente: Consejo Minero. En millones de US$
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En el periodo 2005-2006 la industria del cobre, respecto del costo de caja °

aument6 a US$ 74.55 centavos en 2006 desde los US$ 58.7 centavos de 2005, lo
que produce una variacion de 27 %. En cuanto al costo total ' fue de US$ 87,81
centavos en 2006 versus US$ 73,20 centavos en 2005, con una variacion cercana
al 20%. Esta cifra no sube en exceso, lo que es un sintoma en el sentido de que al
considerar la depreciacion de los activos no se estan haciendo las inversiones como
para mantener una capacidad instalada acorde. En el costo total ® hay un alza un
poco menor de US$ 90,39 centavos en 2006 contra US$ 76,50 centavos en 2005,
produciendo una variacién de 18,2 %. Esto es debido al pago y aceleracion de
pagos de créditos que se produce por condiciones de flujo de caja, lo que implica
una caida mas acelerada de los gastos financieros.

En materia de remuneraciones, aumenté el costo de la dotacion directa en 24.7 %
por causa de los procesos de negociacion colectiva, de los bonos de término de
conflicto que se pagaron o los bonos de acuerdo, asi como por la caida del tipo de
cambio que afect6 a este afio.

Variacion 2006 2005
Dotacion Directa (MMUS$) +24,7% 1.664,19 1.318,1
Contratistas (MMUS$) +42,8% 1.322,25 1.032,7
Remuneracion promedio (D.P.) + 26% 51.173 40.653
Dotacién Propia (N° personas) 32.571 32.177
Dotacion Contratistas* (N° personas) 61.583 68.701

* Operacién y Servicios mas Inversion

Las remuneraciones experimentaron un incremento promedio de 26% en forma
generalizada, por un aumento en los sueldos de profesionales y supervisores
(15%), trabajadores operativos (10%), trabajadores plazo fijo (28%) y en beneficios,
tales como becas, bonos de produccién, seguros, vivienda, escolaridad (36%). Para
2007, se espera una disminucion, dado que en 2006 se cerraron negociaciones con
altos bonos, situacion que en 2007 es menos relevante

En materia de contratistas, existe un alza importante por causa de la consolidacién
del cluster, del orden de 42,8 % y tenemos una remuneracion promedio global de la
industria de US$ 51.173 anuales versus US$ 40.653 de 2005.

® C1,cash cost, costo directo, necesario e incurrido desde la mina al mineral refinado, y

menos los créditos de los subproductos. Costos de operacion directos excluyendo
amortizaciones, depreciaciones, gastos financieros y gastos indirectos o gastos en
exploracion. Es decir, todo lo que cuesta producir una libra de cobre, desde la extraccién
en la mina hasta entregarlo al cliente final, incluido el flete maritimo.

C2, costos mas depreciacion y amortizacion, mas costos indirectos. Agrega la amortizacion y

depreciacion de las inversiones que hacen en cada proyecto.

8 C3 Al C2 agregamos los gastos financieros y los gastos en exploracién o indirectos.
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Sin embargo, la dotacion propia es practicamente la misma, 32.571 personas en
2006 y 32.177 personas en 2005. En los contratistas hay una baja cercana a 7 mil
personas pues se considera a los contratistas de inversion, es decir, los que
estaban construyendo la mina Spencer, que tenia una dotaciéon promedio cercana a
6 mil personas.

En nuestros dias es casi imposible conseguir mecénicos, electricistas y maestros
calificados. Si tenemos inversiones por US$ 13 mil millones, en los préximos cuatro
afios, el personal calificado sera el factor critico.

Si se observan las curvas de remuneraciones de cualquier empresa, se puede ver
gue éstas parten en el mercado con lo justo para captar gente que se venga a
trabajar. Afortunadamente, comparados con otras industrias, somos mejores
pagadores.

Compafias grandes, como La Escondida, Codelco, tienen las mayores
remuneraciones. Luego viene otro nivel, de los que producen entre 200 y 400 mil
toneladas, con otro rango de remuneraciones, y después los pequefios mineros. La
productividad de los trabajadores chilenos es buena.

El tema energético es nuestro punto débil. En la actualidad, si hay una restriccién
entre el 5% y el 10% en el Norte Grande, a Codelco y a las otras mineras les puede
costar una buena cantidad de millones de délares al dia por pérdidas. Es por eso
que Codelco tomd la iniciativa con su socio Electroandina de desarrollar un proyecto
carbonifero, y BHP también hace lo mismo, porque es enormemente oneroso el
riesgo de detener la produccién. Conviene que la produccién se mantenga, aunque
los costos suban, porque el margen es positivo.

La curva de costos de las industrias ha subido entre 18% y 20% y no ha habido
cambios significativos en la posicion relativa de los participantes. Hay empresas que
tienen costos de diez centavos. Si uno considera el crédito por subproducto,
obviamente, la comparacion entre una concentradora, que puede tener
subproductos como el oro, la plata, el molibdeno, y una empresa que solamente
puede producir catodos de cobre, arroja que las de hidrometalurgia tendran un
costo mas alto y las otras uno menor.

Parte significativa de los costos se presenta como estructural, como es el caso
de los costos laborales por alzas en las remuneraciones, escasez de mano de
obra calificada, contratistas y procesos de negociacién colectiva (cerca del 85%
de la fuerza laboral estd sindicalizada), inversiones ambientales. Y condiciones
propias de la actividad minera, tales como la caida en las leyes y el
endurecimiento del material beneficiado, las que no pueden ser reducidas en el
corto plazo.

Otros costos tienen caracteristicas “ciclicas” y disminuiran una vez que el ciclo
alto concluya, como es el caso del &cido sulfdrico, el petréleo, el acero y otros
insumos. Aunque tampoco es muy probable que vuelvan a los valores
anteriores a las alzas.

Asi, la industria cuprifera mundial esta enfrentando fuertes alzas en sus costos
directos de produccion por causa de dos factores: el costo de los insumos y
una caida en la ley del mineral y de la produccion. EI Consejo Minero estimé
que para una mina de 200 6 300 mil toneladas anuales, una caida de 0,1 % en
la ley del mineral, implica dos o tres centavos por libra en los costos.
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Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

Hay diferentes opiniones al interior de la propia empresa sobre el alza de los
costos. En este momento, las explicaciones que estd dando Codelco estan
basadas en una serie de factores que no comparte completamente.

Por ejemplo, la reduccién de la ley del mineral afecta a todas las faenas mineras
del mundo, lo que viene ocurriendo desde tiempos historicos. En las minas
norteamericanas, en 1880 tenian 4% de cobre y hoy tienen 0,5%. Y a pesar de
ello, se redujeron los costos porque hubo mas tecnologia. Entonces, a menos de
gue haya un periodo muy abrupto, la disminucién de la ley no es un factor que
diferencie el ahora del antes. Es una mala explicacion, desde el punto de vista de
los costos.

En cuanto al ddlar, siempre ha tenido influencia, pero habria que identificar cuales
son los periodos en que ha influido contrariamente.

Creo que los costos estan determinados por dos elementos fundamentales:
primero, por la produccién, porque una empresa que disminuye su produccién y
mantiene todas sus instalaciones fijas y aumenta su personal, no puede disminuir
los costos. El segundo elemento es la inversion. No tenemos un estudio acabado
sobre la inversién, pero lo que se dice en el mercado es que las inversiones de
Codelco han sido muy caras en términos de toneladas producidas y, por lo tanto,
también es un factor que aumenta el costo.

Marcos Lima

A partir de 1985, Codelco vivié un aumento ascendente de sus costos. Entre los
factores que causaron esa situacion estaba la caida de la ley del mineral. Las
minas se ponen viejas y, obviamente, el reflejo de ese fendbmeno tiene que ver con
la disminucion de las leyes.

Pero lo mas grave es que mientras Codelco aumentaba sus costos, las minas
norteamericanas, por la via de aumentar el tamafio de los camiones, incorporar
tecnologia y una serie de otras variables, paulatinamente estaban disminuyéndolos
0 no manteniéndolos.

Costos Directos y Ley del Mineral
moneda 1998
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Dos afios después de haber puesto la meta de bajar los costos, habiamos
llegado a cumplir los US$10 centavos. Por lo tanto, pusimos como meta ubicarnos en
el primer cuartil de la curva de costo de la industria hacia el 2000, es decir, US$ 43,3
centavos la libra. Asi se apuntaba a transformar a Codelco en una de las empresas
mas importantes y ejecutivas del mundo.

En ese periodo la produccion aumenté 475 mil toneladas. No hubo ninguna
compafiia en el mundo que aumentara esa cantidad. Fundamentalmente detras de dos
grandes proyectos: Radomiro Tomic y la ampliacién del mismo. Adicionalmente, la
productividad de los trabajadores en el periodo aumentd un 84%.

El costo directo habia subido casi US$20 centavos y fuimos capaces de bajarlo
US$21,9, a US$39,8. En cuanto al costo neto a catodo, bajamos US$20 centavos.
Cuando uno piensa que cada centavo generaba al final del dia 35 millones de délares
de utilidad, se da cuenta del tremendo impacto que eso tuvo.

Director del Centro de Estudios del Cobre y la Mineria (CESCO)

¢ No es posible analizar el fendmeno de los costos de la mineria y de Codelco sin
entender que hay un proceso generalizado de aumento en esta industria.

2004 1007  VYariacion
Cobre etvas USDVIG 130 313 148%
Alurinio civos USD/Ib 78 120 o4
Linc etvas USDAIb 48 147 208%
Plormo civos USD/Ib 40 118 195%
Niquel ctvos LISD/Ib 618 1.686 168%
Estano ctvos USD/Ib 386 060 1%
Oxido de Molibdeno USD/b 16 30 84%
Minaral de Hierro USD/t (cif) 79 125 59%
Acero Inoxidable UsD/t 2.801 5.220 8%
Mineral d& Uranio USDVIb 19 99 431%
Oro UsDfoz 409 696 70%
Petroleo Brent USD/barril 38 73 8%
Carbon termico USD/+ (fob) 54 LY 15%
(afe USD/b 0,53 1.08 101%
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En particular, la industria del cobre ha observado un aumento generalizado de los
costos. El afio 2003 se produce un punto de inflexion de la tendencia decreciente
gue se venia desarrollando desde hace varias décadas con respecto a costos y
precios

Este aumento de costos es respuesta a una presion por aumentar rapidamente la
produccion debido a una sefial de la demanda, que es la que esta presente con
mucha fuerza actualmente. El consumo de cobre desde 1900 al afio 2006 muestra
que mientras los paises tradicionales, como Estados Unidos, Europa y Japon
declinan su consumo, mientras que la zona asiatica, incluyendo a China, esta
teniendo un crecimiento muy acelerado. Esa situacion estd presionando a la
industria a responder con rapidez para dar cuenta de esa mayor demanda, lo que
genera algunas presiones de costo.

Existen dos tipos de mecanismos de transmision de esta mayor demanda hacia
mayores costos de la industria. Primero, los factores mineros, pues cuando hay una
mayor demanda, existe una mayor necesidad de producir y habitualmente se
explota zonas de produccién en las minas que tienen menor ley. Al tener menor ley,
tienen un mayor costo, pero el mayor precio permite que, de todas maneras, exista
una rentabilidad para las compafiias mineras que desarrollan esta otra operacion.

El segundo es que esa mayor necesidad de produccién genera una mayor
demanda en todos los insumos necesarios para esa produccion, tales como
maquinarias y equipos, y también insumos variables, como &cido y petréleo.

En los afios de precios bajos, hace seis afios, el andlisis de la industria era
completamente al revés. Todas las presiones de la industria iban en el sentido de
reducir los costos de produccién. En cambio, desde el 2003 en adelante, el
paradigma que enfrentan las compafilas mineras es aumentar su produccion de
una manera rapida, cuidando su rentabilidad, pero los costos pasan a ser una
variable mas bien de ajuste en este tema.

La tabla siguiente esta ordenada por el nivel de costos del 2006, desde el productor
mas barato (Irdn) hasta el mas caro (Polonia). Se observa que Chile aln esta
dentro de los productores de mas bajo costo. Aunque debe indicarse también que
en 2002, estaba entre los tres primeros y hoy se encuentra dentro de los cinco de
mas bajo costo, por lo que existe un cierto deterioro. Tal vez es importante mirar lo
que hacen los competidores mas fuertes y directos, como Per(, que esta
actualmente en tercer lugar. México se ha acercado bastante y ya esta en la sexta
posicion. Rusia también es otro productor emergente que tiene un comportamiento
interesante.

Otro elemento interesante es la tasa de variacion que ha tenido el costo por paises,
en que Chile tiene una variacion muy similar al promedio observado en el mundo.
En esa seleccion de paises hay realidades muy diferentes, por lo que a veces es un
poco injusto hacer una comparacion asi, pero es un indicador. Si lo comparamos
con el caso de otros paises productores de primera linea, vemos que Perd ha
tenido una variacion que es la mitad del aumento de costos de Chile; es decir, ha
aumentado los costos, pero en una proporcién menor gue la nuestra.

Lo que explica las diferencias de costos entre esos paises es una mezcla de
factores. Hay factores mineros, relacionados con la disminucion de la ley; la
energia, por el impacto del aumento del precio del petréleo y del gas natural; y el
aumento de los valores de los insumos, como el acido sulfarico, y la escasez en
magquinaria y equipos. También es necesario considerar que las demandas
laborales presentes en todo el mundo tienen impactos diferenciados en los paises;
no es lo mismo el impacto de estos factores en Chile que en un pais africano o
asiético.

La constatacion a partir de nuestros estudios es que habiendo reconocido que el
aumento de costos es generalizado y que en el pais también existe ese incremento,
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en el caso de Codelco, el aumento se ha dado en una proporcion mayor. Si se
observa la variacién en la produccién y el costo, entre 2002 y 2006, para los
productores mas grandes del pais, en la mayoria de los casos la variacién esta
entre el 20% y 30%. Sin embargo, en la cuprifera nacional la variaciébn estimada
llega a 40% en este periodo.

Este aumento de costos en mayor proporcion en Codelco estaria explicado por dos
grandes situaciones: factores estructurales ligados a su institucionalidad y factores
transitorios derivados de la implementacién de un cambio en la estrategia de
negocios de la compafiia en los Ultimos afios.

Entre los diez mayores productores de cobre de mina en 1995, Codelco tenia una
participaciéon de mercado de 15%, con una ventaja de casi 7 puntos respecto de
sus competidores Phelps Dodge y RTZ-CRA. En 2007, la distancia de Codelco
respecto de sus competidores se ha reducido significativamente, pues de siete
puntos de ventaja hemos pasado a so6lo dos. El tercer competidor también esta
bastante cerca.

Adicionalmente, los actores han cambiado de manera importante en sélo doce
afos. Esto quiere decir que hay una dinamica empresarial de adquisiciones y de
inversiones de la cual Codelco no ha patrticipado directamente. Han sido otros los
actores como Freeport, BHP Billiton, Xstrata, que hace doce afios no estaban en
los primeros lugares. Por tanto, hay un llamado de atencion para que la
Corporacion tenga las condiciones para desarrollarse de una manera mas
empresarial y pueda participar de la dinamica de negocios de la industria del cobre.

En 2002, Codelco realiz6 un cambio importante en su estrategia de negocios,
asumiendo una meta bastante ambiciosa de duplicacién de valor. Esa situaciéon
signific6 un cambio de metodologia dentro de la Corporacion que generd algunas
dificultades, especialmente en materia de inversion. Eso es lo que esta explicando
un adicional en el aumento de costos respecto de otras compafiias productoras. El
plan de negocios y desarrollo incorpora una serie de supuestos que delimitan
planes de inversion que hace que sea mas agresivo el plan de inversiones. Si no
estdn dadas las condiciones para hacer un salto en materia de gestion que
acompafie este mayor esfuerzo de inversién, se generan dificultades, como
efectivamente sucedié durante los Ultimos afios. Varios proyectos de inversion de
Codelco se vieron enfrentados a dificultades, debido a que este cambio de
metodologia necesitaba una implementacion mas afiatada, de manera tal que los
proyectos fueran realizados con el timing y las condiciones que aseguraran su
efectividad. Si se observa la cartera de proyectos que tuvieron dificultades, se
constata que no estaban las condiciones para hacer un cambio tan radical en la
orientacion estratégica de la corporacion.

Juan Villarzu. Ex Presidente Ejecutivo de Codelco

La discusion se ha centrado en el tema de los costos, pero estos no son hoy un
elemento para diferenciar el comportamiento de Codelco del resto de las grandes
compafias, pues en la industria en general los costos han evolucionado en forma
relativamente pareja y en proporciones similares.

Cochilco ha entregado cifras que demuestran que Codelco tiene el costo neto a
catodo mas bajo de la industria. Si se analiza las empresas o divisiones mineras,
Codelco aparece s6lo por encima de Los Pelambres. En materia de rentabilidad, un
estudio de Cochilco evidencia que las principales empresas de la gran mineria del
cobre, en el periodo 1997-2006, obtuvieron retornos de casi 51%, mientras que
Codelco tuvo de 47%, vale decir, en el promedio de la industria

El analisis que hace Cesco, utilizando el concepto de “prorrata” para tratar el tema
de los subproductos, demuestra que Codelco se encuentra entre los productores de
mas bajos costos de la industria.
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Cochilco y el Consejo Minero reconocen que el aumento de los costos era algo
generalizado a nivel de la industria, pues el crecimiento de la demanda genera
mayores demandas de equipos, combustibles y otros materiales, y todo incide en
los precios. Desde 2001, los costos operacionales se han incrementado en mayor
medida que la produccién; sélo en 2006, aumentaron en 40% respecto de 2005. En
consecuencia, éste es un fendmeno que afecta a todo la industria.

Lo que realmente importa no es reducir costos, sino maximizar la creacion de
excedentes en el mediano plazo. Uno de los grandes logros del ex Presidente
Eduardo Frei Montalva, la chilenizacion del cobre, iba asociado a alcanzar una
produccion de un millon de toneladas anuales. No obstante, entre esa fecha y
1993, esto es 25 afios, la capacidad de produccién de Codelco practicamente no
vario. El primer cambio se empez6 a producir a partir de 1994. Eso se explica si se
tiene presente que desde 1990 a la fecha la gran mineria privada paso a producir
mas de 4 millones de toneladas, en circunstancias de que las reservas de Codelco
eran tanto o mas que las del conjunto de la gran mineria privada.

Jorge Bande B. Director de Codelco

En medio de la crisis asiatica era dificil prever la gran demanda China e India de
diversos productos naturales, hoy con altos precios. Por lo tanto ese nivel de alza
de costos de inversidn y operacion era absolutamente impredecible. Y aunque este
alza de costos afecte actualmente a todas las empresas mineras, ello no quiere
decir que en Codelco no haya causas especificas, y que comenzaron antes de todo
este proceso general, tales como problemas de productividad, costo laboral, costos
de terceros, que son temas en que el Directorio y el Presidente Ejecutivo ha puesto
énfasis.

Recomienda no dejar de lado como indicador el costo neto a catodo, pues este
determina el flujo de caja de la empresa y es una medida que permite comparar en
tanto homologa el hecho de que algunas empresas no llegan a refinado. El costo
neto a catodo de Codelco ha subido, pero aun es bastante bajo en relacion a la
industria.

Ana Luisa Covarrubias. Instituto Libertad y Desarrollo.

Los costos de Codelco aumentaron mas que los de la mineria privada. No es
posible comparar los costos de Codelco con los de la industria privada a nivel
nacional, dado que Codelco tiene minas mucho mas antiguas y con leyes mucho
mas bajas, de manera que es importante hacer notar la tendencia al aumento de
los costos, lo que hace tan diferente a Codelco respecto del resto de la mineria. No
s6lo hay una diferencia de costos en términos de explotacion, sino también
respecto de los costos de administracién y ventas.

En cuanto a la comparacion entre la mineria privada y Codelco, la primera aumenté
sus costos, pero Codelco lo hizo de manera mucho mas importante que el resto.
Lo mismo sucede en la productividad del personal, pues Codelco ha disminuido su
productividad, al igual que los privados. Dado que esto no es muy comparable, se
agrego la tendencia, pues Codelco opera refinerias y la mineria privada no lo hace.

Codelco estuvo mejorando la productividad hasta 1999 y en adelante bajé sus
niveles. Respecto de los costos, estamos en una escalada. Sin embargo, eso es
predecible por el aumento del precio del cobre.

En términos de competitividad pais, los costos de inversion de distintos paises
respecto de las leyes de cobre similares, observamos que Brasil, Peru, Filipinas,
China, Estados Unidos, México y Canad4a, para producir una tonelada de cobre,
requieren de una inversion menor de lo que ocurre en Chile. En ese sentido, es
importante mejorar la situacion de competitividad, especialmente de Codelco,
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porque hay muchos paises que estan en una situacibn mejor respecto de sus
costos de inversion.

En cuanto a los costos y gastos de Codelco para el 2006, por division, se observa
gue el precio de largo plazo es de US$ 121 centavos y el precio historico de los
altimos 25 afos es de US$ 113,2 centavos. Codelco tiene un costo de US$115,6
centavos en 2006. Es decir, si el precio del cobre se hubiese mantenido a niveles
historicos, Codelco estaria quebrado, pues operaria a costos superiores al precio.
La Divisién Salvador tiene costos altisimos, y El Teniente esta llegando a niveles en
que esta dejando de ser rentable en el largo plazo. Sélo se destaca Codelco Norte
y Andina.

ANSCO - FESUC

En el tema de los costos, es necesario revisar los costos netos que evidencian
como se comporta el negocio de Codelco. Conforme a eso, observamos que en
2006 alcanz6 US$ 68,4 centavos, mientras que en 2007 fue US$ 86,7. En ese
aumento, los precios de insumos representan US$5,4 centavos entre 2006 y 2007,
el efecto del tipo de cambio llega a US$ 6,3; la menor produccién por efecto de la
ley, US$ 6,6; y las mayores remuneraciones, US$ 4,4. Todo ello suma una
diferencia de US$ 18,3 centavos entre 2006 y 2007.

Costos Codelco afio 2007 (Centavos de US$ por libra de cobre)

2007 2006
Total costos y gastos 142,3 115,6
Homologacién a catodos (TC-RC) 1,5 2,8
Crédito de subproductos -57,1 -50,0
Costo neto a catodos (C3) 86,7 68,4

Al comparar ese aumento de costos con la mineria privada, se concluye que el
costo neto a catodo ha crecido en todas las compafiias un promedio de 37%. Entre
2000 y 2006, Codelco anota un incremento en términos de costos del 12%,
mientras que Collahuasi lo hace en 28%; Sur Andes de Anglo American, 10%;
Zaldivar de Barrick Gold, 48%; La Escondida, 67%. Todo eso, en el mismo periodo
de tiempo. Son datos tomados de documentos internos de las empresas aludidas.

En materia de produccién, se evidencia una disminucién porque en 2007 lleg6 a 93
mil toneladas menos que en 2006. Para 2008 se estima alrededor de 60 mil
toneladas menos que lo producido en 2006. Se espera, sin embargo, que la
produccion se estabilice para 2009.

La causa del aumento de los costos de la Corporacion se compone de variables
exbégenas y endogenas. Entre las exdgenas, se considera un aumento del costo de
los principales insumos pues, si se compara con el afio 2000, los combustibles
subieron 149%, el acido para los procesos en 120%; los lubricantes en 81%; el
acero de molienda, 58%; el cemento, 27%; y los neumaticos, 27%. Asi, el indice
entre 2000 y 2006 es de 176%, mas IVA.

También existe un deterioro de las variables mineras. Chile es el pais que tiene la
mayor cantidad de proyectos mineros: 12 de concentrado de cobre y 13
hidrometallrgicos, con leyes promedio de 0,74 y 0,53, respectivamente. Las leyes
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promedio de esos proyectos muestran un fuerte deterioro en comparacién con
yacimientos en décadas anteriores. Asi, la ley promedio de los recursos
descubiertos en la década de 1980 es de 1,02, mientras que los de 1990, tenian un
promedio de 0,52. Es decir, si bien la cantidad de recursos es similar en ambas
décadas, el promedio en la ley disminuye a la mitad.

Asimismo, el aumento del IPC, la caida en el tipo de cambio, el incremento en las
regulaciones medioambientales e incidentes de la naturaleza, como la activacion de
la falla Oeste en Chuquicamata, el derrumbe de la caverna, el incendio del
transformador RT, son variables exdégenas que provocan también esta alza de
costos.

Debe también considerarse que han aumentado las distancias, por ejemplo, de
llevar los lastres a los botaderos, lo que ha generado el aumento de la relacién
lastre-mineral y en el costo.

Respecto de la energia, el consumo de electricidad en generacion de energia bruta
ha ido creciendo de 27,1% en 1995 a 29,6 % en 2006.

El 2012, con respecto al 2006, se consumira 22,6% mas, lo que significa que esta
variable seguira siendo un problema en el futuro. Es mas, la energia ha subido 44%
entre 2000 y 2006.

Por otra parte, las orientaciones comerciales de Cochilco son muy conservadoras,
pues los proyectos se calculan con una tasa de descuento del 8%, con un
porcentaje de evaluacion del 25%, claramente diferente al de la mineria privada.

También existen mayores tiempos muertos de operacion, es decir, la utilizacion de
equipos y su mantenimiento no son eficientes, lo cual influye en el alza.

Existe una provision anticipado de negociaciones colectivas, un aumento de
provisiones de cierre de faenas y una excesiva burocracia en la gestion de
proyectos.

Respecto del incremento de gastos en servicios de terceros, existe una variable
que gatillara el tema de los precios: la distribucién. Codelco esta produciendo mas,
pero no cuenta con buena distribucion, lo cual incide en los costos.

Federacion de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

El aumento de los costos de US$ 79 a US$ 115 centavos es parte de un fenémeno
que afecta a toda la industria, por lo que no es un tema exclusivo de Codelco.
Normalmente se dice que los costos de Codelco se deben al sistema
remuneracional, pero hay muchos factores que influyen, tales como la gestioén y los
insumos, que hoy, producto de los precios del cobre, afectan a toda la industria
minera.

A su juicio, toda la industria se mide por el costo neto a catodo, que considera los
subproductos, el que para Codelco en 2006 fue de US$ 68,4 centavos.

En cuanto al crecimiento real de la produccién de Codelco, desde 1990 en adelante
ha llegado a tener un aumento de produccién cercano a las 700 mil toneladas de
cobre fino, lo que no ocurrié durante los ultimos 25 afos.

El resultado de 2007 muestra que el costo total se eleva sobre los US$ 140
centavos, mientras que el costo neto a catodo sobrepasa los US$ 80 centavos. Se
aprecia claramente que hay una tendencia creciente en los costos de Codelco, lo
que es particularmente preocupante en el costo neto a catodo, porque es relevante
en la industria.
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El 2007, Codelco sale del primer cuartil de costo neto a catodo, es decir, del 25%
de la produccién de cobre mas eficiente, situacién que resulta preocupante.

En una comparacion dentro de la industria minera, en 2006 el costo neto a catodo
de Codelco fue de US$ 68,4 centavos por libra, que implic6 una variacion
acumulada de 12%. En las distintas operaciones del pais s6lo aparece debajo de
Los Pelambres, que en 2006 fue el yacimiento mas competitivo, con el costo neto a
catodo mas bajo de la industria. Aqui es necesario hacer notar que Los Pelambres
tiene dos o tres afios en régimen y que Codelco se considera en su totalidad, es
decir, Codelco norte, El Teniente, El Salvador, Andina, y ese promedio se compara
con un yacimiento que recién se estrena y con las mejores leyes. Y aun asi,
Codelco aparece en una posicion bastante buena.

El promedio ponderado de la industria, sin Codelco, es de US$ 90,7 centavos, lo
que muestra claramente el crecimiento que ha tenido el costo en la industria.
Codelco mantiene un crecimiento del costo menor al promedio, lo que esta
ayudado, al igual que en Los Pelambres, por los créditos del molibdeno.

En materia de depreciacién y gastos financieros, por tratarse de una empresa que
estd en operaciones por mas de cien afios, debe realizar crecientes inversiones
para recuperar su capacidad productiva, las que tienen como contrapartida la
depreciacién, lo que se registra como costo. Por lo tanto, si no se aumenta la
produccion de manera significativa, el efecto de las nuevas inversiones sera
considerable.

Otro grave problema de Codelco son los gastos financieros, pues el 100% de sus
utilidades las entrega al duefio, lo que no hace ninguna empresa del mundo. La
excepcion ocurrié el afio pasado, en que se autorizé a la empresa una reserva de
capitalizacion. Por ello, Codelco debe endeudarse para cubrir las inversiones lo que
aumenta el gasto financiero.

ENVEJECIMIENTO DE LOS YACIMIENTOS

Ministerio de Mineria

Los yacimientos en explotacion muestran importantes caidas en el promedio de sus
leyes, lo que se traduce en mayores costos. Procesar minerales de menor ley
requiere acarrear el material desde lugares mas profundos, extraer mayores
volumenes para producir una misma unidad de cobre fino, usar mas energia para
procesar rocas mas duras.

Se observa en la industria cuprifera mundial una caida en la ley promedio. Cesco
catastré en octubre de 2007 un total de 116 proyectos de cobre en desarrollo a
nivel mundial, los que presentaron una ley promedio de solo 0,71%, frente a un
0,95 % y 0,88% en 2002 y 2006, respectivamente.

Por su parte, Credit Suisse realiz6 en septiembre de 2007 un catastro de 66
proyectos cupriferos a nivel mundial, 24 de los cuales ya estan en construccion, y
de los cuales un 48% presentaron leyes de 0,6% o menos. El estudio observé que
los proyectos en carpeta con leyes de 0,6% o menos tienen una intensidad de
capital promedio de US$ 7.286 por tonelada, considerando un TIR de 15 % para el
dueiio y 10% para la empresa. Se trata de los mismos requisitos que exigen
Cochilco y Mideplan a los proyectos de Codelco.

Segun Credit Suisse, de los 66 proyectos catastrados, 15 estan en Chile con una
ley promedio de 0,6 %, 13 estan en Peru con una ley promedio también de 0,6%.



193

José Pablo Arellano. CODELCO.

La explotacion se realiza sobre la base de un plan minero que maximiza el valor
actual neto (VAN). Casi por definicion, a lo largo del tiempo, los costos son
presionados al alza, pues se explotard primero los sectores de mayor ley, y de
menor costo, y después los de menor ley.

A mayor ley se obtiene mas mineral por el mismo costo y esfuerzo productivo. Para
el caso de los yacimientos de Codelco, se ha transitado desde una ley de poco mas
de 1,3% a principios de la década del 90, hasta 0,9% en el presente afio. Para el
caso de Codelco Norte (Chuquicamata y Radomiro Tomic), se esté produciendo la
caida mas marcada, pues en 2000 estaba en 0,9% y el proximo afio se estima que
llegard a 0,7%, es decir, una baja de 20%. Esa disminucién tiene una contrapartida
de un aumento de costos.

Segun cifras de Codelco, la produccién efectiva en 2006 alcanzé a 1.676 miles de
TMCEF. Si se contara con la misma ley que el mineral presentaba en el 2000, el
resultado hubiere sido de 1.823 TMCF, es decir, hubo una pérdida de 147 TMCF
por baja de ley, y un aumento de US$9.3 centavos por libra. Para el periodo 2007,
las cifras evidencian que los primeros nueves meses del afio tuvimos una menor
produccion por ese concepto de 181 mil toneladas, con un aumento de costo de
US$18,4 centavos por libra.

Esta realidad afecta no s6lo a Codelco, sino a todas las mineras.

COCHILCO

Codelco tiene un problema que comparte con el resto del sector minero: las leyes
del mineral van descendiendo. Por lo que junto a la baja en la produccién, también
ha decaido la ley.

Una debilidad de Codelco es que tiene minas comparativamente antiguas, con
rajos muy profundos. De hecho, Chuquicamata tendrd que pasar a mineria
subterranea. Todo eso, sin duda, es un factor que hace que Codelco tenga
mayores dificultades y un problema que afecta sus costos en comparaciéon con
minas mas nuevas.

Consejo Minero

e En cuanto a la calidad del mineral, observamos que la ley de cobre pasa de 0,97

% a 0,95 %, lo que esta causado por una brecha de varios afios entre la
declinacion de yacimientos muy antiguos que han alcanzado su madurez y la
puesta en marcha de nuevas operaciones y/o ampliaciones. Los yacimientos en
explotacion muestran importantes caidas en sus leyes, lo que se traduce en
mayores costos asociados a distancias de acarreo de material desde lugares mas
profundos, mayores volimenes necesarios para producir una unidad de cobre fino
y mas energia para procesar rocas mas duras. Es consecuente que si no hay
reposicion de nuevos proyectos mineros, la ley empiece a caer.

Federacion de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

El promedio de la ley se encuentra entre el 0,9% y 1% de mineral contenido, media
ponderada que estd muy por debajo de las operaciones mundiales. Codelco
presenta una caida significativa en la ley y para crecer tiene que compensar la baja
que se produce por problemas de produccion. Si se hubiese mantenido constante
la ley del mineral, Codelco deberia haber producido 1.823.000 toneladas en 2006,
en circunstancias de que, en realidad, la produccion efectiva fue de 1.676.000, con
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una pérdida de 147.000 toneladas. En 2007, la pérdida de produccién por el mismo
efecto es de 180.000 toneladas. Por eso la empresa tiene que luchar para
mantener su produccién y compensar la baja de la ley.

COSTOS DE INVERSION

Ministerio de Mineria

Otra de las tendencias en la industria minera es el retraso y mayor costo en los
nuevos proyectos, requiriendo de inversiones considerablemente mayores a las
inicialmente proyectadas. Ejemplos de lo anterior recopilados por Brook Hunt que
muestran la diferencia entre el proyecto y los costos estimados entre 2005-2007,
son la Sulphur Spring, de Australia, que aumenta de US$100 millones a US$213;
Pascua Lama, de US$1.500 millones a US$2.400 millones; Cerro Casale, de
US$1.650 a US$2.300 millones; KOV (Congo), de US$1.200 a US$1.800.

Ningun analista en el mundo imagind que los costos de todo lo que se requiere
para desarrollar la actividad, como los insumos y lo laboral, subirian de esta
manera, con lo cual todos los proyectos mineros del mundo, incluidos los de cobre,
aumentaron considerablemente su proyeccion de ejecucion respecto de lo
inicialmente presupuestado. A ello se suma el atraso de los proyectos en mas de
un afo, causado por el retraso en los envios de camiones, neumaticos y otras
maquinarias e insumos.

En materia de intensidad de capital por compafiia, Codelco tiene una intensidad
bastante competitiva en relacion con otras compafiias que estan desarrollando
proyectos. Un estudio sobre la materia concluye para empresas como
AngloAmerican, CVRD, BHP Billiton y Rio Tinto, costos de intensidad de capital
mas altos que Codelco.

Zambia y Congo son los paises donde se requiere de menos capital para
desarrollar nuevos proyectos mineros, en razén de los altos promedios de la ley de
sus minerales.

Chile no aparece en el estudio entre los paises con mayor intensidad de capital,
pues la mayor parte de los proyectos son expansiones de yacimientos existentes
(brownfield), los cuales resultan mas baratos de desarrollar que los nuevos
proyectos (greenfield).

Codelco debe cumplir con estrictos estandares que exigen Cochilco y Mideplan
respecto de la rentabilidad esperada, para que los proyectos se puedan ejecutar.
Es por esta razén que cualquier proyecto de inversién no se aprueba del todo, sino
en fases. Silos proyectos no tienen la rentabilidad que se requiere, no se ejecutan.

José Pablo Arellano. Codelco

Hoy se requiere mayor costo en inversiones, pues para lograr el crecimiento, e
incluso mantener el nivel de produccion, se necesita invertir y renovar el equipo,
dado que el mineral va envejeciendo. Comparaciones de los costos de inversiéon de
proyectos de distintas partes del mundo, elaborados por Brook Hunt, concluyen
respecto de 2004-2005, el encarecimiento de los costos de inversion de un
proyecto. Las cifras alcanzan a 50% 6 60% y algunas a mas del 100%. Esa
realidad de la industria mundial esa provocada por el mayor precio de los insumos,
pues todos estan tratando de hacer proyectos para aprovechar esta bonanza y
existe un fuerte incremento del costo de capital.



195

COCHILCO

o0 Ademas de los costos de operacion, existe el costo de la eficiencia de la inversién

en los proyectos de cobre, tanto en los publicos como privados. En el periodo 1992-
1999 hubo grandes inversiones; otras se estan proyectando para principios de
2015. Las cifras evidencian una reduccion importante en la eficiencia de la
inversion, pues entre 1992-1999 se requerian en promedio poco mas de US$4
millones para generar una tonelada de cobre; mientras que entre 2007-2015 se
necesitardn para estos proyectos mas de US$ 7 millones, es decir, casi el doble.
Eso se refleja en el encarecimiento de la inversion. Se aprecia también una
tendencia a que los proyectos futuros vayan hacia la zona de menos eficiencia, de
menor rentabilidad.

MISION DE CODELCO

Ministerio de Mineria

Lo mas importante para Codelco es procurar maximizar los excedentes del cobre.
Ese es su principal objetivo, pues cada délar menos de excedente es un délar
menos para financiar los programas en educacion, salud, vivienda e infraestructura
social Por eso el Directorio y el Gobierno deben fortalecer aspectos como el plan
inversional, la innovacion tecnolégica y la gestion eficiencia-productividad. Todo
con miras a maximizar los excedentes en favor de Chile.

José Pablo Arellano. CODELCO

Es necesario enfocar la situacion de costos a partir del objetivo que tiene que lograr
la empresa y a partir del cual se mide. La visién de la empresa apunta a desplegar
en forma responsable y agil toda su capacidad de negocios mineros relacionados,
de manera competitiva, con una visién de largo plazo y maximizando su excedente
y aporte al Estado.

Se trata de una vision de largo plazo, pues su actividad es evidentemente a largo
plazo. De hecho, hoy se trabaja en proyectos que se pondran en marcha en 10
afios mas. Su objetivo es maximizar los aportes que le entregamos a nuestro
accionista, es decir, al Estado. Este es el objetivo en funcion del cual debemos
examinar el comportamiento de los costos.

Marcos Lima

Al tener un precio alto, obviamente, uno no debiera fijarse tan fuertemente en los
costos, por una razéon muy simple: lo que importa es el resultado global. Sin
embargo, se debe ser muy cuidadoso al tomar decisiones que en el largo plazo no
reboten, como, por ejemplo, que el aumento de costos sea de caracter permanente,
de manera tal que cuando venga el periodo de “vacas flacas” no se encuentre con
el problema de que no puede disminuir esos costos que antes no se consideraron.

PRODUCTIVIDAD DE CODELCO
José Pablo Arellano. CODELCO

Para maximizar los aportes al Estado a través de excedentes, es necesario
desarrollar y explotar todas las actividades del ambito propio del negocio. Es decir,
se debe buscar el maximo de actividades que generen y aumenten los excedentes
al Estado dentro del ambito de negocios mineros.

En un contexto de precios favorables, mejorar los excedentes puede significar
aumentar la producciéon en operaciones que son de costos marginales mas altos
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que el costo promedio. Por ello es posible realizar algunas actividades que tienen
costo marginal mayor, en tanto aumentan los excedentes. Ejemplos de esa
decision son Sewell y Salvador, que debian terminarse hace algunos afios, pero
que en virtud del buen precio y a pesar de su alto costo, esta funcionando porque
agregan excedentes.

Se evalla cada negocio y operacién adicional, sobre la base de su contribucién a
los excedentes. Cada una de esas operaciones debe hacerse al menor costo,
pero puede ser de un costo mas alto que lo promediado o lo que se haria, dadas
las condiciones de precios mas bajos.

Adicionalmente, con precios favorables, la continuidad en las operaciones es clave
y critica. Ese es un objetivo principal, porque si hay interrupciones en la actividad
operacional, dado que se opera normalmente al limite de la capacidad, no se
pueden recuperar.

Esto tiene consecuencias dada la actual coyuntura de escasez de energia, pues Si
existieren dificultades con aquella se interrumpiria la continuidad operacional. Por lo
tanto, se esta dispuesto a pagar seguros y a contratar sistemas de respaldo de
energia mucho mayor que en otras circunstancias, pues concede garantia a la
continuidad operacional que maximiza excedentes.

Codelco presenta alrededor de 6% de ausentismo laboral, cifra que debe ser
disminuida. A principios del 90, Codelco tuvo éxito en bajar esa tasa a cerca del
7%, gracias a planes de egreso para trabajadores muy ausentistas, que se
tomaban demasiadas licencias. Eso redujo la tasa promedio, pero ésta ha tendido a
subir.

COCHILCO

La produccion de Codelco fue de 1,231 millén de toneladas en 1997 y de 1,676
millon de toneladas en 2006, mientras que los excedentes aportados al Estado del
mismo periodo alcanzaron los US$ 21.500 millones.

Si se compara con las rentabilidades de activos que tiene el sector privado en la
mineria y su rentabilidad sobre el patrimonio propio, y se hace un ejercicio donde
se descuenta el impuesto de primera categoria, se llega a una rentabilidad del
47,1%, comparado con el 50,9% del GMP-10 de las grandes minas privadas. Es un
muy buen negocio, una muy buena empresa que ha generado gran rentabilidad.

En materia de productividad laboral, Codelco va decreciendo. Si se compara la
productividad de la dotacion propia con la de los subcontratistas que trabajan en la
operacion, se puede apreciar, desde 2000, una caida en la productividad por
trabajador de 55 a 41. Entre las empresas que producen concentrados se observan
distintas productividades, aunque en este caso debe adicionarse las diferencias en
leyes que pueden alterar las mediciones. Las cifras muestran que Andina, El
Teniente y Salvador estan estables, pero bajos en términos de productividad.

A Codelco Norte también se le aprecia un poco por debajo de las demas empresas
privadas y con una productividad inferior, en términos de concentrados.

En materia de ausentismo en la Gran Mineria, que también es un sintoma de la
productividad del trabajo, nos encontramos con que Codelco tiene una tasa
superior a la de Escondida y del Consejo Minero en promedio. Aqui existe un
problema de enfermedades y de elevada tasa de accidentes fatales, que tienen que
ver con la gestion de personal.

Algunos indicadores adicionales de los costos de Codelco muestran que la
efectividad de la inversion en Chile habia disminuido por problemas de ley y de
costos de los proyectos de inversidn. En general, en promedio, hay que invertir mas
ddlares para generar una tonelada de cobre en el sector minero en Chile. Eso ha
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golpeado mas fuertemente a Codelco que al sector privado. Si en los proyectos, en
el periodo 1992-1999, habia que invertir un 32% mas en el sector privado por
tonelada de cobre, en el periodo 2007-2015, por los proyectos conocidos, se
invierten sumas parecidas. Es decir, las minas de Codelco han ido perdiendo
competitividad y estan siendo mas caras sus inversiones. Eso tiene que ver mucho
con el caracter geolégico del yacimiento, con su calidad, etcétera.

Codelco posee activos de alta rentabilidad, que han generado importantisimos
excedentes para el pais: 21 mil millones de délares en un periodo menor a 10 afios.

Respecto de la competitividad de Codelco en el largo plazo, y considerando el
precio de cobre y del molibdeno de largo plazo (US$ 1.30 y US$ 5,9 la libra,
respectivamente), se observa una tendencia preocupante, porque el margen se va
estrechando de 2,34 en 2000 a 1,29 en 2006. Incluso, 1,07 a septiembre de 2007.
Estos indices dicen lo importante de hacer un esfuerzo de contencion de costos
para evitar situaciones en que no hay margen.

Consejo Minero

Si Codelco fuera una empresa multinacional probablemente venderia los
yacimientos malos y se quedaria con las minas buenas maximizando su
rentabilidad. Mantener el mineral de una mina que esta en su etapa final, como
sucede en El Salvador, tiene un impacto en los costos y en la rentabilidad de la
empresa. Por tanto, el costo promedio mas alto es porque hay divisiones de
Codelco que son mucho mas altas que el mercado, pero son una oportunidad para
generar recursos.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

No califica la intencién sino la gestion. Y a la luz de los resultados de la gestion de
los udltimos cinco afios, la califica como deficiente. Desgraciadamente, creo que se
cometieron errores muy importantes.

Cristian Cuevas

Ante una consulta sobre la eficiencia de Codelco, el Sr. Cuevas coincide en que la
gestién de Codelco ha sido ineficiente, que no se ha proyectado la inversiéon y que
no se ha dado cuenta responsablemente con respecto a esto. En Chuquicamata se
evidencian los problemas de inversion con lo ocurrido en la caverna y la refineria, y
aquellos proyectos que en muchas ocasiones se suspenden. Ello tiene que ver con
la gestion, con las correcciones que se tienen que hacer y con la autocritica
respecto a esto. Cuando hay un problema, éste no se corrige y no se asumen las
responsabilidades politicas.

El Sr. Araya agrega que los proyectos de inversion en Codelco suman US$ 5.500
millones hasta el 2012. Es decir, que la principal empresa del Estado esti
endeudada hasta el cuello, a causa de proyectos de inversion que no han
resultado. Es evidente que estamos ante un escenario bastante critico de la
primera empresa estatal de Chile, por lo cual se debe poner mucha atencién en su
gestion.

El Sr. Lagos indica que en Codelco hay esencialmente un problema de gestién. Es
cierto que los costos han subido, pero han subido para todas las industrias. Luego,
si se plantea que Codelco debe ser una empresa altamente competitiva, como
sefiala su mision, el hecho de que todos suban y Codelco baje, indica que algo
anda muy mal. Y es la falta de capacidad para proyectar y dar control efectivo a la
gestion, y eso corresponde a un problema de una cierta cultura organizacional en
Codelco.
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Por ejemplo, Codelco no transparenta. Es efectivo que hay elementos del negocio
que deben ser confidenciales, pero sucede que esta empresa es de todos los
chilenos, asi que, por la envergadura que tiene, por el aporte sustantivo que hace al
financiamiento de las actividades del Estado, debiéramos tener més informacion.

Tenemos que ser capaces de recoger la imaginacion y la creatividad de cada uno
de los trabajadores y no dejar esto supeditado solo a los niveles gerenciales.

PROYECCIONES DE LOS PLANES DE NEGOCIOS

Ministerio de Mineria.

0]

Las proyecciones que se hicieron en los PND de 2004 y 2005 fueron
conservadoras respecto de los costos reales de hoy.

Se han experimentado retrasos en los proyectos. Conocida es la situacion y las
medidas que se tomaron respecto del plan de desarrollo de El Teniente, que hoy
esta plenamente operativo a 137 mil toneladas. Se hizo una auditoria y se despidié
a varios de los responsables de la gestion de ese proyecto.

Una de las decisiones importantes asociadas al plan de desarrollo de El Teniente,
fue la opcién de un nuevo sistema inversional que permite a cada uno de los
directores y miembros de la administracion determinar claramente donde esta el
retraso y qué medidas se adoptaran frente a ello.

Durante el Directorio presidido por Alfonso Dulanto, se agot6 el sistema inversional
y se creo el Comité de Inversiones, que se relne permanentemente para analizar
los proyectos y determinar en qué desarrollo estan, por qué existen retrasos, por
qué estan costando mas, o por qué los TIR y sus rentabilidades esperadas han
cambiado radicalmente.

José Pablo Arellano

0]

En relacién con las proyecciones de produccién del Plan de Negocios de 2004, se
debe haber contemplado inversiones en proyectos en los cuales ain no se ha
invertido, por lo que no estan en operaciones y, consecuencialmente, no se puede
agregar produccién. Por ejemplo, un proyecto que Codelco viene evaluando para
su explotacion, la Mina Alejandro Hales (ex Mansa Mina), figura en el plan de
negocios 2004 como en operaciones desde 2007. Normalmente se plantean metas,
y en esa época pudo haberse planteado metas ambiciosas respecto de aumentos
de produccién, una de las cuales incorporaba este proyecto que hasta la fecha no
inicia su actividad de produccion. Como los proyectos se evallan al precio
estimado a largo plazo, que es mucho mas bajo que el precio actual, ese proyecto
no presenta todavia la rentabilidad necesaria para explotarlo.

También el proyecto Gaby aparecia iniciandose antes, pero la construccion se
posterg6 por distintas razones.

COCHILCO

En los Ultimos cuatro afios Codelco no ha cumplido sus presupuestos de
produccion, lo que se origina, en un problema de gestion. Debe establecerse si el
problema consiste en que el presupuesto no se hace bien o si existen fallas en la
gestion.

Respecto del tema del Presupuesto, un célculo que podria ser injusto, es el monto
gue Codelco dej6 de ganar por no cumplir su presupuesto. Cochilco ha evaluado
esa produccion no realizada por precios del Banco Central. En 2007, alcanza mas
de US$ 500 millones. Como el programa estaba mal hecho, no se trata de un
ingreso no realizado, pero si fuera asi, estariamos hablando de una pérdida.



199

En los planes de negocio y desarrollo que realiza Codelco se incluyen todos los
negocios que tiene la empresa con el minimo de probabilidad de llevarse adelante,
y es una manera de mirar bien a la empresa en su totalidad, en su valor y ademas
de generar la posibilidad de nuevas ideas y proyectos. Es un instrumento muy
importante en la gestién de Codelco. Se observa en los planes entre 2004 y 2006
gue cada afio la proyeccion va disminuyendo lo cual indica que habia planes que
estaban exagerados en cuanto a su capacidad de realizarse, hecho que se fue
dando a conocer posteriormente.

Los planes de negocio y desarrollo no son necesariamente un compromiso.
Significan que la empresa abre un espacio para poder evaluar opciones nuevas y el
grado de incertidumbre del plan de negocio y desarrollo puede hacerlo variar. El
problema es cuando sistematicamente se va adecuando afio tras afio. El
compromiso mas bien seria tener un presupuesto mas que un plan de negocio y
desarrollo. Ahora, un plan de negocio y desarrollo tampoco implica que sean
analizadas estas inversiones, sino que son planes de como se ve lo que quiere
hacer la empresa. En afios anteriores, ha habido algunos proyectos de inversion de
Codelco que han sido malos: plan de desarrollo de “El Teniente”, el cambio
tecnoldgico de la refineria de la Division Codelco Norte. Una estimacién del mayor
gasto que tuvieron esos planes, amortizados en diez afios, se calculé en dos
centavos de dolar.

Hasta que un plan de desarrollo se convierta en inversiones hay un proceso largo,
que se traduce en un presupuesto. Las inversiones son parte del presupuesto. El
plan de desarrollo no involucra un compromiso de recursos inmediatos, sino una
forma de planificar el futuro a largo y a mediano plazo.

Al parecer, ha habido un exceso de optimismo en los planes originales y en el
presupuesto, y es ahi donde existe un compromiso de produccién que no se
cumple. Puede haber un problema de la estructura que genera estos planes.

Durante cuatro afios el objetivo de produccién no se ha cumplido. Cuando eso
sucede, uno debe mirar ese instrumento del presupuesto y lograr que sea mas
efectivo, en tanto sea un objetivo que realmente se cumpla y no se genere una
situacién a la cual uno se habitta, pues de lo contrario pierde su efectividad.

En 2007 ha habido muchas dificultades para consolidar un PND claro. La misma
empresa ha dicho publicamente que esta sincerando una serie de situaciones, que
eran planes mucho més alld de los que eran razonables incluir en un PND. Pero
ello no tiene implicancia a nivel de costos especificos directos o de proyectos que
hayan sido aprobados.

La diferencia entre los PND no se debe a incumplimiento de proyectos y de
produccion, sino a que determinados proyectos incluidos, por ejemplo, en el PND
2004 para entrar en produccién en cierta fecha, no lo han hecho. Asi, la mina Gaby
entrara después de lo planificado, al igual que la mina Ministro Alejandro Hales.
Ese es el fendmeno que hace que estos PND, en los afios inmediatos, estén por
debajo de lo planeado. No es un tema que esté relacionado con la aprobacién o no
de Cochilco o Mideplan, sino que estos proyectos no llegaron a los procesos de
aprobacién en la fecha que debian llegar, sino mas tarde.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

Si se compara la produccién real de Codelco entre 1998 y 2007, y la proyeccién
hasta el 2012, ademas de la promesa de produccién anunciada en 1998, podemos
concluir gue la realidad estuvo bastante cerca de lo que se predijo en 1998, como
futuro de produccién de Codelco. Siempre hay diferencias y uno espera que no
sean mas del 5%.
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La prediccidon de agosto de 2003 indic6é que la produccién de Codelco el 2008
subiria sobre los 2,3 millones de toneladas, y después disminuye, porque las
producciones de largo plazo siempre disminuyen.

En el 2007 sabemos que la produccion de 2003, que se generd en base a los
MiSmMOos anuncios y expectativas de la empresa, es distinta de la produccion real
(sin contar El Abra) en cerca de 300 mil toneladas menos. En 2008 las diferencias
son mayores, llegando a 500 mil toneladas. La Corporaciéon no alcanzara los
niveles de produccién que se prometieron a principios de la década. Es decir, de
alguna manera, se generaron expectativas que no fueron realistas. Habia algunos
indicadores, pero el problema era determinar quién era la contraparte técnica de
Codelco.

A principios de 2000 hubo un plan de expansion de la Corporacién y una promesa:
duplicar el valor. Tal promesa se hizo a un plazo de seis afios y sobre la base de la
produccion futura de Codelco, sobre las promesas y los compromisos. La diferencia
entre promesa y compromiso es que la promesa no pasaba por el director, en tanto
que el compromiso si.

La promesa de aumentar el valor al doble se sustancia finalmente con un informe
de Goldman Sachs, a mediados de 2005, el que se conocidé publicamente sélo a
través de comunicados de prensa.

Si se observa la proyeccion de Codelco de septiembre de 2004 llega hasta 2,6
millones de toneladas (la proyeccién de enero de 2005 es incluso mas alta), pero,
curiosamente, en 2005 se desmorona. Por lo tanto, algo pas6 ahi que les hizo decir
que sus promesas no eran los que habian sefalado.

Ello lo podemos constatar en todas las divisiones; en consecuencia, tanto El
Teniente como Andina y Codelco Norte produjeron menos de lo que se esperaba.

Conjuntamente con ello se observa que la curva de productividad de la empresa,
midiendo toneladas por trabajador directo mas contratistas de operacion, disminuye
desde 1999 en adelante.

No existe un diagnéstico dentro de la empresa que explique la baja de
productividad, lo que constituye una muy mala sefial. Una hipotesis es que hay un
alto ausentismo y por eso se ha incorporado a mas contratistas. Pero los nimeros
son tan grandes que eso no podria explicarlo, porque los contratistas aumentaron
de 10 mil, en 1999, a 25 mil, en 2005, y simultAneamente se produjo una reduccion
de la produccién.

Federacion de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

En materia de los errores cometidos en Codelco, sefiala que en cualquier empresa
se cometen, pero lo importante es asumirlos. En materia de sanciones, en el PDT
de El Teniente, el gerente de la divisién y dos o tres ejecutivos fueron despedidos
de la empresa. Respecto de los errores que se produjeron, de informacién o de
antecedentes que se entregaron a la administracion superior, en relaciéon con ese
proyecto, sali6é de la empresa el maximo ejecutivo de esa division, el gerente, y dos
o tres ejecutivos de mandos medios. Aunque en El Teniente no se perdi6 dinero,
se dej6 de ganar producto de los atrasos y de los errores que se cometieron en el
proyecto de instalacién, por situaciones técnicas para realizar esa ampliacion.

En el caso de la refineria de Codelco Norte, que es una de las mas grandes del
mundo, ha tenido una transformacion tecnolégica a catodos permanentes, para
reducir los costos de Codelco en producir catodos. Existe un problema con los
softwares en relacion con el funcionamiento de esta refineria, ya que estaba
proyectada para producir unas 850 mil toneladas, desde las 700 mil que producia
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como refineria convencional. Ese proyecto llegara al 2010 a régimen con 700 mil
toneladas y no sera capaz de cumplir con el proyecto disefiado. Si se hacen las
mejoras que se necesita, podria recuperarse, en el sentido de tener una proyeccion
mas estandar, de acuerdo con los disefios originales. Se ha determinado una
auditoria técnica en la refineria de Codelco Norte, y deberia agregarse una
auditoria de responsabilidad. Por lo tanto, si hay errores técnicos que no se
asumieron, quienes cometieron dichos errores deberdn hacerse responsables.
Existen ejecutivos de la refineria que han sido sancionados producto de esto, pero
no hay informacion total de esa auditoria de responsabilidad, que en algun
momento tendran que entregar a la federacion.

VALOR DE CODELCO

Juan Villarzu

Cuando se descubre que la empresa tiene 120 millones de toneladas de cobre fino
como reserva y que eso significa 70 afios al ritmo de produccion actual de 1,7
millones de toneladas anuales, queda en evidencia que hay recursos que nho
estamos utilizando bien como pais y si tenemos un minimo sentido de urgencia, si
creemos que los pobres no pueden esperar, hay ahi una tarea fundamental que se
traduce en que Codelco tiene que crecer en forma rapida. Por eso, el mayor costo
es el que se genera por el hecho de tomar una posicién muy cauta, temerosa, en la
que no se quieren asumir riesgos.

Para crear valor, la estrategia consideraba trabajar sobre la base de tres pilares
fundamentales: gestion del patrimonio, desarrollo humano y sustentabilidad. En el
primer punto, se trataba de fortalecer la base minera, de aumentar y mejorar
nuestras reservas, y lo concreto es que en seis afios se duplicé las reservas: de 60
millones de toneladas de cobre fino equivalentes, se pasé a 120 millones. Esta es
una de las razones que explican la duplicacion de valor. Las compafiias mineras
viven de sus reservas y no hay en el mundo una compafiia minera que tenga mas y
mejores reservas de cobre que Codelco, pues sus yacimientos mas que duplican
las reservas de la empresa que le sigue. Obviamente, si no las explotamos, tienen
cero valor econémico. Por eso es que el desafio es explotarlas.

Cuando la discusion se centra en delimitar los costos, lo que hacemos es mejorar lo
que hoy tenemos. Cuando la discusion se centra en crear valor, hablamos de como
utilizar eficientemente todos los recursos disponibles. Son dos miradas distintas. Lo
anterior no significa que los costos no sean importantes. Pero una vez que se esta
situado en un rango de costos razonables, lo que importa es el crecimiento. Si no
se gana con disminucién de costos, la Unica manera de hacerlo es por el
crecimiento de la produccion.

José Pablo Arellano

A diferencia de las empresas que transan y tienen el objetivo de maximizar su valor
en Bolsa, Codelco busca el aumento de la suma de todos los excedentes futuros.
La empresa se plante6 como objetivo maximizar y duplicar el excedente del
préximo afio y en los venideros.

El valor de Codelco hoy es mucho mayor al que habia en al momento de formular
el plan de negocios 2004, en parte porque las perspectivas de la industria del
precio son mayores que las consideradas. En ese sentido, debe valorarse el
esfuerzo que se hizo por sacar adelante esos proyectos, pues a causa de lo que el
pais hizo durante los afios 90 en inversion en la gran mineria, hoy estamos
disfrutando lo que tenemaos.
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En 2000, la Corporacion se puso como meta duplicar su valor durante el Gobierno
del Presidente Lagos. El pilar central de esta duplicacion fue hacer crecer la
promesa de produccion de sus tres grandes yacimientos en poco mas de 50% en el
periodo 2000-2008, llegando a 2,3 millones de toneladas en este Gltimo afio.

Hoy sabemos que en 2008 la empresa producird 35% de lo prometido en 2003, y
gue la produccién que se predijo no se alcanzara ni siquiera en 2012. De hecho, la
produccion de ese afio sera de 1,9 millones de toneladas.

En el corto plazo, el foco es obtener las mayores utilidades. Los costos, cuando se
tiene un precio que es tres veces superior a ellos, no importan tanto. Lo que hay
gue hacer es producir para ganar. En el foco a més largo plazo, se debe apuntar
hacia la produccién y no hacia los costos ni la productividad, porque ellos vienen
por afadidura. Si aumentamos la produccion en forma apreciable, el costo y la
productividad van a responder, pero si ese aumento no es significativo, obviamente,
tendremos problemas. Por eso, creo que el error principal que se cometid a
principios del 2000 fue cambiar el indicador de gestién desde la produccion y los
costos al valor, por la sencilla razén de que no podemos medir el valor.

Entre 2000 y 2006 se cambiaron los indicadores de gestion. Y no sélo se puso el
valor como indicador principal de gestion, que habia que duplicarlo, sino que
ademas se cambié la metodologia de evaluacion de proyectos; se cambio el caso
base al proyecto de desarrollo de Codelco.

Los costos son un elemento importante, pero no el principal. Hoy, lo principal es
sacarle partido a los yacimientos y producir mas; ése es el indicador principal. No
puede ser el valor, porque no lo podemos medir. El valor es un pésimo indicador
para Codelco.

Marcos Lima

Cuando se define un indicador, que no esta en el mercado, como es el valor, se
necesita de un instrumento que lo mida. Esa es la razén por la cual se tuvo que
recurrir a un instrumento externo —una empresa- para valorizar. Por lo tanto, hay un
argumento de ldgica muy simple: nadie podia discutir si habian bajado o no los
costos; nadie podia discutir si habia subido o no la productividad, pero cuando se
usan indicadores soft como, por ejemplo, el clima laboral, se solicitaba a una
empresa externa, por licitacién, que hiciera la evaluacién, de manera de evitar la
subjetividad, por llamarla de alguna manera. Ese es el problema que tiene un
indicador como el aumento de valor.

La homogeneidad e indisputabilidad de los indicadores es una cuestién
absolutamente clave. En un proyecto estratégico eso es fundamental, y todos
tienen que saberlo, hasta el Ultimo trabajador, para tener claro si aumentan o
disminuyen los costos.

DICTAMEN DIRECCION DEL TRABAJO SOBRE SUBCONTRATISTAS

Cochilco

o Codelco posee un recurso humano de gran calidad y experiencia. Sobre la base de

nuestra trayectoria como pais minero, con una larga experiencia en este ambito, se
han creado cuadros de alta capacidad en los distintos niveles. De hecho, ha sido la
fuente de muchos técnicos y ejecutivos importantes para la empresa del sector
privado.
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o Existen relaciones laborales estables y sin mayores conflictos con su dotacién

propia. Existe una alianza estratégica entre los trabajadores y la administracion y la
empresa ha logrado avanzar en un concepto en el cual los trabajadores dan
muestra de entender que su situacion pasa por la situacién de la empresa. Esto ha
permitido acciones importantes en el pasado; como la reduccion y rotacion de
personal, necesarias en el marco del acuerdo voluntario. Las negociaciones recién
pasadas fueron bastante exitosas, sin ningun tipo de huelgas y basadas en una
relaciéon laboral estable y sin mayores conflictos en torno a esta alianza estratégica.

Ministerio de Mineria

Los presidentes de los directorios, tanto de las empresas del Estado como de las
privadas que se transan publicamente, tienen roles bastante limitados con respecto
a los anuncios que se puede hacer en aspectos relacionados con la administracion.
Todo lo que tenga que ver con las relaciones laborales no le corresponde
anunciarlo ni comentarlo a los presidentes de los directorios, sino que a los
encargados de recursos humanos, de la administracion de la empresa. Creo que
eso es lo més sano, tal como no nos pronunciamos en materia de negociaciones
colectivas y el afio pasado hubo diez, donde dejamos que las instituciones
funcionaran.

José Pablo Arellano

Respecto de la internalizacién que debe realizar Codelco de acuerdo al dictamen
de la Direccion del Trabajo, y a los montos por indemnizacion a las empresas
contratistas con contratos a largo plazo con Codelco, no se cuenta con una
estimacion del costo, pues recién han sido notificados y se estan estudiando los
antecedentes.

La externalizacion y la especializacién son tendencias presentes en todas las
industrias, acentuadas durante los Ultimos diez afios con las tecnologias de
informacién y comunicaciones, que permiten dividir el trabajo, y con la
globalizacién. En la mineria, esto ha sido creciente y seguira siéndolo en el futuro.
Por ejemplo, en la construccidon de un proyecto como Gaby, en el que hay 9 mil
personas contratadas, se trata de trabajadores que, en la medida en que el
proyecto va terminando, van concluyendo su participaciéon. No es posible tener
permanente personal para una construccion que, por definicion, es muy
especializada.

También es el caso de actividades de mantenimiento ocasionales, como las
compafias chilenas y extranjeras hacen la mantencion del horno de fundicién en
Chuquicamata; aunque también existen mantenimientos continuos para la gran
cantidad de equipos funcionando y en que se cuenta con gente especialista de
manera permanente.

Esas empresas tienen los talleres dentro de las instalaciones de Codelco porque no
puede llevar un camion, por ejemplo, a otro lugar para mantencién. Es el mismo
caso de las que mantienen las correas o los chancadores, el transporte de
personal, alimentacion, aseo, o la preparacion minera. Hay una enorme cantidad de
actividades que hacen otras empresas especializadas, en todos los servicios.

Esta es la realidad de la mineria. En el pasado de la industria en Chile, se usaban
el enclave, dado que, por razones geogréficas, todo lo hacia la empresa. Asi
ocurria en Sewell y en Chuquicamata. En esos lugares estaba la carniceria, la
panaderia, el hospital, en fin, todo. La empresa hacia y daba todo, porque tenia que
ser autosuficiente. Se decia que era malo para el pais, porque no desarrollaba el
resto de las actividades. En la actualidad pasa lo contrario, dado que cada empresa
se dedica a lo esencial, a lo que puede hacer mejor para maximizar el excedente,
para el resto se busca otras empresas que puedan hacerlo mejor. Asi debe hacerse



204

para maximizar los excedentes. Antes teniamos enclaves; ahora tenemos clusters,
formados por empresas que prestan servicios a Codelco.

Codelco tiene 30 mil trabajadores de empresas contratistas, que incluye a los de
construccion, de operacion, permanentes y transitorios, de distintos servicios. No
son mMAas que otras empresas mineras en comparacion a su tamafio. Los
trabajadores de Codelco son 18 mil, lo que significa 1,8 trabajadores de empresas
contratistas por cada trabajador de la cuprifera. El promedio de la industria de la
gran mineria en Chile es de 1,9, por lo que Codelco esta al mismo nivel, pero con
una dificultad: esas empresas partieron de cero con este esquema, mientras que
Codelco partioé del campamento.

Consejo Minero

El Consejo Minero no apoya los contratos de proveedores de mano de obra ni
gue para una misma funcion haya distintas remuneraciones. En ese sentido, las
empresas de la Gran Mineria ya estaban auditando a las contratistas y les
exigian cumplimiento. Lo que preocupa de la subcontratacion es el modelo de
negocio que se desarrolla en el clister minero. EI modelo antiguo era
autosuficiente: habia cine, profesor de tenis y de fatbol; piscina, campamentos,
hospitales, todo. Y eso se transformé en oportunidades de negocio, que se
denomina cluster minero, que en Calama, Antofagasta, Iquique, Copiap6 genera
posibilidades de negocio para prestar servicios a la mineria.

Otro aspecto que preocupa es la paz laboral. El nivel de conflictividad que
tendremos serd muy grande, debido a que algunos quieren entrar y otros que
estaban en la lista no entraron. Hoy, que cuesta mucho conseguir camiones
mineros, algunas empresas tienen camiones mas pequefos y ofrecen traslados.
Pero la ley de Subcontratacion sefiala que los chéferes deben traspasarse a la
empresa minera. La cuestion es ¢ qué va a hacer la empresa con los choferes si
no tiene el camion? Eso es incongruente.

Es en las posiciones permanentes donde debe hacerse un distingo. Las
posiciones permanentes de largo plazo deben ser realizadas por trabajadores
propios de la empresa, a ho ser que se externalice la mina. Lo que es el negocio
principal debe ser realizado por trabajadores propios y lo que es accesorio, que
no pertenece a la linea de produccion, puede ser subcontratado. Las normas
deben dejar organizar el negocio de la forma mas eficiente posible; puede
exigirse cumplir con las leyes laborales, con los sueldos, pero no debe
rigidizarse la empresa y las formas de hacer mineria. Ademas, las mineras
cuentan con procesos de seleccion y contratan seguin un determinado perfil de
trabajadores. No se puede obligar a contratar gente. Puede obligarse a
internalizar, pero no decir a quiénes.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

Obviamente, el suministro es absolutamente ilegal y no se puede aceptar. Pero
una cosa distinta es ordenarle a la empresa que contrate trabajadores. Si la
Direccion del Trabajo hace, se equivocara un gran porcentaje de las veces porque
no tiene las herramientas para ello y, ademas, se estaria metiendo en un terreno
donde el modelo de negocios de la empresa esta en juego.

La tecnologia nos trae aspectos nuevos todo el tiempo y no podemos predecirlos.
El modelo de negocios de una empresa podria prescindir de trabajadores propios y
sélo tener subcontratistas en el futuro. Mientras se observen las leyes del trabajo,
no deberia haber dificultades.

En un pais desarrollado los contratistas ganan mas o menos lo mismo; tal vez con
menos beneficios que los trabajadores propios de una empresa. En consecuencia,
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ése es el modelo para adelante: llegar a ser pais desarrollado. Pero en el intertanto
no podemos cargar a las empresas el hecho de contratar personal porque no
podran pagar en el largo plazo.

En el caso de Codelco, que tiene 25 mil contratistas, contratar a 5 mil personas, si
la planta propia tiene 17 mil, es algo terrible. Por tanto, debe discutirse caso a caso
y la empresa debe decidir a quién internalizar y no la Direccion del Trabajo la que
dictamine.

Y en este caso hay que decir claramente que las empresas contratistas de la
mineria en general tienen mejores condiciones que las contratistas en otras
industrias en Chile.

Cristian Cuevas

La responsabilidad social de Codelco, elemento sustantivo en una empresa de
clase mundial, ha quedado expuesta nitidamente con su actuacion para oponerse a
lo dispuesto por la Direccién del Trabajo, a raiz de la ley de subcontratacion. La
confederacion rechaza terminantemente que la internalizacién de trabajadores
contratistas, en cumplimiento de la ley, signifique comprometer su viabilidad
econOmica por un aumento significativo de los costos. EIl costo adicional no seria
superior a US$ 70 millones anuales, lo que es alrededor de un centavo de dolar por
libra, sin considerar las economias resultantes de eliminar y/o disminuir contratos
con las empresas contratistas.

Adicionalmente, la internalizacién de los trabajadores contratistas traeria un
aumento en la productividad, derivado de la llegada de una poblacion laboral con
un promedio de 36 afios de edad, frente a los 51 afios de promedio que presenta la
actual dotacion. Ello significa a Codelco una tasa de ausentismo de 7%, muy
superior a la presentada por los trabajadores contratistas.

Si la internalizacibn produjera la inviabilidad econdémica de Codelco, ello
demostraria que Codelco sustenta su rentabilidad en la precarizacion del empleo y
no en su capacidad de gestion y competitividad.

La raz6n de fondo de la negativa a acatar la ley responde a su connivencia con los
poderes facticos que operan en su interior y alrededor de ella, tanto por los
intereses econdmicos creados, como por los intereses de poder en ella existentes,
temerosos de que la incorporacion masiva de trabajadores le dé nuevos aires a una
empresa que necesitan débil.

El Sr. Lagos sefiala en materia de los costos de internalizar a los contratistas, que
los US$ 70 millones se refieren a lo que traeria como consecuencia el cumplimiento
por parte de Codelco de lo que dictaminé la Direccion del Trabajo. Pero también la
evaluacion no debe ser puramente economica. Ante un promedio de edad de 51
afos, se incorporaria 5 mil trabajadores que tienen 36 afios y que cambiaran la
composicion y disminuiria la tasa de ausentismo de 7% a 3%.

No se esta internalizando al trabajador. Por ejemplo, en Ventanas, la convocatoria
para cumplir las funciones responde a un clientelismo, incluso de dirigentes
sindicales de planta, que solicitan a un entorno la entrega de curriculum para
contratos de la empresa principal. Esa accion agrede al trabajador contratista;
genera una incertidumbre en una persona que ha estado durante afios cumpliendo
esa funcién, pero que hoy no le sirve a Codelco.
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Federacion de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

Sobre el tema de los contratistas, la Federaciéon de Trabajadores del Cobre ha
defendido siempre las mejoras de los contratistas. En los afios ochenta y noventa,
la moda fue el outsourcing, pero el movimiento sindical estaba en desacuerdo con
esa modalidad. Se externalizaron muchos servicios, pero se excedié en algunas
actividades. La Federacion discutio el problema con las autoridades mucho antes
de que se discutiera la ley de subcontratacion.

Tras la aprobacién de la ley, se necesita discutir y consensuar una posicién pues
la nueva normativa cambia en varios aspectos las regulaciones en estas materias.
No se discute que sean 1.500 6 10 mil trabajadores, sino cudales son las
actividades que corresponde hacer al personal propio y cuales se pueden

externalizar.

No han llegado a acuerdo con Codelco, por lo que se solicitd la fiscalizacion a la
Direccion del Trabajo, como un organismo que dirimiera el tema. La Federacion
desea que las funciones que corresponden al giro principal de la empresa sean
desarrolladas por trabajadores de Codelco. Bajo ese principio estan dispuestos a
llegar a acuerdos basados en productividad, eficiencia y competitividad, porque es
la Unica forma de sacar adelante esta empresa.

PRIVATIZAR CODELCO

José Pablo Arellano

A nivel mundial, dentro de las empresas publicas y privadas, Codelco esta
considerada como una empresa eficiente. Se puede mejorar mas y se adoptaran
las medidas para garantizar una mayor eficiencia, pero no debemos hacer la
distincién entre publica y privada, estableciendo que aquélla sea la linea divisoria
entre lo eficiente y lo ineficiente, pues hay empresas privadas eficientes e
ineficientes y lo mismo sucede entre las empresas publicas.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

Nuestra hipoétesis es que en Chile no existe una contraparte técnica para Codelco
capaz de hacer lo mismo que podria hacer el mercado, porque lo que empezé a
ocurrir de 2000 en adelante en esa empresa habria sido detectado por el mercado
en forma mucho mas temprana, y no siete afios después en esta mesa.

Dada la complejidad derivada del tamafio de la empresa, no es creible que pueda
haber una contraparte técnica realmente efectiva que no sea el mercado. Hay que
rendirse ante la evidencia: se necesita un instrumento que mida la gestion, y éste
no es el Congreso Nacional ni el Gobierno. Ninguno de los ministros que hemos
tenido en los Ultimos veinte afios ha sido realmente contraparte de Codelco, porque
el Estado no tiene los instrumentos.

La propuesta no es pensar en la privatizacion, porque éste no es un debate
ideoldgico ni politico, sino un debate técnico que puede tener connotaciones
politicas e ideoldgicas. Lo que se debe buscar es el beneficio de la empresa.

Si gueremos invertir en el futuro, lo que habria que hacer con Codelco es levantar,
con el 20% de su propiedad, un capital que sea importante para hacer el desarrollo
del que estamos hablando. Venderlo a privados y, preferentemente, en una bolsa
internacional, con acceso a las AFP, pero no exclusivamente.Transformar su
gobierno corporativo en un instrumento ampliamente probado en el mercado.
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El valor de la empresa se ha multiplicado, porque el precio del cobre es muy alto.
Pero cuando ese precio baje, obviamente, la empresa va a valer menos. Por lo
tanto, éste es un buen momento para hacer esa operacion y no cuando el precio
baje.

La ventaja de hacer esta operacién es que le otorga inmediatamente todas las
reglas internacionales de operacion de las bolsas. Tendra que operar con las
mismas normas, no solamente de la Superintendencia que regula y fiscaliza a las
sociedades anénimas, sino que la de Londres o la de Nueva York. Esa seria la
propuesta ideal.

Se podria invertir entre US$10 mil millones a US$15 mil millones, que son las cifras
que se manejan por el 20% de la empresa. En materia de la propiedad, Chile, en
lugar de tener una empresa que vale 50, tendra una empresa que vale 100 6 200,
pero de la cual va a tener el 80%. Esto es lo que ha pasado con CVRD y también
con las compafiias que se han manejado en forma apropiada en estos afos.

CESCO

Respecto de la apertura de la propiedad, el gran problema de Codelco radica en
que no sabemos cuanto vale la empresa. Es muy dificil gestionar activos sin tener
conocimiento efectivo de su valor. En el mundo actual, el valor es asignado por lo
gque se esta dispuesto a pagar. En consecuencia, ésa es la conveniencia principal,
tal vez, de tener una empresa con apertura parcial de su propiedad. Existen otros
elementos, como la participacion de miradas diversas. En ese sentido, no
necesariamente deben ser socios atomizados, sino socios minoritarios, compafiias
mineras o conglomerados empresariales de primer nivel que permitan que Codelco
tenga una gestion empresarial distinta.

Otro de los elementos asociados a la apertura de propiedad dice relaciéon con que
dicho control se podria hacer a través de la Superintendencia de Valores y Seguros
de manera integral y con el escrutinio del mercado. Actualmente, es dificil pensar
en un organismo del Estado que pueda hacer una buena fiscalizacién de la
empresa, porque intervienen muchos factores, tales como el tamafio y la capacidad
técnica respecto de los otros. Si el Estado quisiera fiscalizar realmente a Codelco
dentro del propio Estado, necesitaria tener una oficina de un nivel altisimo, con un
gasto en profesionales que fueran realmente capaces de contrapesar la fuerzay la
capacidad técnica que tiene Codelco. En este momento, en las actuales
condiciones, es dificil pensar en un control de gestion fuerte.

Juan Villarzu

Para que Codelco pueda mantenerse como una empresa eficiente y rentable en el
tiempo, es necesario centrar el debate. La gran pregunta es si queremos
considerar a Codelco como una empresa 0 como un servicio publico. Esa discusion
es un tema de preocupacién politica trascendental, de las elites del pais, respecto
del cual no tenemos claridad.

En el mundo politico, hay una cierta tendencia a tratar a Codelco como un servicio
publico. Asi, se quiere aplicar a los trabajadores de Codelco las normas propias de
los funcionarios publicos y que la empresa quede bajo la tuicion de la Contraloria.
Pero lo relevante es ¢Qué hacemos como chilenos para que Codelco pueda
desarrollarse como empresa, considerando su tremendo potencial? Pues, o
hacemos bien las cosas 0 aprovechamos los recursos que podrian generarse con
la venta de Codelco para invertir en desarrollo social.

No se trata que no tenga sentido crear valor, porque nadie quiere vender Codelco.
El punto no es venderlo 0 no venderlo. El punto es entregar las sefales adecuadas
a toda la organizacion para que oriente sus esfuerzos en la légica de maximizar el
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retorno para los accionistas. Un distinguido académico sefial6 que para las
empresas solo tenia sentido exigir mayor creacion de valor como objetivo en el
caso de que se transaran en bolsa. Eso es absurdo. Cualquier persona que
conozca algo de gestién de empresas sabe que hoy el modelo que prima es el de
maximizacion del valor para los accionistas. Lo que interesa a los accionistas es el
retorno sobre su inversion.

Jorge Bande B. Director de Codelco

La viabilidad politica de una privatizacién es baja, por lo que debe centrase en
reformas de un gobierno corporativo que solucione sus problemas actuales. Dada
la experiencia de otras empresas, Chile y Codelco se beneficiarian de contar con la
participacién de privados en la propiedad. Hay ejemplos en el mundo de empresas
publicas que han podido convivir con la participacion minoritaria de privados y que
ha redundado en un desarrollo de la empresa. Que la organizacion esté sometida a
sefiales de mercado concede una disciplina muy importante. En Codelco, debe
abocarse a lo que es politicamente correcto y que tiene que pasar por una profunda
reforma al gobierno corporativo. Convertirla en un simil de sociedad andnima seria
una buena alternativa, con todos los controles que tienen.

ACCESO A LA INFORMACION Y TRANSPARENCIA EN CODELCO

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

La labor de estudio, de pensar la mineria, se realiza desde afuera de la empresa y
depende de la informacién publica y de aquella que proporcionan las empresas.
Codelco, en los ultimos cuatro o cinco afios, ha entregado muy poca informacién,
en particular sobre costos y en general econémica, de modo que permita hacer
evaluaciones sobre inversion y mas certera de las presentadas.

La informacion que entrega la empresa en este momento es deficiente. Si ustedes
la comparan con la informacidén que entregan otras empresas, veran que es menor.
Pienso que estan asustados por la posibilidad de que los ataquen desde afuera y
que la informacién sea utilizada.

Cristian Cuevas

En relacién a las asesorias, el Sr. Cuevas indica que hay dineros mal pagados,
pues algunas no tienen ninguna relacién ni se traducen en nada que signifique una
mayor eficiencia, mayor transparencia o una mejor gestion para Codelco. No
conoce quienes son. Muchas de estas empresas asesoras externas poco o nada
benefician a Codelco para hacerla una empresa de clase mundial.

El Sr. Araya agrega, en materia de las empresas relacionadas, que existe una
triangulacién de personas que aparecen en distintas empresas relacionadas con
personas que, a su vez, forman parte de sociedades en otras empresas.
Actualmente, existe una triangulacién de intereses por formar empresas y
adjudicarse contratos con Codelco. Eso responde a que el nivel de utilidades que
puedan obtener por ciertos servicios es muy alto. Por ejemplo, una empresa de
Ventanas obtuvo un contrato adjudicado por $1.250 millones. Tiene alrededor de
treinta trabajadores y cada uno recibe $300 mil. Por lo tanto, claramente, hoy
existen situaciones en que es bastante apetitoso crear algunas empresas y prestar
servicios a Codelco.

Existen ciertos organismos y organizaciones, incluso partidos politicos, que se han
transformado, dentro de la organizacion de Codelco, en una verdadera bolsa de
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trabajo. Esa es una situacion que dafia social, moral y organizacionalmente v,
ademas, afecta a cada uno de los partidos.

En materia de transparencia en la adjudicacion de contratos, el Sr. Lagos indica
que Codelco tiene todo escrito: las bases administrativas generales, las bases
técnicas generales, los métodos de evaluacion, los criterios de seleccién, etcétera;
el problema es que no se implementan porque nadie lo exige.

Las licitaciones privadas tienen un rango menor, pero lo que empieza a ser
permanente son precisamente las licitaciones privadas. No significa que se actlie
de mala fe, pero ello hace ineficiente el sistema, porque no se estan convocando a
todos los oferentes, no se estan buscando los mejores precios ni las mejores
calificaciones y, en la practica, resulta que quienes participan en las licitaciones son
siempre los mismos.

No tenemos informacién de que haya una especie de cartel. Los empresarios se
han agrupado, lo que permite una interlocucion mucho mas rica, pero seria
irresponsable calificarlo como cartel o que estén coludidos para presentar ofertas y
ganar las licitaciones. Sobre esto no disponen de mayor informacion.

No es la intencion crear una imagen de que todos los ejecutivos de Codelco son
malos, porque hay una cantidad muy significativa, tal vez mayoritaria, de gente muy
calificada y abnegada; el problema es que esa calificacién y esa abnegacién no se
abren paso, porque en los mandos superiores se impide la creatividad.

Hay asesorias que son necesarias, pero hay una tendencia a que todo se resuelve
con asesorias. Es decir, tenemos cuatro ejecutivos, se necesita generar el
ambiente de integracibn y entonces se contrata una asesoria. Asi, en la
presentacion de los recursos de proteccion, aunque en Codelco hay un staff de
abogados de primer nivel, se contraté un equipo externo. Cien millones de pesos
costo la asesoria por el tema de la ley de subcontratacion.

En relacion al tema de empresas contratistas que tienen vinculos, el Sr. Cuevas
indica que eso esta registrado en la informacién de prensa, en la investigacion de la
propia Camara de Diputados. Incluso, Daniel Barria puede tener mas informacion,
o el sefnor Cifuentes, gerente general de El Salvador, quien tiene alguna relacion
con la empresa Geovitta. Existe ese tipo de situaciones que no corresponde a los
trabajadores contratistas investigar, sino que deben ser los propios instrumentos
del Estado los que lo hagan.

ANSCO - FESUC

Existe una critica a la politica de externalizacién intensiva que ha ejecutado
Codelco en los ultimos tiempos. Hoy se observa una pérdida de know how, de
conocimiento de Codelco respecto de temas que son estratégicos, lo que ocurre
porque hay una intensiva externalizacion de temas que debieran ser de los
profesionales de la empresa.

Probablemente, los proyectos y las ingenierias serian de mucha mejor calidad y
existiria mayor control si se contara con profesionales y técnicos internos para
hacer muchos trabajos que hoy estan externalizados y virtualmente privatizados.

El resultado de la fiscalizacion de la Direccion del Trabajo dice algo ya sabido entre
los supervisores, pues sefiala que hay mucho personal que trabaja directamente
para Codelco, pero a través de empresas de terceros, lo que resiente muchos de
estos temas e impacta la eficiencia.

Respecto de las asesorias y trabajos con terceros, hace algunos afios, la Division
El Teniente extraia 92 mil toneladas diariamente. Hoy se extrae un promedio de
137 mil toneladas cada dia. Esos desarrollos estan definidos con personal de
terceros. Actualmente, el Departamento de Ingenieria de la Division esta reducido a
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su mas minima expresion. Todos los trabajos de desarrollo de proyectos de
ingenieria conceptual y de detalle se hacen mediante contratos con empresas
externas, que también incrementan el nimero de terceros en la Division. Incluso,
los sistemas de pago al personal también fueron externalizados. Por lo tanto, es
una cuestion que se deberia racionalizar, pero sin perder de vista que hay una serie
de situaciones que ameritan el aumento de personal externo. Tampoco hay que
olvidar que hace algunos afios se llegdé a tener mas de 12 mil personas en la
Divisién, con personal propio, mientras que hoy llegan a menos de 5 mil. De
manera que esa brecha en el nimero de personal propio esta siendo cubierta por
personal externo.

El afio 2000 se utilizaron cerca de US$ 500 millones para pagar esos servicios; el
2003, alrededor de US$ 650 millones, y el 2006, mas de US$ 1.300 millones. Es
decir, casi se triplica el gasto. Para el periodo 2007 no se cuenta con informacion.
Al parecer, no se justifica un aumento tan significativo.

DESAFIOS Y RECOMENDACIONES

Ministerio de Mineria

Es muy importante destacar que para continuar siendo lider en la produccién
mundial de cobre, con la misma participacion de mercado que hoy, Chile requiere
incrementar su produccién desde 5,5 millones de TMCF en 2007, a 7 millones de
TMCF en 2012.

Pese a la caida de las leyes de los minerales, Chile continda siendo un destino
atractivo para las inversiones considerando su liderazgo en materia de reservas de
cobre, sus costos competitivos en términos de intensidad de capital para el
desarrollo de nuevos proyectos, su estabilidad politica, econémica y juridica, y el
buen clima de inversiones.

Para poder concretar los proyectos en carpeta, para mantenernos como los
principales productores de cobre del mundo, debemos abordar muchos desafios.
Entre ellos destacan los costos y seguridad en el suministro eléctrico,
especialmente entre 2010 y 2012, fecha esta ultima en que se incorporan las
nuevas centrales que contribuirdn a incrementar la capacidad instalada en el
sistema interconectado norte grande. Otro desafio es la disponibilidad y la
optimizacion en el uso de los recursos hidricos, pues de los proyectos en carpeta
hay muchos que no se pueden desarrollar por la falta de agua. También se debe
incorporar tecnologias de punta, invertir en investigacion, desarrollo e innovacién
para desarrollar la biolixiviacion, automatizacion y mineria subterranea. En el
fortalecimiento de la sustentabilidad ambiental hay temas relacionados con manejo
de lastres y tanques de relaves, como también el mejoramiento de procesos en las
operaciones de minas y plantas.

Sélo se puede contener los costos, pues no es posible que bajen de un dia para
otro. Lo que debemos hacer es reducir su curva de crecimiento, que esta asociada
a una tendencia mundial, lo que exige adoptar las medidas para reducirla,
estabilizar los costos y, eventualmente, disminuirlos.

Se requiere integrar nueva produccion e inversiones, dado que los costos de
inversién son altos y para rebajarlos es necesario producir mas, lo que requiere un
peak en materia de inversion. Para este afio son US$1.630 millones por causa del
traspaso que aprobd el Ministerio de Hacienda y de un nuevo crédito contratado en
muy buenas condiciones en el mercado internacional.

Respecto del desarrollo de la cadena de proveedores locales, s6lo 10% de los
insumos son producidos en Chile. En este punto tenemos el desafio de consolidar
los clusters para producir localmente.
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Del fomento a las actividades de exploracion destaca que Chile ya no es un destino
top ten, por lo que debemos abordar algunos desafios.

Para mantener su actual participacion de mercado a nivel nacional y mundial,
enfrentando siempre la posibilidad de que fusiones o adquisiciones internacionales
lo releguen a un segundo o tercer plano, Codelco requiere incrementar su
produccion. Con ese fin, la empresa debe concretar sus proyectos de inversion en
los tiempos, presupuestos y rentabilidad esperados. Ese es uno de los temas que
el directorio ha encomendado a la administracién con mayor énfasis.

Debe continuar la inversion en innovacion tecnoldgica para hacer frente a desafios
técnicos y ambientales. Debemos desarrollar proyectos con grandes desafios
técnicos como los sulfuros de baja ley en Radomiro Tomic o el problema del
arsénico de la mina Alejandro Hales. Esas cosas requieren innovacion, tecnologia y
conocimiento.

Debe mejorar la gestion, la eficiencia y la competitividad a través de la excelencia
operacional en todos los ambitos: en el ambiental, en la seleccién de personal, en
materia de accidentabilidad, es decir, en todas las areas de gestién de la empresa.

Modernizar el gobierno corporativo de Codelco, aplicandole las normas de la
Superintendencia de Valores e Instituciones Financieras. Hoy ya le son aplicables
en la medida que es un emisor de bonos. Es materia muy importante modificar la
composicion del Directorio y la forma de dirigirlo, con miras a tener un 4rgano
profesionalizado y directores independientes.

También existe una realidad que diferencia a Codelco de todo el resto de las
empresas, que es el cogobierno entre el Directorio y la Administracion. La ley
organica de Codelco le entrega las mismas responsabilidades en la administracion
al Directorio y al Presidente Ejecutivo, a diferencia de las sociedades anonimas
abiertas, donde estan las facultades entregadas al Directorio, el que tiene
facultades para delegarlas en la Administracion.

José Pablo Arellano. CODELCO

Ante la realidad de aumento en los costos de operacién, se ha seguido una
estrategia de contener la tendencia al alza, pues disminuir el conjunto de los
mismos no es posible. Contener la tendencia creciente de costos resulta
indispensable pues hoy tenemos una coyuntura muy favorable en precio, pero
como esta industria es ciclica, los precios bajaran.

En cuanto a la organizacion, que tiene que ver con el gobierno corporativo, es uno
de los temas que debe modificarse y para lo cual se tramita en la Camara de
Diputados un proyecto sobre el particular.

El primer objetivo, en especial en esta coyuntura de mercado, es asegurar
continuidad operacional. Dado que se mide no sdlo el costo total sino también el
unitario, lo primero es asegurar la continuidad operacional. Lo peor que puede
pasar es producir menos teniendo esos costos fijos, pues el costo unitario se
encarece.

Optimizar los planes mineros y la produccion para disminuir los costos fijos medios.
Esto tiene que ver con el molibdeno, con la alta frecuencia de precios y en el cémo
se opera y optimiza el plan minero.

Parte de los esfuerzos por reducir el costo se relaciona con hacer inversiones para
crecer. Este es un afio récord de inversiones en Codelco, con alrededor de US$
1.800 millones. Entre los proyectos esta Gaby con 150 mil toneladas métricas, y El
Teniente, con los proyectos “Pilar Norte” y “Nuevo nivel mina”, donde se esta
trabajando para que en diez afios haya una mina equivalente, al agotarse el actual
nivel y no pueda funcionar el de El Teniente. De la misma forma, en Andina se
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proyecta una expansion para el afio 2009; en el norte Sulfuros RT, la mina Ministro
Alejandro Hales y el rajo de Chuquicamata, la cual, con sus mil metros de
profundidad, no se puede seguir explotando de esa forma.

Investigacion y desarrollo. La mineria estd en un proceso de cambio tecnoldgico
muy importante. Codelco esta liderando en varios de esos campos. Por ejemplo, la
mineria del futuro sera subterranea, por lo que practicamente todo el mundo esta
orientado hacia ella. En Codelco se esta desarrollando una nueva tecnologia de
preacondicionamiento para la mineria subterranea continua, pues en el pasado El
Teniente utilizaba explosiones de rocas, que causaban accidentes muy graves,
mientras que hoy la tecnologia de preacondicionamiento prepara la roca antes de
romperla, evitando accidentes, operando mas rapido y, por lo tanto, con menores
costos.

En el ambito de las fundiciones, Codelco desarroll6 una tecnologia llamada
“Convertidor Teniente”, que esta en prueba para ser operado de manera continua,
la cual produciria una importante economia.

La biotecnologia ayuda a que la lixiviacion, que hoy se hace de manera natural, se
realice a través de la utilizacidon de los conocimientos de la biotecnologia aplicada.
Codelco, en asociacién con la empresa japonesa Nippon Mining & Metals, tiene
una compafia llamada Biosigma, la cual esta seleccionando a las mejores
bacterias para hacer la biolixiviacion.

En tecnologias de informacion y comunicacion, en la mineria esta cambiando el uso
de las mismas porque se puede operar de manera remota, como, por ejemplo, en
el caso de los camiones. Esas tecnologias funcionan con GPS y otros elementos.
Codelco esta asociada con la compaiiia japonesa Micomo, para desarrollar esas
aplicaciones en la mineria y de esa forma hacer operaciones mas seguras y a
menor costo.

Optimizacion de las contrataciones de caracter estratégico con insumos claves. Asi,
dado que en el norte no hay gas argentino, una alternativa estratégica es el GNL,
tema en que Codelco estad liderando en sociedad con otra empresa para
implementar un proyecto de GNL, lo que concedera seguridad y diversidad
energética. En la zona central se esta preparando la licitaciéon de un contrato a 20 6
30 afios plazo que partira en los proximos afios y que definira el costo de la energia
para las divisiones de la zona central.

Adicionalmente, se desarrolla una busqueda de proveedores en Asia,
probablemente se consigan oportunidades en China, que generen una economia.

Optimizaciéon del uso de los activos, pues Codelco dispone de inversiones muy
importantes. Un ejemplo es la operacién de los camiones de Chuquicamata, en
que, después de dos afios de experimentacion, se ha introducido la tecnologia del
camion auténomo que no requiere de chofer. A partir del proximo afio, Gaby tendra
el primer proyecto minero del mundo que operara integramente con camiones
auténomos.

En materia de recursos humanos, se busca disminuir el ausentismo, con mayor
disciplina laboral, desvinculacién del personal improductivo, optimizacion de la
dotacioén y control de gastos en salud.

Gestibn y excelencia operacional y control de gestibn. Se reorientd la
Vicepresidencia de Estrategia y Negocio a una Vicepresidencia de Control de
Gestion y Excelencia Operacional. Ademas, en cada una las divisiones se
constituyeron comités de gestion divisional, con directores de la compafiia,
personas externas a Codelco y especialistas, cuyo objetivo es hacer un control de
gestion a nivel de divisiones de las metas que la empresa se impone.
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COCHILCO

La empresa se encuentra en un punto de inflexion, con necesidad de definiciones
tales como planes de negocios con realismo y mayor aprovechamiento de la
significativa base minera de la empresa. Esto es clave en la industria minera, junto
con la contencion de costos y el desarrollo de nuevos proyectos rentables. Alli esta
la sustentabilidad real del largo plazo.

Es necesario que la empresa se comprometa publicamente, en el mediano plazo,
en cuanto a los excedentes que se generaran, a los costos que obtendran y los
valores econGmicos.

Existen debilidades a nivel de gobierno corporativo en Codelco. De hecho hay un
proyecto de ley para subsanar esta situacion, pues se requiere una gestion mas
cercana a la que tienen otro tipo de empresas que no son estatales, con un
directorio con mayores atribuciones, mas independiente y profesional.

Cochilco debe ser un brazo técnico del duefio, que son todos los chilenos y el
Estado de Chile, para supervigilar a esta empresa. Ademas, como toda empresa
minera, Codelco tiene rentas y, por lo tanto, el mercado y la competencia no
garantizan que no haya ineficiencias. Por eso, hace falta que alguien evallte la
gestién para que eso se haga con la maxima eficiencia. Esta empresa no se transa
en el mercado ni tampoco este Ultimo aporta con sus evaluaciones.

En la actualidad, el hecho de que las evaluaciones Cochilco sean tomadas en
cuenta e implementadas depende de la acciéon del presidente del directorio, que
actualmente es el ministro de Mineria. Es necesario un concepto distinto, a través
del cual el ente fiscalizador tenga absoluta independencia de la gestion de la
empresa, es decir, que no dependa del directorio ni de la administracién y, por lo
tanto, cuente con mas autoridad y autonomia para fiscalizar implacablemente lo
que se esta haciendo.

Debe otorgarse a Cochilco las facultades para sancionar drasticamente a la
empresa y/o a sus ejecutivos, en la medida en que el elemento fundamental de un
fiscalizador se ve obstaculizado. Desde luego, eso tiene que ver con asumir
obstéculos para la entrega de informacion completa, precisa y rapida.

Otro aspecto importante es incorporar a Cochilco al conjunto de organismos
publicos fiscalizadores.

La ley deberia generar incompatibilidades con las empresas publicas y no sélo con
las privadas, como ocurre actualmente, de modo que un funcionario de Cochilco no
pueda trabajar posteriormente, salvo algun caso suficientemente disuasivo, en la
empresa privada.

Gustavo Lagos Cruz-Coke. Centro de Mineria PUC.

Un Proyecto de Gobierno corporativo no creo que sea la solucién ideal. Hay que
ser mucho mas categoérico, pero desconozco si habrd consenso nacional al
respecto en el corto plazo. El proyecto del Ejecutivo es mejorable. Introducir mas
controles independientes es conveniente para todo el mundo y para la empresa. Tal
vez, la forma de hacerlo es con un Directorio exactamente igual al del Banco
Central, si es que no podemos generar una solucién de mercado, que le dé mucho
mAas transparencia a la empresa. A mi parecer, seria una segunda mejor. No creo
en un Directorio que no tenga directores independientes.

Debe cambiarse la administracion de la empresa. Hace un tiempo se pensaba que
tener un presidente ejecutivo superpoderoso era bueno, porque representaba
directamente al Presidente de la Republica, pero hemos visto que eso puede no ser
tan bueno. Si se comete un error en un procedimiento de gestién importante de la
empresa, el Directorio no tiene poder para corregirlo. Por eso, he llegado a la
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conviccion de que debe cambiarse el modelo, porque el presidente ejecutivo tiene
mucho poder y no tiene contrapeso ni dentro ni fuera de la empresa.

Marcos Lima

El gobierno corporativo de Codelco tiene una falla monumental: hace pivotear todo
el poder en el presidente ejecutivo. Desde el punto de vista legal, s6lo deben pasar
por el Directorio los planes de ventas, y solo si aquel lo desea el resto. Se
considera una autorizacion del Ministerio de Hacienda, sin embargo, es poco serio
que una compafiia minera tenga que recibir el visto bueno de un sectorialista del
Ministerio de Hacienda para saber si es bueno o malo un proyecto de inversion.

Si a lo anterior se suma que Cochilco tampoco tiene la capacidad de imponer, creo
que estamos ante un problema. El gobierno corporativo de Codelco tiene un
presidente ejecutivo con todos los poderes, con un Directorio que no tiene las
atribuciones de tal, que no elige al presidente ejecutivo y que no tiene derecho a
decidir. A veces, se da un circulo virtuoso, pero no siempre es asi. Vale la pena
estudiar el manejo del gobierno corporativo de Codelco, que es una herencia del
gobierno militar.

CESCO

El hecho de que en Codelco coexistan exigencias empresariales al mismo tiempo
gue exigencias a nivel politico probablemente afecte su capacidad de generacién
de valor. En particular, en esta duplicidad de visiones vemos una menor capacidad
de asumir riesgos.

Otro aspecto es la profesionalizacion de la administracion, especialmente en la alta
direccion. Codelco es una empresa del Estado, pero una empresa que necesita
tener los mejores elementos en su direccion. Codelco estd perdiendo posiciones,
especialmente entre los profesionales jovenes, por lo que, si queremos tener la
mejor empresa del pais, debemos asegurarnos de que tenga a los mejores
profesionales.

En cuanto al limite en asociacién con otros actores empresariales, existen actores
de primera linea que son capaces de establecer acuerdos de trabajo. Por lo tanto,
ahi existe una posibilidad de hacer negocios que en este momento esta restringida.

Es verdaderamente urgente realizar una reforma en el gobierno corporativo v,
probablemente, también es importante considerar una apertura parcial en la
propiedad de Codelco. Si las autoridades son nombradas de acuerdo con un
criterio eminentemente técnico, la probabilidad de que esas autoridades maximicen
el valor de la empresa es mas alta.

Codelco tiene al frente la necesidad de acometer grandes transiciones en sus
yacimientos historicos. No se trata s6lo de Chuqui subterrdneo. La expansiéon de
Andina es un proyecto colosal y el nuevo nivel mina de El Teniente también lo es.
Si se quiere que estos proyectos contribuyan a agregarle valor a Codelco, y no lo
contrario, es necesario superar las limitaciones, que en este caso se expresan en el
tema de inversiones, pero que tienen un contexto mayor.

Juan Villarzu

Pareciera que Codelco abandoné la meta de maximizar valor para sus accionistas y
optdé por una estrategia de crecimiento “a prueba de errores”. Vale decir, opté por
Codelco servicio publico. Resultado de esa indefinicion es el aumento de los costos
operacionales, la disminucion de la productividad y el crecimiento de la
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conflictividad laboral, porque ésta es una torta que no crece y la Unica manera de
resolver los problemas es por la via de la conflictividad.

ANSCO - FESUC

Se debe aumentar la produccién y no vender parcialmente el yacimiento Gabriela
Mistral, el que debe ser ciento por ciento de Codelco.

Debe haber una mayor flexibilidad en el sistema de inversiones corporativo, que
posibilite tomar riesgos controlados, permitiendo mecanismos de excepcion para
que los proyectos considerados prioritarios e impostergables salgan mas répido
(fast track), tal como ocurre en la empresa privada.

Es importante que exista corresponsabilidad en los contratos con empresas de
ingenieria, es decir, que se hagan responsables de lo que hacen y no hacer caer
las responsabilidades s6lo sobre Codelco.

Disminuir las asesorias y trabajos de terceros no criticos.

Disefar un plan de contingencia energética para el uso eficiente de la energia y los
recursos hidricos.

Incorporar las mejores practicas de la industria

Capitalizar parte de los excedentes de Codelco, pues es la Unica manera que se
puede invertir.

Es necesario aumentar significativamente las inversiones en innovacion vy
tecnologia. En esas areas, Codelco esta claramente en ventaja respecto de las
industrias chilenas. Y si se la compara con las mineras de paises desarrollados,
esta muy por debajo.

Mejorar la gestién de contratistas.

Optimizar la organizacion de la empresa; ésta se mueve a pesar de todas las
trabas que tiene y es mas parecida a un hipopétamo que al tigre que se espera que
sea.

Disminuir las frecuencias de auditoria de mantenimiento en los sistemas de gestion.
Estas auditorias de renovacion y mantenimiento de las ISO, fijan un periodo, pero
por hacer las cosas mejor o con mas rigurosidad, acortamos esas auditorias y
tenemos una gran cantidad de personas preocupadas del tema.

Mejorar la gestibn de contratos. Es muy importante la funcion de los
administradores, asi como que sean internos; es decir, que pertenezcan a Codelco.

Aumentar la utilizacién de los equipos, pues existe una gran cantidad de tiempos
muertos, cuya disminucién ayudara significativamente a reducir los costos.

Mayor rigurosidad en la evaluacién de proyectos, lo que no significa agregar mas
burocracia.

La empresa esté perdiendo profesionales al no contar con una politica de retencién
de talentos. Esto es critico y pareciera que en el futuro la tendencia aumentara.

El problema de los costos de Codelco estéa ligado a la modernizacion del gobierno
corporativo. No resiste andlisis que el gobierno corporativo cambie cuando lo haga
el gobierno de turno. Modernizar el gobierno corporativo es crucial, central e influye
significativamente en los costos.

Los profesionales, en ese gobierno corporativo, deben estar representados porque
tienen una mirada mas técnica de los procesos involucrados.
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Ana Luisa Covarrubias. Instituto Libertad y Desarrollo.

Si a Codelco lo dejamos tal como esta, esta destinado a desaparecer, pues
empezara a perder competitividad y, considerando el fuerte aumento en la
demanda, sin duda entraran otros competidores al mercado. De esa manera,
creemos que para poder potenciar el nivel de competitividad que tiene Codelco, en
primer lugar, es importante transformar esta empresa en una sociedad anénima.
Con eso se logra una mayor transparencia de informacion y de gestion. También
hay un nombramiento de directores, de modo que los ciudadanos, que son los
duefios, puedan tener una mejor informacion de qué esta pasando con su empresa.

Adicionalmente, el hecho de transformar a Codelco en una sociedad anonima le
permite una estructura mucho mas flexible para competir en igualdad de
condiciones con el resto de la industria y elimina controles burocraticos.

Asi tendremos una empresa que opere exactamente igual a cualquiera otra
privada, que se constituye en una sociedad andénima. Habra una mayor
transparencia, con ciudadanos que tienen un mejor conocimiento de lo que esta
pasando y pueden influir en mayor medida en las decisiones, es decir, pueden
actuar como accionistas propiamente tales. También se flexibilizaria la gestion, de
modo, por ejemplo, que se puedan reinvertir utilidades.

Otra medida propuesta es poner un porcentaje de las acciones en las Bolsas
nacionales y extranjeras. Definir ese porcentaje es un problema politico, pero es
importante abrir Codelco a la Bolsa, pues es la Unica manera en que podemos
alinear los objetivos de los duefios con los de los ejecutivos.

Directores minoritarios al interior del directorio de Codelco facilitarian alcanzar
eficiencia, pues habria una savia nueva, un sistema distinto al que opera
normalmente.

La solucién propuesta permite también ampliar las fuentes de financiamiento. Abrir
Codelco a la bolsa posibilita, por ejemplo, tener los recursos para ejecutar los
planes de inversién en forma mucho mas facil, asi como establecer el valor real de
la empresa. Hoy, nadie sabe cuanto vale Codelco. Si bien existe un estudio de
Goldman Sachs, de hace un par de afos, se bas6 en informaciéon que entregé la
propia Codelco, sobre la base de la expansion que tendria la empresa en los
proximos seis o siete afios. Sin embargo, si analizamos los planes de expansion,
comprobamos que, en general, no se han cumplido, por lo que ese valor estimado
se realiz6 sobre la base de informacién que no es segura. Por ello, abrir Codelco a
la Bolsa facilita establecer su real valor.

Un ejemplo es lo que ocurrié con Vale do Rio Doce, en Brasil, que se privatizdé en
45% de su propiedad, entre 1997 y 2007. Tras esa decisidn, el valor de Vale
aument6 de US$ 8 mil millones a US$ 160 mil millones, esto es, veinte veces.

Por consiguiente, si pudiéramos abrir a la Bolsa el 20% de Codelco y suponemos
que va a aumentar en la mitad o en un cuarto del valor de lo que aumenté Vale do
Rio Doce, Codelco aumentaria de modo tal que el Fisco se quedaria con el
porcentaje mayor y aumentaria el valor en lugar de disminuir.

Sobre las caracteristicas que tendria un directorio, en caso de privatiarse un
porcentaje de Codelco, debe observarse que, por ejemplo, el ministro de Hacienda,
por el lado de Codelco, desearia maximizar el valor de la empresa, pero por el de
ministro pretenderia aplicar el maximo a los programas sociales. En ese sentido, a
todas las empresas publicas les ocurre algo similar, en cuanto a que deben
entregar todas sus utilidades, porque hay un costo de oportunidad en esos recursos
en términos de rentabilidad social, que no les permite reinvertir y operar en igualdad
de condiciones, como a cualquier empresa privada.

El directorio de Codelco deberia estar lo menos asociado con la coyuntura politica y
contar con un directorio elegido sobre la base de la capacidad técnica de las
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personas que lo integran, independientemente del partido politico a que
pertenezcan o su cargo de ministro, de manera que se vele para que Codelco
crezca y aumente su valor y no exista la dualidad que hoy presentan algunos
ministros. En ese sentido, consideramos que, al menos, los ministros de Mineria y
de Hacienda deberian salir del directorio de Codelco.

En el directorio del Banco Central hay expertos en finanzas publicas, que es lo que
deberia ocurrir en Codelco. A su juicio, la empresa deberia contar con expertos en
grandes industrias de la mineria. El directorio de Codelco deberia elegirse como el
de una empresa privada, siendo mas una empresa del Estado y no del Gobierno.
Por lo tanto, los directores deberian ser nombrados sobre la base de sus
capacidades.

En cuanto a que el directorio sea propuesto por el Presidente de la Republica y lo
respalde el Senado, le parece muy bien, pero no cree que sea conveniente un
equilibrio politico dentro del directorio, pues no ayudara el hecho de elegirlos con
cuoteo politico. Tal vez mejoraria un poco, pues habria una mayor fiscalizacion,
pero no seria la solucién.

Presidente de La Federacién de Trabajadores del Cobre

Raimundo Espinoza

Dentro de los desafios futuros de Codelco, el mas importante es el de crecer agil y
agresivamente. El costo de oportunidad, sobre todo en tiempos de bonanza, es
altisimo. El hecho de que en enero de 2006 Codelco haya tomado la decision de
postergar la puesta en marcha de Mansa Mina para el 2013, ha producido un costo
tremendo. También se postergé Chuquicamata subterranea para el 2018.

En este periodo ha habido bastante inmovilismo al momento de tomar decisiones,
lo que significa que hoy Codelco esté amenazada desde el punto de vista de su
produccion, lo que se traduce en una caida de 80 mil o 90 mil toneladas con
respecto al afio anterior.

El proyecto Gabriela Mistral entra en operacion en marzo de 2008, lo que
significar4 una produccion de 150 mil toneladas, siendo clave para aumentar la
produccién y para bajar los costos medios de Codelco.

Acelerar los sulfuros de RT. En la actualidad Codelco debe comprar el chancador,
incluso, sin terminar la ingenieria, porque desde esta fecha al 2009, si la empresa
busca acelerar la cantidad de tonelaje que necesita para alimentar la concentradora
en Codelco Norte, por los problemas que tiene el Rajo en Chuquicamata, es
fundamental el sulfuro RT.

Expansion de Andina Fase | y Il. La Fase Il de Andina implica que llegue a producir
alrededor de 650 mil toneladas de cobre fino, 10 que producia en algidn momento
Chuquicamata, separada de Radomiro Tomic. Otro gran proyecto es nuevo en la
Divisibn El Teniente, pero es de reposicion de la actual produccion de dicha
Divisién, pues no agrega nueva produccion.

Codelco debe asumir con énfasis el hecho de incorporar las mejores practicas en
los procesos operacionales claves de una empresa minera, tales como la
granometria y las recuperaciones.

Codelco debe ser lider en innovaciéon y desarrollo tecnolégico ya que estos
elementos constituyen una palanca adicional de crecimiento y de disminucion de
costos en mineria subterranea continua, fundiciéon continua, biohidrometalurgia y
tecnologias de informacién, comunicacion y automatizacion. La mineria
subterranea continua puede significar del orden de US$ 10 centavos; fundicion
continua podria implicar unos US$ 5 6 US$ 6 centavos.
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Revisar la politica de capitalizacion y modernizar su gobierno corporativo, que
requiere una reforma integral.

Codelco debe mantener Chuquicamata en manos de los chilenos. Es muy
importante que todos los actores, igual que como lo hicieron en la década de los
setenta, asuman el acuerdo de mantener esta empresa en manos del Estado.
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V.- CONCLUSIONES FINALES DE LA COMISION

Resumen Ejecutivo

1. El desafio de Codelco es seguir siendo la principal empresa mundial de cobre y
transformarse en una empresa global competitiva. Para ello, es fundamental que
Codelco sea tratada como una empresa y no como un servicio publico, lo que exige
ajustar su arquitectura juridica, elevar sus estandares corporativos, mejorar su
sistema de inversiones y cuidar sus fortalezas de capital humano.

2. Codelco se encuentra en riesgo de perder su liderazgo a nivel mundial. Es el primer
productor de cobre, pero su participacion de mercado esta bajando peligrosamente.

Su primacia estd amenazada por cualquier fusién relevante que realicen empresas
como BHP-Billiton, Rio Tinto o Freeport, que estan claramente orientadas a ello. La
adquisicion o fusion de empresas es la forma como varias corporaciones se han
hecho de méas capacidad de produccion en este periodo. En contraste con esa
tendencia de mercado, Codelco ha estado ausente desde hace afios en la
competencia por adquirir otras empresas mineras.

El riesgo de que Codelco pierda su primacia en la industria minera mundial afectaria
estratégicamente la posicion de Chile. Codelco es la Unica empresa de tamafio
global del pais y, al mismo tiempo, el sector minero es clave para el desarrollo de
las economias emergentes. En consecuencia, esa pérdida de liderazgo como
empresa es una pérdida de poder e influencia para Chile.

3. Codelco ha sufrido un ostensible deterioro competitivo.

Sus costos han aumentado comparativamente mas que el resto de la industria, ha
enfrentado serios problemas de gestién de inversiones, de manejo de recursos y
dificultades economicas, técnicas y humanas que han retrasado la entrada en
produccién de sus proyectos de expansion y reposicion.

4. Gran parte de los problemas de Codelco, que se expresan en aumento de costos y
baja de produccién, obedecen a que no cuenta con la institucionalidad de un
gobierno corporativo adecuado a los requerimientos de una empresa de importancia
y categoria mundial.

Un cambio en la institucionalidad de su gobierno corporativo debe cuidar
simultdneamente varios bienes: resguardar la propiedad 100% estatal de Codelco,
crear un sistema de balances de poder, fortalecer su transparencia y someterse a
mecanismos de control eficientes.

Esto es, ser una empresa del Estado, no de un gobierno, que se proyecte al largo
plazo y maximice sus resultados para todos los chilenos. En esa linea, el control
politico debe estar puesto en sus orientaciones estratégicas y su gestion enfocada a
las mejores practicas de mercado.

5. Codelco es muy relevante para el desarrollo global del sector minero en Chile.
Nuestro pais cuenta con significativas reservas mineras, pero eso no garantiza por
si so6lo su competitividad. Hay cambios globales en la industria minera que Chile
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debe asimilar en sus decisiones publicas. Esas tendencias también son claves para
trazar el futuro de Codelco en los mercados globales.



Capitulo I: Tendencias Globales

a) Fundamentos del Alza del Precio del Cobre

En los Ultimos afios se ha podido apreciar en el mundo una inusitada alza en los
precios de los commodities, motivada principalmente por dos tendencias: la fuerte
inversion en infraestructura que estan impulsando paises de gran tamafio como
China e India y otras economias emergentes, como Brasil; y, en segundo lugar, por
la brecha que se produjo en los ultimos afios entre las proyecciones de produccién
minera estimadas versus lo efectivamente producido.

El precio del cobre no ha estado ajeno a esa alza.

Las cifras asociadas a la creciente expansién de China e India son impresionantes.
Cerca del 45% del crecimiento en el PIB mundial de 2007, es aporte de sus
economias.

GRAFICO 1
Consumo de [Ranking| Crecimientodela | Aporte al crecimiento
Cobre Produccion Industrial | del PIB Mundial*
2007 2007 2007 2008 2007
Miles de tons. | Lugar % % %
China 4472 1 17,3% 15,8% 33, 7%
India o 8| 9 9 10,8%
EE.UU. 2.120 3 2,1% 2,5% 7,3%
Zona Euro 3.705 2 3,3% 2,1% 7,1%
Japén 1.268 £ 25 3,0% 24%

Fuente: COCHILCO, FMI (WEO oct. 2007), Consensus Forecast, Brook Hunt.
Nota: * Ajustado por paridad del poder de compra.

La produccién industrial de China muestra desde 2003 un crecimiento sostenido de
aproximadamente 16,7% anual. Existen buenas y auspiciosas perspectivas en el
corto y mediano plazo para sus proyecciones de crecimiento industrial en el periodo
2008-2009, y es de esperar que su demanda de commodities se sostenga.
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GRAFICO 2

Crecimiento Produccién Industrial China
Var. % respecto ano anterior (proyecciones 2007 &20038)
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Fuente: presentaciéon Ministra Karen Poniachik, Consensus Forecast septiembre 2007, Brook Hunt Metal
Service junio 2007.

Lo anterior constituye un escenario probable de que los patrones de consumo de
cobre, hierro, cemento y molibdeno, que posibilitan esa fuerte expansién econémica,
sigan en las altas tasas de los ultimos afios. Dado que la expansiéon del mercado de
los commodities obedece a necesidades de crecimiento en industria e
infraestructura de las economias emergentes del mundo, la demanda de los mismos
es bastante inelastica y, por ende, es de esperar que si el dinamismo de sus
economias se mantiene, los precios de dichos insumos conservaran sus elevados
niveles en el mediano plazo.

China es el primer consumidor de cobre del mundo, con cerca de 4,5 millones de
toneladas de cobre fino. Le sigue bastante de lejos Estados Unidos, con una
demanda de aproximadamente la mitad de dicha cifra.

GRAFICO 3
Participacidon en el Consumo Mundial de
Cobre refinado
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Fuente: Ministerio Mineria, presentacion Ministra Karen Poniachik.
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Ademas de las presiones alcistas que la enorme demanda China ejerce sobre el
precio, debe tomarse en consideraciéon la estrecha oferta mundial de cobre y otros
metales base que ha podido apreciarse en el mercado desde 2003.

La brecha entre el consumo y la oferta de cobre encuentra su causa en la escasa
exploracion, ampliacion y desarrollo de nuevos proyectos durante los afios de
precios deprimidos observables en el periodo 1997-2003.

Estos cambios en el comportamiento del metal no fueron previstos por ninguno de
los agentes del mercado.

La industria minera, y las empresas proveedoras de bienes y servicios asociadas a
ella, venian saliendo de un largo periodo de precios bajos, por lo que no se
realizaron las inversiones necesarias para dar cuenta de esta mayor presion de la
demanda.

La consecuencia de estos fendmenos fue que las proyecciones de oferta fallaron
reiteradamente.

GRAFICO 4: RELACION PROYECCIONES DE OFERTA ESTIMADA V/S REALIDAD
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Fuente: Brook Hunt

En promedio, a partir del afio 2001, la diferencia entre las proyecciones de oferta
global de cobre de mina para cada afo, hechas el ultimo trimestre del afio anterior,
muestran errores crecientes, sea por sobreestimacion de la capacidad de afrontar
este shock de demanda o porque los costos le impidieron satisfacer las necesidades
de manera eficiente. Lo concreto es que el margen de error alcanzé un peak el afio
2005, donde el déficit entre lo proyectado y lo real ascendi6 a casi 1 millén de TM.

A la falta de capacidad de los proyectos mineros para hacer frente a la explosiva
demanda, se han sumado otros factores externos que han presionado el precio del
cobre al alza. Entre ellos cabe mencionar la huelga en Hindustan Copper, en la
India, que paralizé su produccion; el terremoto en el norte de Chile que ocasiono
una caida en la produccion de Cerro Colorado y el escape de gas en Mopani
Cooper Mines, en Zambia, todos ellos acaecidos en Junio de 2005. Asimismo, en
Julio de ese afio se inicid una huelga de cuatro meses de duracién en Asarco,
Estados Unidos.

En 2006 continuaron las perturbaciones en la oferta, con la ocurrencia de los
siguientes hitos: en Marzo se produjo la falla eléctrica en el molino de Collahuasi; en
Julio tuvo lugar el accidente en la caverna de transferencia de Chuquicamata; en
Agosto la huelga en Escondida; y, por ultimo, en Septiembre hubo huelgas en la
mina La Caridad de Grupo México.
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En el afio 2007 nuevos acontecimientos estrecharian la produccién minera, entre los
gue podemos mencionar: en Febrero hubo inundaciones en Bajo La Alumbrera,
Argentina, y la huelga nacional de mineros en Pera. En Junio y Julio, la huelga en la
refineria canadiense CCR y temores de huelga en Grupo México, respectivamente,
también empujaron los precios. En Chile, en Julio de 2007 hubo una prolongada
movilizacién de trabajadores contratistas de Codelco, que llegé a los 35 dias, con
serios efectos en la producciéon en la empresa. En Agosto, a su vez, estaria
marcado por una huelga de trabajadores de Collahuasi.

Un factor adicional a considerar en este escenario global es el alza y el atraso en el
suministro de los insumos de produccién minera. A nivel mundial, las grandes alzas
en los commodities generaron una enorme presion sobre la industria proveedora de
bienes y servicios para la mineria, agotando los stocks existentes y superando con
creces la capacidad de reaccion de dichos proveedores. Esto ha generado un
retraso global de las inversiones.

b) Cambio de Actores: Ola de Fusiones y Adquisiciones
Otro fendmeno que se instala a partir del afio 2001 es una fuerte concentracion en
la estructura de propiedad y en las dimensiones de los actores mineros, tendencia
gue ha cambiado el rostro de la industria. Los graficos 5 y 6 muestran los cambios
en el mapa de las empresas de cobre entre los afios 1995 y 2007.

GRAFICO 5: MAYORES PRODUCTORES MUNDIALES DE COBRE DE MINA-ANO 1995
(Miles TM cobre)
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GRAFICO 6: MAYORES PRODUCTORES MUNDIALES DE COBRE DE MINA — ANO 2007
(miles TM cobre)
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Como se puede apreciar, han desaparecido empresas con larga trayectoria y
relevancia, como Phelps Dodge y Asarco, y ahora hay grandes empresas que hace
poco no figuraban, como Xstrata, 0 que eran productores pequefios o muy
localizados, como Grupo México o Vale (ex-CVRD). Ademas, varias empresas de
paises emergentes, como las chinas Minmetals y Chinalco, ademas de las ya
mencionadas Grupo México y Vale, se han encaramado a las principales posiciones
entre los productores mundiales y se han convertido en actores globales en la
industria. En ese mismo periodo, Codelco baj6é su participacién en el mercado del
cobre desde el 15% al 11%.

El mercado minero se ha reducido a unos pocos actores, pero éstos enfrentan una
“crisis de crecimiento”.

Existe poco espacio para que empresas no diversificadas puedan seguir
expandiéndose en un so6lo tipo de mineral o recurso. Incluso, algunos paises
consumidores estdn empezando a utilizar herramientas anti monopdlicas para
contenerlas. Lo mas probable es que deban diversificar sus operaciones,
especialmente aquellas empresas vinculadas al hierro y el carbdn, por lo que la
demanda por empresas o yacimientos cupriferos aumentara. También han surgido
aprensiones a fusiones mayores a las actuales, por razones financieras, porque la
competencia entre empresas beneficia sus rentabilidades, como es el caso del
debate en torno a la fusion entre BHP Billiton y Rio Tinto, o de caracter estratégicas,
como se plantea respecto del ingreso de capitales chinos con caracter controlador.

Otro rasgo relevante es que la propiedad de las empresas mineras ya no es
necesariamente de inversionistas “mineros”. Su composicion accionaria se
diversifica rapidamente y se ha transformado en un mercado de refugio en las
turbulencias internacionales. Eso explica parte de los altos precios de los
commodities y de las acciones de las empresas dedicados a ellos.

c) Fortalezas Estratégicas de Codelco

Chile es el principal productor de cobre del mundo. Esa posicion dentro del concierto
mundial le ha significado enormes beneficios econémicos y estratégicos. Conservar
esa posicion es de fundamental importancia.

Un reciente estudio de Credit Suisse, hecho llegar a la Comision por la ex-Ministra
de Mineria Karen Poniachik, hace notar que en los Ultimos 17 afios Chile proveyé
cerca de los 2/3 del crecimiento mundial de cobre de mina. En dicho periodo la
produccion global aumento en 6,9 millones de toneladas, de los cuales 4,1 millones
de toneladas fueron aportados por la produccién minera de nuestro pais. En cambio,
en los préximos 10 afios Chile proveeria tan sélo el 26% de las 8,2 millones de
toneladas del incremento de produccion esperado.

Esto se debe a que los 15 mayores proyectos de Chile tendran una ley de mineral
promedio de 0,6%, mientras que paises como el Congo y Zambia, que tienen menos
de la mitad de las reservas que Chile, tienen leyes de mineral promedio de dos a
ocho veces mas elevadas. En consecuencia, la intensidad de capital por tonelada
extraida serd un 25% inferior a la de nuestra industria.



GRAFICO 7: LEYES DE MINERAL Y RESERVAS DE COBRE
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Tras el enorme crecimiento exhibido por la produccion cuprifera nacional durante la
década pasada, la mineria chilena parece haber llegado a un punto de madurez y
no repetira esas tasas de crecimiento. Mas bien, la tasa de crecimiento de la

produccién esperada para Chile tendera a estancarse.

En el GRAFICO 8 puede apreciarse la creciente brecha mas o menos constante
desde 1990 hasta 2003, afio en que la curva de produccién de otros productores
parece despegarse explosivamente de la de Chile. Para 2008-2015 se espera una

brecha cada vez mayor.

GRAFICO 8: PRODUCCION MUNDIAL DE COBRE 1990-2015 (Ton)
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La industria cuprifera nacional esta plenamente advertida de ese debilitamiento
relativo dentro del concierto mundial.

Si bien del estudio de Credit Suisse se desprende que la situacion de liderazgo
mundial de Chile, y principalmente de Codelco, en la produccién de cobre esta
amenazada, al punto de que para 2017 se espera que Xstrata desplace a Codelco
en nueva produccién de cobre (con un 15,5% frente a un 10,6% de Codelco), es
importante destacar que las reservas mineras de Codelco le permiten mantener una
posicién estratégica privilegiada.

Chile —y basicamente Codelco — poseen las mayores reservas de cobre del mundo
y, aun cuando sus leyes son bajas dentro de la industria, estas se compensan por el
hecho que la mayor parte de las extracciones esperadas corresponden a proyectos
del tipo brownfield, esto es, desarrollos consistentes basicamente en expansiones
de explotaciones en curso, que son sustancialmente mas baratas y faciles de
ejecutar.

GRAFICO 9: RESERVAS MUNDIALES DE COBRE 2006
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Esta dualidad entre bajas leyes de mineral versus altas reservas asociadas a
proyectos de expansién (brownfields), implica que Codelco puede mantener una
tasa de intensidad de capital competitiva en relacién al resto de la industria.

Como se puede apreciar en el Grafico 10, Codelco puede desarrollar proyectos con
costos inferiores a los observables incluso en minas de mayores leyes y, en general,
puede seguir bien ubicado dentro de sus competidores.
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GRAFICO 10: COSTO NUEVOS PROYECTOS, INTENSIDAD DE CAPITAL US$/TON
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Fuente: Credit Suisse

En consecuencia, Codelco puede seguir siendo el primer productor mundial de
cobre, por el volumen de sus reservas, por los costos asociados a su explotacion y
por su nivel de integracion. Todo ello le otorga importantes ventajas competitivas.
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Capitulo Il: Comportamiento de los Costos

a) Tendencias Generales de la Industriay en Chile

Las exposiciones de directores y ejecutivos de la empresa, de connotados
especialistas, empresarios y dirigentes sindicales, coinciden en un aumento global
de costos en la industria minera producto de un brusco aumento de demanda y de
precios que no fue previsto.

Esta falta de capacidad de reaccion, por lo brusco e impredecible del alza, sumada
a problemas técnicos, climaticos y laborales que generan retraso y mayor costo en
los nuevos proyectos, ha devenido en escasez y alza de costos. El sector minero,
ademas, enfrenta problemas asociados con la escasez de profesionales, demora en
la entrega de equipos y fuertes aumentos en los costos de produccion.

La industria minera mundial ha enfrentado en los dltimos afios un fuerte y
generalizado aumento en los costos asociados a la labor extractiva. Aun cuando las
razones de dicha alza son muy diversas, en general los analistas coinciden en una
serie de factores que no pueden ser eludidos en cualquier discusion respecto a este
problema.

La siguiente es una sintesis de los principales factores que influyen en este aumento
de costos, presentada ante la Comision Investigadora por los expertos de
COCHILCO:

e Habiendo alcanzado la industria extractiva un cierto nivel de madurez, hoy en
dia los depdsitos con mejores leyes de mineral son mas dificiles de obtener. En
consecuencia, los nuevos proyectos a desarrollar son, en general, de menor
calidad y mas complejos. Yacimientos mas profundos, con metalurgia compleja
y menores leyes, son lo habitual en las nuevas extracciones.

e En todo el mundo hay un aumento sostenido de los costos de energia. En las
Ultimas décadas ha tenido un comportamiento alcista de caracter estructural,
encabezado por el petréleo, que actualmente ya supera los US$ 100 el barril.
Ademas, Chile ha sido afectado por problemas de abastecimiento energético,
en especial del gas natural proveniente de Argentina. El alza de costos en la
mineria ha sido en gran parte propiciada por esa alza en los insumos
energeéticos.

e Ambiente general de altos precios: equipos, contratistas, mano de obra,
suministros claves. El aumento de los precios genera una enorme presién sobre
el costo de los insumos en la mineria. De hecho, ambos (precio y curva de
costos directos) presentan un comportamiento casi idéntico a lo largo del
tiempo.

e Incrementos de productividad insuficientes para contrarrestar los aumentos en
los costos. Una de las principales herramientas para paliar el aumento de
costos en la mineria es el crecimiento sostenido de las empresas mineras.
Dados los enormes costos fijos de la industria, el crecimiento sostenido es el
unico modo de revertir significativamente los efectos del alza en los costos por
medio de la generaciébn de aumentos en la productividad. No obstante lo
anterior, la actividad minera esta naturalmente impedida de reaccionar con
prontitud ante nuevos escenarios, y su capacidad de adaptacion es
particularmente escasa. Si bien la consigna habitual es crecer (especialmente
en un escenario de buenos precios y altos costos) las empresas mineras no
pueden hacerlo a simple voluntad y con celeridad.

o Estrechamente ligado al punto anterior, es importante mencionar que el gran
intervalo de tiempo que existe entre el proceso de exploracion y el de
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produccion efectiva eleva los costos de la inversidn y genera costos financieros
muy elevados.

e Las particulares condiciones laborales de la industria y las barreras que las
distintas legislaciones le imponen, han tenido como uno de sus efectos que los
beneficios econdmicos que ha generado el outsourcing en otras areas de la
economia no sean totalmente replicables en la mineria.

e La legislacion crecientemente mas estricta a nivel mundial, ha generado un
aumento en los costos de operacion dadas las exigentes condiciones, tanto
sociales como ambientales, para iniciar faenas.

e Por Ultimo, cabe mencionar como un ultimo factor, de gran impacto social, el
aumento en las obligaciones que la empresa minera debe asumir al cierre de
una faena.

Si bien el incremento de costos es generalizado, existen algunos factores que han
agudizado la situacién en Chile. Los mas relevantes son la energia, el agua y el
deterioro de la ley del mineral. Finalmente, el efecto del tipo de cambio también ha
ejercido una importante presion sobre los resultados de las empresas cupriferas.

Una sucinta revision de datos aportados por el Consejo Minero permite apreciar la
magnitud del problema que enfrenta la mineria a nivel nacional.

Tomando el afio 2000 como Base, entre 2001 y 2006 la diferencia promedio de los
principales insumos de la mineria es de un 50%. Destacan dentro de esas alzas la
del costo en energia, en subcontratacion y en servicios generales.

Este informe no desconoce que el alza de costos es un fendmeno de ocurrencia
generalizada en la mineria; antes bien, se hace cargo de aquello. El punto que se
guiere hacer notar es que Codelco ha sufrido un alza mayor, que no se explica sélo
por los factores que afectan a toda la industria por igual.



GRAFICO 11: VARIACION EN COSTOS DE MIEMBROS DEL CONSEJO MINERO
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DIFERENCIAS PORCENTUALES (%)

VAR
BASE 2001-
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2006
Remuneraciones
Dotacién Directa 1.071 21,8 [-2,5 5,0 31,0 |17,1 |25,8 |54,6
Energia 515 -35,9 63,9 |54 12,1 |10,6 |14,7 |70,8
Reactivos 187 -33,7 28,2 (1,9 29,6 (42,4 (16,4 |84,8
Partes y Piezas 587 6,8 -35,4 |-8,4 13,7 |27,5 |22,7 |26,9
Contratistas y
Consultores 423 1225 (7,3 -23,1 23,6 |51 34,7 [170,1
Combustibles y
Lubricantes 258 63,2 [-50,4 (36,8 |22,4 |36,6 |32,4 (1410
Servicios Generales y
Mantencién 400 -46,3 (9,3 168,5 (27,3 |49,8 |29 |211,5
Insumos mina 580 -66,0 (23,4 |0,0 13,6 |0,7 12,2 |-16,1
Insumos Planta 331 -37,8 58,7 |150 23,9 (19,5 (14,2 |93,6
Otros Gastos de
Operacion 701 38,2 |[-0,2 |-483 (24 |-32,2 (-8,4 |-485
Total Gastos Directos 5.053 -3,7 0,9 -2,8 20,7 16,8 |18,4 |50,4

Fuente: Consejo Minero.

b) Distinciones y Criterios de la Industria para Ponderar sus Costos

Para los efectos de realizar distinciones Utiles en esta industria, hay varios
parametros de evaluacion de costos:

Costo _Total: total de costos y gastos contables (incluye depreciacion, gastos de
ventas y financieros). El costo unitario se obtiene con el volumen total producido en
planta (en contenido fino), con la cartera de productos tal cual es (concentrados,
blister, catodos), puesta en puerto de origen (FOB). A nivel de Divisiones, no incluye
asignacion de gastos de Oficina Central.

Costo Neto a Catodo: costo mas comparable con el precio del cobre y entre
empresas, a mediano plazo (incluye costos de inversion, via depreciacion). Es el
Costo Total menos el Crédito por venta de subproductos (para “limpiar” el costo
cobre). Incluye costos de llevar toda la cartera a catodos, puesta en puerto de
destino (CIF). El costo unitario se obtiene con volumen de cobre pagable (tiene
deduccidn de pérdidas metallrgicas en procesos de refinacion).

Costo Directo a Cétodo (Cash Cost): indicador de competitividad de corto plazo
(no incorpora costo de inversion). Es el Costo Neto a Catodo, menos Depreciacion y
Gastos de Oficina Central.
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¢) Situacion de Codelco

En el periodo 1994-1999 los costos de produccion de Codelco exhibieron
significativas reducciones, entre 15 y 20 centavos por libra, segun los distintos
conceptos de costos. Tras ese periodo, los costos han retomado una tendencia
alcista, por diversas causas, entre ellas: leyes de mineral, costos de insumos, tipo
de cambio, endeudamiento, provisiones contables, etc. Asimismo, al existir menor
eficiencia que lo esperado en la gestién del Proyecto Comin de Empresa (PCE), se
ha hecho dificil revertir los efectos anteriores.

Codelco comparte factores de aumento de costos comunes a toda la industria, tales
como: aumento del costo de la energia y los combustibles; insumos claves, como
los neumaticos y otros; incremento del precio de servicios de terceros, como el
desarrollo de minas y mantenciones, que ha aumentado significativamente los
costos de inversion; alza en los costos remuneracionales y mayores beneficios
asociados a resultados, en un contexto de mejoramiento general de las
remuneraciones y compensaciones dentro de la industria.

En el periodo analizado por la Comision, las principales empresas del sector han
afrontado negociaciones colectivas y huelgas lo que determina un aumento
significativo en el costo asociado al buen momento de la industria. Por otra parte,
Codelco aun se compara favorablemente con la industria si consideramos el cash-
cost (C1), manteniéndose en el primer cuartil de costos, a 39,7 centavos.

GRAFICO 12

Costo Neto a Catodo de Codelco y Cuartiles de la Industria
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Sin embargo, en 2007 Codelco pasa al segundo cuartil en el costo neto a catodo por
primera vez en la Ultima década, llegando ese afio a 86,7 centavos.

En cuanto a los costos y gastos totales de Codelco, por division, se observa que en
la Division El Salvador supera en 6 centavos el precio histérico de los ultimos 25
afios, que es de 113,2 centavos de délar. Considerada totalmente bajo esta
metodologia, Codelco tiene un costo de 115,6 centavos de dolar que supera el
precio referencial historico ya citado.
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Un punto central de la discusion en torno al aumento de costos en Codelco lo
constituye su terminologia contable. La pertinencia de utilizar el Costo Neto a
Cétodo como manera de efectuar comparaciones con el resto de la industria, y
como modo de evaluar gestibn es una materia lejos de ser consensual. La
comparacion de costos mineros es muy compleja, debido a la influencia de los
subproductos. Debido al alto valor del molibdeno desde el afio 2003, las
operaciones mineras de cobre chilenas que recuperan este metal reciben créditos
muy elevados y sus costos de produccién estimados bajo el método normal se han
reducido drasticamente.

No obstante, tanto si utilizamos la metodologia de Costo Neto a Catodo, como si la
sometemos solo al andlisis de los costos totales, sin abonar el crédito por
subproductos, se aprecia una tendencia ascendente para los costos de Codelco.

GRAFICO 13: COSTOS UNITARIOS DE CODELCO /PRECIO NOMINAL MOLIBDENO.
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Fuente: COCHILCO.

Codelco es un productor integrado, esto es, refina casi toda su produccién de cobre.
Segun los datos aportados por COCHILCO, tan solo el 10% de su produccién es de
cobre concentrado, mientras que el 85% de la misma se comercializa en forma de
catodo y un 5% como anodo. Teniendo presente que su hegocio no es el simple
concentrado, resulta enteramente coherente que su terminologia contable refleje el
costo de todo el ciclo de produccidn integrada, esto es, que incorpore la refinacién.
Esa coherencia topa, sin embargo, con un obstaculo importante: la dificultad de
efectuar comparaciones con el resto de la industria. Gran parte de los expositores
de la Comision expresaron la imposibilidad de efectuar comparaciones utilizando el
costo neto a catodo como base para el analisis.

Juan Carlos Guajardo, Director Ejecutivo de CESCO, sefial6 que la utilizacion del
costo neto a catodo como factor para medir los costos de la empresa tiene
limitaciones. En la Minuta acompafiada a su presentacion ante la Comision se
sefalaba:

“Este método, ampliamente utilizado, no representa inconvenientes a
menos que los valores de los subproductos tengan una cotizacion tan alta
que distorsione el sentido de costo de produccion.

Debido al alto valor del molibdeno desde el afio 2003, las operaciones
mineras de cobre chilenas que recuperan este metal reciben créditos tan
elevados que sus costos de produccion estimados bajo el método normal
se han reducido drasticamente, alcanzando en algunos casos valores
negativos, lo que no solo no tiene sentido econémico, sino que hace
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irrelevante la comparacion con otras operaciones mineras que no cuentan
con estos créditos de subproductos.”

Para salvar esa deficiencia, CESCO elaboré un estudio a nivel mundial, que ha
resultado de especial interés para obtener nuestras conclusiones, con un método de
costeo distinto. En ese método el costo total en cada etapa del proceso es
prorrateado entre todos los productos de acuerdo a sus valores netos en cada una
de ellas. Asi, CESCO determiné los costos de operacion de los distintos paises en
la produccion minera, considerando los costos asociados a los procesos de
extraccién, molienda, concentracion, lixiviacion y electro-obtencion; los cargos de
tratamiento para la refinacion en el caso de los sulfuros, y el transporte, flete,
comercializacion, impuestos no asociados a la renta, excluyendo los créditos por
subproductos, la depreciacidn y los costos financieros.

En base a esa metodologia CESCO determind que los costos de produccién
aumentaron en el mundo un 29,3 % entre 2002 y 2006, en circunstancias de que en
Chile lo hicieron bajo el promedio, en un 28,4%.

A nivel nacional, en el andlisis hecho empresa por empresa, el panorama no resulta
tan alentador. Segun este analisis, Codelco lidera el alza en los costos a nivel
nacional con una variacién porcentual de 40,1% entre 2002 y 2006.

GRAFICO 14: COSTEO PRORRATA PRINCIPALES EMPRESAS CHILE

Participacion 2002 2006 Variacion 2002-2006
Mercado |Produccion Produccién Produccién

Compaifiia 2006 (%) Kton Cu Costo Kton Cu Costo % Costo %
Codelco Chile 33,3 1.630,00 52,9 1.784,00 74.1 9,4 40,1
BHP Billiton 15,7 563,8 53,6 842,2 68.3 49,4 27,3
Anglo American 8,3 403 65,2 447 76.8 10,9 17,8
Rio Tinto 7 110,9 52,3 376,8 66.0 239,8 26,3
Antofagasta PLC 6,2 323,8 53,8 329,9 66.3 1,9 23,3
Freeport MacMoran 51 274 60,3 272,4 74.0 -0,6 22,7
Xstrata 4,8 249,9 51,6 257,6 68.3 3,1 32,3
Minorco S.A. 3,6 190,9 50,6 193,6 70.2 14 38,7
Mitsubishi Corp. 2,8 110,9 52,3 150,8 66.6 36 27,4
Aur Resources 17 86,4 61,4 90,9 75.2 5,2 22,4
Nippon Mining 1,7 81,1 50,8 91,2 67.7 12,5 334
Mitsui & Co 0,8 40,6 50,5 411 69.9 1,2 38,4
Sumitomo Metals 0,6 39,8 62,2 33,9 75.7 -14,8 21,7
Marubeni Corp. 0,5 29,4 49,7 29,3 67.8 -0,3 36,3
Haldeman Mining 0,3 0 0 15 66.1 0.0
Cia. Minera Milpo 0,2 9 90 11 83.5 22,2 7,2
ENAMI 0,2 9,6 61,4 10,1 75.2 5,2 22,4
Soc.Punta del Cobre 0,2 8 62,6 10 75.3 25 20,4
Subtotal 93 4,161,10 55.0 4.986,80 714 19,8 29,8

Total Chile 100 4,581,00 5.361,00
% 90,8 93

Mundo 61,5 15.446,00 79,5 29,3

Fuente: CESCO

En conclusion, el alza de costos de Codelco es comparativamente mayor a otras
empresas; esta sobre el promedio de la industria y resulta evidente que esta ha
sufrido un deterioro competitivo a partir de 2001.

Este promedio no distingue el alza de costos para el mismo periodo por cada una de
las divisiones, dado que la Comision no tuvo a su disposicion la informacion que
permitiera realizarla. Es evidente, sin embargo, que hay divisiones mas competitivas
que otras.
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d) El descenso de las leyes de mineral

Gran énfasis se puso en la Comision al factor del envejecimiento de los yacimientos
de Codelco y la baja de la ley del mineral. Ya se tuvo ocasiéon de mencionar el
descenso de las leyes de mineral que enfrenta Codelco en los nuevos proyectos
gue pretende impulsar, con una ley promedio de 0,6%. Este descenso, sin embargo,
ya viene sucediendo de manera abrupta desde hace algunas décadas.

GRAFICO 15: DESCENSO EN LAS LEYES DE MINERAL
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Fuente: Memorias de la Empresa

En las estadisticas se observa una fuerte caida en la ley media de Codelco. Como
explicaron a la Comision la Federacién de Trabajadores del Cobre y el Presidente
Ejecutivo de la Corporacion, José Pablo Arellano, el descenso en las leyes de
mineral redunda en que para extraer la misma cantidad de cobre hay que mover
mas lastre y acarrearlo a mayor distancia, encareciendo el costo unitario del
producto. La menor ley de mineral deriva en una menor produccién ejecutando los
mismos esfuerzos.

GRAFICO 16: PRODUCCION EFECTIVA (Produccion sin Desviacion por Ley de Cobre)
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José Pablo Arellano sefalé que durante 2007 la ley de los yacimientos de Codelco
cayd en promedio 6,3% Yy que para este aflo se anticipa una caida de la ley
promedio aun mayor, lo que esta intimamente ligado al costo unitario. Se calcula
gue sélo la ley registrada durante 2007, en comparacién con la de 2000, es un factor
gue explica la menor producciéon de mas de cien mil toneladas, lo que naturalmente
fue compensando con otras acciones. El costo de la reduccién de la ley de 2006 y
2007, comparada con el promedio de 2000, es de aproximadamente 110 mil
toneladas de cobre, situacion que durante 2008 se va a mantener.

Asimismo, sefialé que en la mineria -por definicién- los costos son presionados al
alza a medida que se explotan y envejecen los yacimientos, puesto que la
explotacién se focaliza primero en los sectores del yacimiento de mayor ley para
luego focalizarse en los de mas bajo rendimiento.

Ahora bien, como que es sabido por los expertos de la mineria que las leyes de los
minerales tenderan a disminuir, y dado que la capacidad técnica actual permite,
mediante sondajes y estudios, prever probabilisticamente la tasa de descenso de
las leyes, cualquier meta de produccion debera necesariamente considerar la
distorsidn y el encarecimiento de la extracciéon por descensos en la calidad de las
minas.

A juicio de la Comisibn, la baja de la ley del mineral es un factor de alza en los
costos, pero es un argumento insuficiente para justificar la baja en la produccién. Es
evidente que una menor ley explica una baja de produccién, pero al ser un dato
previsible podia y debia ser enfrentado a través de adecuadas decisiones de
inversion de la empresa.
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Capitulo Ill: Principales Criticas a la Gestion de Codelco que Inciden en el
Aumento de los Costos

a) Metas de Produccion Incumplidas

La Comisién pudo constatar que Codelco no cumplié sus propios objetivos y que
sus planes de expansion resultaron, en gran medida, frustrados.

La secuencia de graficos que se reproduce a continuacion es un desglose de un
grafico que el Director Ejecutivo del Centro de Mineria de la Universidad Catdlica,
Gustavo Lagos, presentd en su exposicion.

En ella se muestra una comparacion entre la curva de produccion real de la
empresa (expresada en miles de toneladas de cobre fino por afio) y las metas
trazadas en distintos periodos por el propio Codelco.

GRAFICO 17: PROYECCIONES DE PRODUCCION COBRE CODELCO/ PRODUCCION REAL.
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Fuente: Elaboracion de Gustavo Lagos, en base a datos de COCHILCO.

Habitualmente en la industria de la mineria las proyecciones se consideran en un
horizonte de cinco afios. Los expertos suelen sefalar que en un horizonte de cuatro
afios las proyecciones pueden alcanzar su 6ptimo de exactitud. Pues bien, si se
observa el Grafico N° 17 puede apreciarse que la curva inicial, de octubre de 1998,
cumplié sus metas con relativa exactitud. Hacia 2003, en cambio, la proyeccién de
produccién cambia abruptamente su movimiento relativamente conservador hacia
expectativas mucho mas ambiciosas. Sin embargo, ya desde el segundo afo la
desviacion respecto de de la curva real se hace evidente. Hacia el cuarto afio, en
2007, la desviacion representa aproximadamente 300.000 toneladas de produccién
deficitaria respecto de lo proyectado; hacia el quinto afio, en 2008, el déficit real total
es de 625.000 toneladas de cobre fino proyectadas.
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Estas serias disconformidades entre la proyeccion y fijacion de metas y el
desempefio real de Codelco se reiterarian en las siguientes proyecciones. No
obstante la produccién real marcharia totalmente divorciada de las expectativas de
sus directivos, y de hecho tenderia a la baja.

GRAFICO 18: PROYECCIONES DE PRODUCCION COBRE CODELCO/ PRODUCCION
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Fuente: Elaboracion de Gustavo Lagos, en base a datos de COCHILCO .

Las proyecciones de 2004 y enero de 2005 vaticinaban producciones para 2008 que

hoy sabemos no seran alcanzadas sino al menos hasta 2012.

GRAFICO 19: PROYECCIONES DE PRODUCCION COBRE CODELCO/ PRODUCCION REAL.
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Fuente: Elaboracion de Gustavo Lagos, en base a datos de COCHILCO.
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Hacia fines del afio 2005 la proyeccién de produccién se corrige drasticamente a la
baja. Y si bien, nuevamente, esas expectativas de produccion real no fueron
cumplidas, las metas se hacen mas realistas y presentan una desviacion mucho
mas acotada.

GRAFICO 20: PROYECCIONES DE PRODUCCION COBRE CODELCO/ PRODUCCION REAL.

Fuente: Elaboracion de Gustavo Lagos, en base a datos de COCHILCO.
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Esto es, Codelco tuvo que corregir la politica de expansion que se pretendid
impulsar, pues no habia dado los frutos esperados.

b) Alza de Costos Laborales

El aumento del costo laboral de Codelco se ha traducido en una presion alcista
como consecuencia de dos tendencias claves:

Primero, un crecimiento de las remuneraciones per capita relativamente constante,
que ocurre en general en la gran mineria y que en el caso de Codelco no ha sido

seguido como tendencia por aumentos de productividad.

En el Grafico 21 se puede apreciar el drastico descenso que viene dandose desde
1999 en la productividad de los trabajadores de Codelco. Tras una significativa alza
en la década de 1990, en los ultimos afios ese logro se ha revertido negativamente.

GRAFICO 21: PRODUCTIVIDAD CODELCO (ton/ [trabajadores directos + contratistas de operacion])
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Segundo, un fuerte incremento de los componentes no remuneracionales del costo
laboral, especialmente aquellos asociados a la salud y beneficios sociales de los
trabajadores.

Al mismo tiempo, diversos expositores sefialaron a la Comisiéon que la productividad
de Codelco se veria afectada por una estabilizacidn y envejecimiento de la dotacién
propia. A esto se sumaria una mayor tasa de ausentismo y uso de licencias
meédicas.

A este respecto, el Presidente de la Confederaciéon de Trabajadores del Cobre,
Cristian Cuevas, sostuvo que “Codelco debiera poner el acento en que la
internalizacion de los trabajadores contratistas (...) trae aparejado un evidente
beneficio, como ser& el aumento en la productividad, derivado de la llegada de una
poblacion laboral con un promedio de 36 afios de edad, versus los 51 afios de
promedio que presenta la actual dotacion. Esta situacion le significa a Codelco una
elevada tasa de ausentismo, de 7 por ciento, claramente superior a la presentada
por los trabajadores contratistas”.

El sefior Hernan Lagos, asesor de la Confederacion de Trabajadores del Cobre
sostuvo que “si tenemos un promedio de edad de 51 afios —por eso somos tan
reiterativos en esto- y nos negamos a incorporar 5 mil trabajadores que tienen 36
afos, que inmediatamente van a cambiar la composicién, que tienen una tasa de
ausentismo de 3 por ciento y no de 7 por ciento actual de Codelco, significa, sin
duda, darle un impulso a la productividad y traer nuevos aires”.

Al respecto, el Vice-Presidente Ejecutivo de la Comisién Chilena del Cobre, Eduardo
Titelman, sostuvo que “hay una merma de productividad laboral de Codelco que va
en detrimento de su rentabilidad ..., desde 2000 (hay) un decrecimiento en la
productividad por trabajador cuando se incluye a los contratistas, de 55 a
41.También en ese periodo hay una baja en las leyes, es una época en la cual
estamos adquiriendo tecnologias que ahorran en mano de obra. Es un sintoma de
que al parecer tenemos problemas de productividad. Eso se ve también en la
produccién propia aunque en menor intensidad, pero claramente vemos que a
través de la subcontratacion se refleja una tendencia a la baja en la productividad
laboral ... Andina, El Teniente y El Salvador estan estables, pero bajos en términos
de productividad. A Codelco Norte también se le aprecia un poco por debajo de las
demas empresas privadas y con una productividad inferior, en términos de
concentrados. Veamos ahora la tasa de ausentismo en la Gran Mineria, que
también es un sintoma de la productividad del trabajo. Alli nos encontramos con que
Codelco tiene una tasa superior a la de Escondida y la del Consejo Minero en
promedio. Hay un tema de enfermedades al que hay que hacer un andlisis. Otro
factor son los accidentes fatales en la mineria que tienen que ver un poco con la
gestion de personal. Son temas complicados y desafios para Codelco. Estamos
hablando de accidentes graves con resultados de muerte. Vemos que hay un
deterioro.

Por altimo, otro factor relevante son los gastos y costos asociados a Servicios de
Terceros, que también han experimentado un fuerte incremento, superior al que
resultaria del efecto combinado de la mayor actividad de la empresa y del aumento
de precios de estos servicios.

c) Politica de Inversiones

Un elemento relevante es el asociado al cumplimiento de los programas de
produccion y de desarrollo de minas y a la utilizacién y productividad de activos, que
también constituyen espacios a explorar en una estrategia de contencion de costos.
Codelco y sus divisiones no lograron cumplir las metas productivas y operacionales
formuladas en el periodo de analisis.
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Estos atrasos incidieron en los costos, a lo menos en los siguientes efectos:

Primero, necesidad de de utilizacion de terceros para compensar pérdidas de
produccion asociadas a dichos atrasos (por ejemplo, el atraso en el traslado de la
estacion de chancado en Codelco Norte redundé en definitiva en la contratacion de
servicios de terceros para recuperar el movimiento del material).

Segundo, contratos con horizonte de corto plazo y formas inadecuadas de contratos
gue significan un incremento de costos en los servicios prestados (desarrollo de
mina en El Teniente y Andina).

Tercero, reemplazo de equipos con vida 0til superior a la econémicamente
conveniente, que se traduce en un incremento de los gastos de mantencion.

Los efectos de estos tres factores pueden visualizarse en el Gréafico N° 22. Ahi se
indica la relacion entre el aumento de la productividad, tanto de la dotacién propia
como de la dotacién total, esto es, incluyendo a los trabajadores contratistas, y la
puesta en marcha de proyectos nuevos 0 expansiones de antiguos, que se verifica
entre los afios 1993 y 1999. Por el contrario, el retraso en los proyectos de
inversion, inciden en un descenso de la productividad de la dotacién, especialmente
en la de los contratistas. Este fendmeno se genera a partir del retraso en el Plan de
Desarrollo de El Teniente (PDT), inicialmente previsto para el afio 2002 y que soélo
estuvo en niveles optimos el afio 2004. A partir de ese afo, la postergacion de
proyectos previstos para los afios siguientes incide claramente en una baja de la
productividad.

GRAFICO 22
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Juan Villarzu sefialé ante la Comisién que la estrategia productiva que se implementd
durante su gestion “se tradujo en un aumento de produccion de 600.000 toneladas
netas de cobre fino entre fines de 1993 y 2005, a las que hay que agregar las
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necesarias para compensar el efecto de una caida en la ley de 0,26%. (del orden de
300.000 toneladas). A fines del 2005 la produccién habia aumentado, en términos
netos, en mas de 200.000 toneladas respecto del afio 2.000. Entre los afios 2000 y
2005 se aument6 en 470.000 toneladas anuales la capacidad de produccién”. Y
agrega que “empujar la creacién de valor hizo posible la primera gran expansion de
Codelco después de la chilenizacion del cobre, lo que le ha permitido mantenerse
entre los productores mas rentables y de mas bajos costos. Ello se logré gracias a un
gran esfuerzo de inversion, la que se elevo de alrededor de us$ 350 millones anuales
en los afios ochenta a cifras en torno a los US$ 1.500 millones hacia fines del periodo”.

Consultado acerca de las criticas hechas a su gestion del periodo 2000-2005, en
relaciébn con los problemas que surgieron en materia de formulacion, evaluacion y
ejecucion de parte importante de la cartera de inversiones en proceso, Juan Villarza
sostuvo ante la Comision que “en efecto, hubo que reformular varios proyectos
importantes; pero, una vez detectados los problemas, se actué con rapidez y decision.
Por una parte, se sometié a cirugia mayor al sistema de gestion de inversiones y se
trabajé intensamente, con ayuda de los mejores expertos a nivel mundial, en formular
uno nuevo, actualmente en aplicacion. Por la otra, se reformularon los proyectos en
problemas y se sigui6 avanzando en su evaluacion, construccién y ejecucion. El
resultado fue el aumento de la capacidad de producciéon en 470.000 toneladas anuales
y los mayores ingresos y excedentes que esa mayor produccion ha hecho posibles.

Respecto al proyecto emblematico del periodo y principal foco de las criticas, esto es,
el Plan de Desarrollo de El Teniente, Juan Villarzu plante6 que: “en definitiva, significd
aumentar la produccion de cobre fino de 350.000 a 430.000 toneladas anuales.
Detectadas las desviaciones, se intervino el proyecto y se contratd una auditoria
internacional, cuyo informe y recomendaciones conocié el directorio en julio del 2004.
En base al informe se reformul6 el proyecto y se definié un plan de consolidacién que
planteaba exigentes metas. En diciembre del 2005 se report6 el total cumplimiento del
plan. Cabe destacar que, una vez incorporadas las correcciones, el proyecté arrojé una
rentabilidad del 25% anual, s6lo marginalmente inferior a la prometida inicialmente
(27%)".

Por su parte, el Director Jorge Bande sefialé que el manejo de las inversiones no fue el
adecuado, y que hubo*(...) serios problemas (...) en la gestion de proyectos entre 2002
y 2004, que son de publico conocimiento”. Agrego que “El andlisis de brechas que hizo
IPA  (Independent Proyect Analisys) sobre el sistema de inversion de capital de
Codelco vigente en ese momento concluyé que faltaban definiciones y lineamientos
sobre el alcance y contenidos entregables en las etapas de proyectos; sobre los roles
de cada una de las entidades que participan en la ejecucion de proyectos (...).
Asimismo, faltaban competencias, sistemas, procedimientos y mejores practicas en
torno al control d proyectos; formalidades y definiciones respecto de la participacién de
las unidades operativas, y estandares y homogeneidad en las estrategias de
contratacion.

Es decir, claramente habia un problema importante en el sistema de gestion de
proyectos gue la administracién de esa época detect6 y que corrigid hacia finales de la
administracion anterior, lo cual dio origen al sistema sobre el cual operamos en la
actualidad, con algunas mejoras que le hemos introducido (...). Eso contesta el tema
de por gué estamos hablando de un millon ochocientas y no de dos millones
doscientas mil toneladas. Expliqué que en nuestro sistema de inversién de capital, el
enfoque que hoy estamos dando es uno donde queremos asegurarnos de que los
proyectos que entran al Plan de Negocio y Desarrollo (PND) tengan un nivel de
sustento que nos permita responsablemente ponerlos ahi y, por tanto, comprometerlos
con los duefios de Codelco, que son todos los chilenos. Esto significa que hemos
puesto una aduana mucho mas exigente a los proyectos que entran al Plan de
Desarrollo. De hecho mencioné que hubo proyectos que estuvieron en el Plan de
Desarrollo y que hoy no estdn. Ademas, creo que eso responde el tema del valor,
porgue el valor se media con el PND. Si el PND es mas chico, el valor es menor.”
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En el contexto de precios del cobre favorables que se ha dado en el Ultimo tiempo, se
justifica la decisiéon de incrementar la produccion a través de operaciones de costos
marginales més altos (como El Salvador y Sewell de EIl Teniente). Por otra parte,
Codelco esta llevando a cabo un Plan de Contencién de Costos. En lo que se refiere a
inversion, parte de los esfuerzos por reducir el costo se relaciona con hacer inversiones
para crecer. El afio 2007 y, posiblemente, el afio 2008 marcan un récord de inversiones
en Codelco, de alrededor de US$ 1.800, lo cual permitird que inicie su produccion la
mina Gabriela Mistral (Gaby) y a futuro se concreten proyectos en El Teniente (“Pilar
Norte” y “Nuevo Nivel Mina”), Andina, Sulfuros RT, la mina Ministro Alejandro Hales y
Chuquicamata subterranea.



244

Capitulo IV: Conclusiones y Recomendaciones

De los antecedentes tenidos a la vista por la Comisiébn se desprende que la
Corporacion Nacional del Cobre, afronta al menos cuatro nudos estratégicos:

1. Gobierno Corporativo: Codelco cuenta con una institucionalidad anticuada y
limitante, que no le reconoce sus caracter de empresa estratégica y que compite en
los mercados globales.

Esta Comision Investigadora ha llegado a la conviccidén de que es urgente modificar
la institucionalidad del gobierno corporativo, a estandares de calidad modernos y
competitivos. Dada la importancia estratégica de Codelco, este cambio debiera estar
impulsado por un verdadero consenso nacional, que involucre a todos los
estamentos de nuestra sociedad. Solicitamos al Ejecutivo perfeccionar y colocar
urgencia al proyecto de ley actualmente en tramite en la Camara de Diputados.

2. Sistema de Inversiones: Codelco se encuentra sujeto a una serie de instancias
burocraticas y evaluaciones reiterativas dentro de la Administracién Publica del
Estado que difuminan la voluntad del duefio, limitan su capacidad de anticipacion y
desarrollo de politicas productivas y afectan su capacidad para realizar inversiones
estratégicas. La tendencia global apunta al establecimiento de planes de largo
plazo, con capacidad de adecuacion y flexibilidad a los cambios en los mercados en
gue las empresas compiten. Los entes y los tiempos en que se evallan, proyectan y
aprueban los planes de inversion y el presupuesto de Codelco deben ser modernos,
eficaces, transparentes y claramente definidos.

3. Productividad: El foco critico para Codelco es establecer mecanismos de incentivo a
la productividad de los trabajadores modernos y eficientes, de acuerdo con su
estrategia de negocios, esto es la expansién de los grandes yacimientos y la
explotacion de sus reservas de manera rentable y oportuna.

4. Mecanismos de Control: Codelco carece de un adecuado sistema de control, tanto
externo como interno. El modelo actual es insuficiente a los estandares de una
empresa moderna. Cochilco, en su papel de fiscalizador, no ha podido constituirse
como una verdadera contraparte técnica frente a Codelco, y su control ha sido
insuficiente. Es conviccion de esta Comision de que el rol de Cochilco debe
replantearse integramente dentro de la institucionalidad nacional.

Asimismo, la Comisién recomienda se adopten las siguientes medidas:

a) Se impulse un proyecto de ley que tenga por objeto el amparar y proteger al
trabajador de empresa publica o estatal, que detecte y denuncie fundadamente
irregularidades al interior de dichas instituciones, en los mismos términos que
establece la ley de probidad.

b) Se fortalezca la transparencia de los actos de Codelco. En este sentido, la
Comision hace presente que no dispuso en tiempo y forma de toda la
informacion que se requiri6 de Codelco. La empresa se amparo en una
interpretacion del articulo 9° de la Ley Organica del Congreso Nacional,
privando a esta Comsion de informacion relevante para sus fines.

c) Que se siga los més altos estandares y exigencias en materia de contratacion
con personas relacionadas y conflictos de interés; estas exigencias deberian
contener la prohibicién absoluta de celebrar contratos existiendo algin caso
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comprobado de inhabilidad o relacién en los términos del articulo 100 de la Ley
18.045.

Designacion del Diputado Informante.

Se acord6 designar Diputado Informante al sefior Jorge
Insunza Gregorio De Las Heras.

SALA DE LA COMISION, a 7 de mayo de 2008.

Tratado y acordado, conforme se consigna en las actas
de fechas 18 de octubre; 8 de noviembre; 6, 10, 13, 17 y 20 de diciembre de 2007; 3, 7,
10 y 14 de enero; 6, 10, 13, 17, 19y 31 de marzo; 7, 14, 17, 28 y 30 de abril de 2008,
con la asistencia de los Diputados sefiores, Insunza, don Jorge (Presidente); Aedo, don
René; Aguild, don Sergio; Egafia, don Andrés; Encina, don Francisco; Espinosa, don
Marcos; Galilea, don Pablo; Garcia-Huidobro, don Alejandro; Hernandez, don Javier;
Latorre, don Juan Carlos; Leal, don Antonio; Mulet, don Jaime, y Ward, don Felipe.

Se hace constar que también asistieron los Diputados
Montes, don Carlos; Bertolino, don Mario; Duarte, don Gonzalo, y Rojas don Manuel,
en reemplazo de los Diputados sefiores Aguild, don Sergio; Galilea, don Pablo, Mulet,
don Jaime, y Hernandez, don Javier, respectivamente.

PATRICIO ALVAREZ VALENZUELA,
Secretario de la Comisién.
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ANEXO |

Antecedentes requeridos por la Comision y documentos recibidos en respuesta.



OFICIO N° Fecha Destinatario Materia - Solicitud Respuesta Fecha de
recepcion
007 9 de noviembre de | Presidente Ejecutivo de | Documentacion de Responde punto 3 Sesion 32 de 10 de

2007

Codelco

antecedentes e informes varios
sobre costo, produccion etc.

1)

2)

3)

Mediante oficio N°
268/07
Quedan pendientes
puntos 1, 2y 4 del
oficio

Responde puntos 1,2y
4 Oficio N° 08/046 de la
Presidencia Ejecutiva
de Codelco, mediante el
cual complementa la
informacién enviada
por oficio PE.08/017
relativo a los
principales proyectos
de inversiones
realizados por Codelco
en el periodo 2000 —
2007.

diciembre de 2007

Sesiéon 12, de 10
de marzo de 2008.




008

12 de noviembre
de 2007.

Vicepresidente de
Ejecutivo de Cochilco

Solicitud de copia de los oficios
conjuntos  Cochilco-Mideplan,
con que ha dado su
recomendacién a los Proyectos
de Inversion de CODELCO,
correspondientes al periodo
2000-2007.

Mediante Oficio N° 381
de 10

Sesion 32 de 10 de
diciembre de 2007

020

26 de diciembre de
2007.

Presidente Ejecutivo de
Codelco

Solicita toda la informacion
correspondiente a la
contratacion, bajo la 4)
modalidad de honorarios, de
servicios profesionales
prestados por terceros a
CODELCO en el periodo
comprendido entre los afos
2003 y 2007. Esta peticiéon se
basa en lo dispuesto en el
articulo 52, namero 1, letra c),
inciso segundo de la
Constituciéon  Politica de la
Republica.

Mediante Oficio
N°08/051 de 18 de
marzo de 2008

Sesion 152 de 19
de marzo de 2008




26

11 de enero
de 2008

Presidente
Ejecutivo
Codelco

de

1. Copias de los ejemplares de
los Planes de Negocios, tanto Divisionales como Corporativos,
desde el afio 1970 a la fecha.

2. Los datos que den cuenta de la
productividad de los trabajadores propios y contratistas de
operacion, desde 2000 a la fecha. En la misma, deberan
indicarse las cifras especificas por cada operacién y Division,
y un analisis y diagnéstico de los eventuales aumentos o
descensos evidenciados.

3. Copia del informe elaborado
por Goldman Sachs el afio 2005, para determinar el valor de
Codelco, sefialando y explicando los pardmetros que se
utilizaron para la elaboracion de esa tasaciéon y cual fue el
precio que Codelco pago por su elaboracion.

4. Un ejemplar del Plan de

Desarrollo de El Teniente.

5. Los datos de todas las
inversiones realizadas desde el aflo 2000 al 2007, sefialando su
costo inicial proyectado y su costo definitivo, y una
estimacion de la efectividad de las inversiones y de los
beneficios reportados por dichas inversiones.

6. NoOmina de los proyectos
desarrollados por Codelco respecto del destino del yacimiento
El Salvador, sefialando las alternativas de desarrollo a corto,
mediano y largo plazo y los planes de reconversion que se
quieren implementar y los costos asociados a los mismos.

7. Un detalle del estado de los
contratos efectuados con personas, naturales o juridicas,
relacionadas a ejecutivos y funcionarios de Codelco, en los
términos del Articulo 100 de la Ley de Mercado de Valores,
los montos de los mismos y el método aplicado para su
asignacion.

8. La nomina completa de los
ejecutivos que se han desempefiado en la empresa, desde el
afio 2000 a la fecha, asi como un listado describiendo el
sistema de ingreso de los ejecutivos, supervisores Yy

Mediante Oficio
N°08/051 de 18
de marzo de
2008

Mediante Oficio
PE 08/055 de 25
de marzo de
2008

Mediante Oficio
PE 08/055 de 25
de marzo de
2008

Sesion 152 de
19 de marzo
de 2008

Sesion 162 de
31 de marzo
de 2008.

Sesion 162 de
31 de marzo
de 2008.
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9. Todos los antecedentes
relativos a los bonos otorgados a los ejecutivos, supervisores y
trabajadores Rol B, desde el afio 2000 a la fecha, junto a todos
los antecedentes relativos a las indemnizaciones otorgadas a
los ejecutivos, supervisores y trabajadores Rol B, desde el afio
2000 a la fecha, y todos los Convenios de desempefio, tanto
Corporativos como Divisionales, desde el afio 2000 a la fecha.

10. Todos los  antecedentes
relativos a las asignaciones directas y licitaciones publicas y
privadas, efectuadas desde el afio 2000 a la fecha.

11. Todos los  antecedentes
relativos a los pagos efectuados por asesorias contratadas bajo
la metodologia de 6rdenes de trabajo y pagos miscelaneos,
desde el afio 2000 a la fecha.

Mediante Oficio
PE 08/055 de 25
de marzo de
2008

Sesion 162 de
31 de marzo
de 2008.
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27

18 de enero
de 2007

Vicepresidente de
Ejecutivo de
Cochilco

la siguiente informacion:

1.- Copia de todos los antecedentes
gue esa entidad posea, de los Planes de Negocios, tanto
Divisionales como Corporativos de Codelco, desde el afio 1970 a
la fecha.

2.- Detalle de las inversiones
propuestas por Codelco, con aprobacién de esa Comisién, y un
analisis de efectividad de las mismas, en cuanto a cumplimiento de
metas, costo final de la inversion y retornos efectivos una vez
operativa la inversion.

3.- Un estudio comparado de la
productividad de las empresas en el area de la mineria chilena,
indicando las distorsiones que se generan, en términos de costos,
producto del molibdeno, de las distintas leyes de mineral, de los
tipos de cambio y de las distintas condiciones de cada Division, en
el caso de Codelco.

4.- Datos de la productividad de los
trabajadores propios de Codelco y de contratistas de operacion,
desde el afio 2000 a la fecha. En la misma deberén indicarse las
cifras especificas por cada operacion y Division, y un analisis y
diagndstico de los eventuales aumentos o descensos evidenciados.

Pendiente de
respuesta.

33

7 de marzo
de 2008

Presidente
Ejecutivo de
Codelco

Reiterar el
informacién contenido en oficio N°026/2008,

requerimiento de

Mediante Oficio
N°08/051 de 18
de marzo de
2008

Sesion 152 de
19 de marzo
de 2008
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. . — — 5
T e B | Solsta que inorme scerca e 1a| [S2NE Ok [ S8 10 e
Codelco efec_t|VIdad de los pagos, y en su caso, los conceptos que los de marzo de de 2008
motivan, montos y fechas de los mismos, efectuados por la 2008 ’
administracion de la Empresa, a favor de personas que prestan
asesorias a la Federacion de Trabajadores del Cobre (FTC), asi
como al Presidente de dicha Federacion, sefior Raimundo
Espinoza Concha. Asi mismo, se acordé solicitar se sirva informar
respecto del grado de cumplimiento que esa Empresa ha dado a los
términos del acuerdo logrado con los representantes de las
empresas contratistas.
. . — — 3
B - el oficio No02012000, etrad | |ECERLS OISO S50 1 6
a su vez mediante el oficio N°033/2008, en aquella parte en que tal
Codelco de marzo de de 2008

requerimiento no ha sido atendido por esa Empresa.

2008
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45

25 de marzo
de 2008.

Ministro
Mineria.

de

Se solicita, en virtud de lo dispuesto en el
articulo 9° de la ley N°18.918, Organica Constitucional del Congreso
Nacional, requiera de Codelco-Chile, atender en la forma debida los
requerimientos de esta instancia fiscalizadora, la que, en virtud de sus
potestades constitucionales, legales y reglamentarias ha solicitado
importante informacién que no ha sido aportada en su totalidad, o no ha
sido oportunamente remitida, por parte de esa empresa estatal, 0 en su
caso ha sido negada por ésta, argumentando la calidad de reservada o
secreta de la referida informacion, en circunstancias que el citado articulo
no exime de entregar informacién de caracter reservado o secreto a las
comisiones investigadoras de la Camara de Diputados, las que se
encuentran obligadas a procesar dicha informacidn, con igual reserva. Al
efecto, cumplo con reiterar a Codelco-Chile, por su intermedio, dar
respuesta a los siguientes requerimientos que no han sido atendidos en lo
absoluto por dicha Corporacién, o bien lo ha hecho de forma
insatisfactoria o incompleta:

1) Copia del informe elaborado por
Goldman Sachs el afio 2005, para determinar el valor de Codelco,
seflalando y explicando los parametros que se utilizaron para la
elaboracién de esa tasacion y cuél fue el precio que Codelco pago
por su elaboracién. Solicitud no atendida por Codelco.

2)  NoOmina de los proyectos
desarrollados por Codelco respecto del destino del yacimiento El
Salvador, sefialando las alternativas de desarrollo a corto, mediano
y largo plazo y los planes de reconversion que se quieren
implementar y los costos asociados a los mismos. Solicitud no
atendida por Codelco.

3)  Todos los antecedentes relativos a los
pagos efectuados por asesorias contratadas bajo la metodologia de
ordenes de trabajo y pagos miscelaneos, desde el afio 2000 a la
fecha. Solicitud no atendida por Codelco.toda la informacion
correspondiente a la contratacién, bajo la modalidad de honorarios,
de servicios profesionales prestados por terceros a Codelco en el
periodo comprendido entre los afios 2003 y 2007. Solicitud no
atendida por Codelco.

4) Copias de los ejemplares de los
Planes de Negocios, tanto Divisionales como Corporativos, desde
el afio 1970 a la fecha. En lugar de esta informacion, Codelco
acompafnd las Memorias anuales de los Gltimos diez afos, por lo
tanto, omiti6 la informacién solicitada.

Responde

mediante oficio N°
440, de 9 de abril
de 2008, de
conformidad con lo
solicitado por la
Comision,

atendiendo la
normativa
constitucional y
legal aplicable.

Con fecha 7 de
abril el Presidente
Ejecutivo de
Codelco responde
los requerimientos
pendientes
mediante oficio
PE.08/062, de 7 de
abril de 2008.

Sesién 172 de
14 de abril de
2008.

Sesion 162 de
7 de abril de
2008.
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6) Todos los antecedentes relativos a los
bonos otorgados a los ejecutivos, supervisores y trabajadores Rol
B, desde el afio 2000 a la fecha, junto a todos los antecedentes
relativos a las indemnizaciones otorgadas a los ejecutivos,
supervisores y trabajadores Rol B, desde el afio 2000 a la fecha, y
todos los Convenios de desempefio, tanto Corporativos como
Divisionales, desde el afio 2000 a la fecha. A este requerimiento
Codelco da una respuesta insatisfactoria, argumentando reserva, y
aludiendo en términos generales a su politica de incentivos.

7)  Todos los antecedentes relativos a las
asignaciones directas y licitaciones publicas y privadas, efectuadas
desde el afio 2000 a la fecha. A este respecto Codelco responde
aportando estadisticas histéricas y describiendo en términos
generales, el sistema de adquisiciones, mas sin hacer entrega de los
antecedentes solicitados.

54

23 de abril
de 2006

Presidente
Consejo
Defensa
Estado.

del
de
del

Remitir a ese organismo, los
antecedentes de una denuncia de presuntos actos de
corrupcion cometidos al interior de la empresa estatal, y
de la que ya estaria en conocimiento ese Consejo, desde
el mes de enero pasado, solicitandole que una vez sea
adoptada una resolucién por su parte, sea ésta notificada
a esta Comisidn parlamentaria.

No requiere
respuesta
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55 23 de abiril P_resid_ente Remitir a esa empresa los No requiere
de 2008. Ejecutivo de . ' respuesta
Codelco antecedentes de una denuncia de presuntos actos de
corrupcion cometidas al interior de esa empresa, y de la
gue ya estaria en conocimiento Codelco, desde el mes de
enero pasado, solicitandole que una vez sea adoptada una
resolucidn por su parte a este respecto, sea ésta notificada
a esta Comision parlamentaria.
56 23 de abril | Contralor ngeral Remitir los antecedentes de una No requiere
de 2008 de la Republica. . L, . respuesta
denuncia de presuntos actos de corrupcion cometidos al
interior de Codelco, y de la que ya estaria en
conocimiento esa Contraloria General, desde el mes de
enero pasado, solicitandole que una vez sea adoptada una
resolucién por su parte, sea ésta notificada a esta
Comisién parlamentaria.
58 23 de abril | Presidente . . Pendiente de
de 2008. Ejecutivo de 3 Se solicita los informes _ de los respuesta
Codelco costos de produccion de la empresa, correspondientes al

periodo 2000-2007, desagregados por Division, de forma
de permitirle realizar un andlisis mas acertado de las
cifras.




ANEXO I

Glosario

o Costo total. Total de costos contables (con depreciacion, gastos de ventas y
financieros). Costo unitario segun cobre fino contenido, con la cartera de productos
tal cual es (concentrados, blister, catodos), puesta en puerto de origen (FOB).

o Costo unitario, se calcula dividiendo el costo total por el cobre fino contenido. Para
calcular el costo unitario no se hace ninguna discriminacion, sino que se toma el
costo total y se divide por el fino contenido en todos esos productos.

o Costo Neto a Catodo: Costo total unitario agregando costos de llevar la cartera a
catodos, puesta en puerto de destino (CIF), y deduciendo créditos por venta de
subproductos. Costo segun cobre pagable.

Ese parametro es interesante para efectuar comparaciones, sobre todo consigo
mismo, en la medida en que no haya cambiado radicalmente la cartera, porque
permite determinar como ha evolucionado. Es complejo comparar empresas entre
si, porque pueden tener productos distintas. Asi, para comparar empresas que
elaboran productos de distinto nivel de procesamiento, como catodos Yy
concentrado, a la que elabora el producto de menos nivel de procesamiento, se le
agrega el costo que se habria requerido para llegar al nivel superior. Por ejemplo, si
una empresa produce concentrado se le agregan los costos de producir catodos
para, de esa manera, obtener un producto uniforme que permita hacer la
comparacion. Con ese procedimiento, se obtiene un costo total y, siguiendo la
férmula antes sefialada, se puede obtener su costo unitario.

No obstante, a lo anterior se debe agregar otro factor: los créditos por
subproductos, que no forman parte del costo total. Codelco produce molibdeno y
otros subproductos, como oro y plata, que le generan importantes ingresos, los que
se deben descontar del costo, obteniéndose el costo neto a catodo, que es
uniforme.

o Costo Total a Catodo: Es lo mismo que el costo neto a catodo, pero sin
deduccién de los créditos por venta de subproductos, porgque el problema esta en
gque a veces comparamos empresas como Codelco, que tiene mucho molibdeno,
con otras que no lo tienen. Para resolver ese problema se define el costo total a
catodo, donde se lleva todo a catodo, pero no se le agregan los créditos por
subproductos.

Un pequefio problema con este tipo de célculos, es que no se descuentan los
costos especificos para producir molibdeno, por lo que hace un poco de injusticia.

o Costo Directo a Céatodo (Cash Cost): Es el Costo Neto a Catodo, menos
Depreciacion, gastos financieros y de Casa Matriz. Indicador de competitividad de
corto plazo. Es el costo méas a corto plazo. La primera manga es por costo variable,
es decir, si el precio es superior la economia va a seguir produciendo, porque se
agrega al flujo que tenia la empresa. Pero si el precio ya esta por debajo ni siquiera
debiera seguir produciendo, porque no cubre el costo variable. Por lo tanto, éste es
el costo de corto plazo.
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