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»» Thomas Keller es presidente ejecutivo de Codelco desde el 1 de junio de 2012.

*Sin claridad en el
[inanciamiento,

los proyectos no se
pueden realizar”

Thomas Keller, presidente ejecutivo de Codelco, propondra la
proxima semana al directorio un nuevo gjuste del plan de
inversiones, que este ario sera marginal. También se analiza el
futuro de grandes proyectos como Andina, Radomiro Tomicy El
Salvador, que comprometen fondos por US$ 13 mil millones.
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EL DIRECTORIO de Codelco preten-
dia este afio obtener una capitaliza-
cién de US$1.200 millones, con car-
go a los flujos de 2013, y US$ 3.032
millones derivados de la utilidad ex-
traordinaria por la compra de Anglo
Sur en 2012. A fines de junio, el go-
bierno accedid a capitalizar sélo
US$1.000 millones de las ganancias
retenidas, lo que mejora las cuentas
patrimoniales, pero no aporta re-
cursos liquidos. “Estos US$ 1.000
millones no estdn disponibles para
ser retirados como dividendos futu-
ros y pasan desde su categoria de
utilidad retenida a capital y reserva.
Por lo tanto, no es plata fresca”, ex-
plica Thomas Keller, presidente eje-
cutivo de Codelco.

El directorio anuncio, los prime-
ros dias de julio, que revisarfa su
plan de inversiones, que este afo
comprometia US$ 5.000 millones y
ya se redujo a US$ 4.500 millones.
Thomas Keller dice que esta sema-
na presentara un programa de ajus-
tesal directorio. Y agrega que la fir-
ma deberevisar los planes estructu-
rales que aun no tienen
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financiamiento comprometido,
como Andina, Radomiro Tomic y
Salvador, que exigen fondos por US$
13 mil millones. Lo fundamenta asi:
“Es como cuando se construye una
casa, donde no basta tener los recur-
SOs para los primeros meses de cons-
truccién. Hay que hacerse cargo de
las necesidades de financiamiento
de esa casa en todo el proceso de
construccion. Lo mismo nos suce-
de con Codelco, tenemos que tener
claridad y una visién clara respecto
de como vamos a financiar esos pro-
yectos que involucran planes im-
portantes durante un periodo de
tiempo relevante”, afirma.

Codelco emitioé bonos por US$ 750
millones esta semana. En 2012 fue-
ron US$ 2.000 millones. Keller co-
menta que la firma tiene capacidad
de endeudamiento adicional, pero
que no esinfinita. “El margen depen-
de de las condiciones del mercado,
perotiene que ir acompafiado con re-
cursos propios”, sostiene.

JEn cudnto se vaareducir el plan de
inversiones de Codelco?

Estamos revisando el programa de
inversiones, todavia no hemos deci-
dido naday las propuestas las vamos
a discutir con el directorio. Lo que
podemos decir es que estamos enfo-
cados en aquellas inversiones que
aun no estdn comprometidas.
JCudles son los proyectos sin com-
promisos de financiamiento?

Todos los que no estin comprome-
tidos: Andina, sulfuros de Radomi-
ro Tomic y las iniciativas que poda-
mos tener de largo plazo en Salvador
y otros proyectos chicos.

JElajuste que hardn en las inversio-
nes este afio serd significativo?

Lo vamos a ajustar, pero no habra
grandes variaciones.


http://www.litoralpress.cl

11/08/2013 LA TERCERA - STGO-CHILE

¢JPara los otros aiios habra cambios
fuertes?

Ejecutando todoslos proyectos es-
tructurales, se invertirdn entre US$ 4
milmillones y US$ 5 mil millones al
afo, y el cambio dependerd de la mi-
rada que tengamos respecto de lo
que pase en materia de financia-
miento en el futuro.
¢Hay claridad en el gobierno de la ne-
cesidad de capitalizacion de Codelco?

Por supuesto. Eldirectorio le plan-
tea a los representantes del duerio,
afo aafio, un plan trianual de nego-
ciosy, obviamente, incluye el progra-
ma de inversiones y su financiamien-
to. Esa cifra ha sido consistente en el
tiempo.
<Son US$ 1.000 millones por afio?

Fluctua en torno de esa cifra.
JAun esperan que se haga una capi-
talizacién extraordinaria?

Sinosremitimosaloque dijo el di-
rectorio, si, seria bueno, porque se-
ria consistente con lo que se pidid ini-
cialmente. Estos proyectos no son
de un anio, lo que no se dio este ejer-
cicio habrd que pedirlo el proximo de
nuevo.

JCree que el préximo afio la situa-
cion serd distinta?

Confiamos en que las autoridades
pasadas, presentes y las futuras com-
partanlavisién, en el sentido de que
estas inversiones son buenas para
Codelco y son muy buenas para el
pais. Esperamos que nos apoyen con
la politica de financiamiento que
combine en forma razonable endeu-
damiento con capital propio. Es com-
plejo tener estas discusiones todos 1os
afios. Ojald podamos dar estabilidad
al plan de inversiones. Qjald pudie-
ra haber un mecanismo méis per-
manente para financiar Codelco.
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Si no existe un apoyo permanente,
¢.como lo haran?

Mientras no haya claridad en un
plan de financiamiento consistente
con los proyectos, éstos no se pue-
den realizar. Es irresponsable em-
barcar a la compafiia en iniciativas de
gran envergadura sin tener la clari-
dad respectode como se van a finan-
ciar. Ahora, ese financiamiento pue-
de tomar distintas formas: puede ser
que se reduzcan las inversiones o
que se decida vender algunos activos.
Pero esperamos que se acoja la pro-
puesta del directorio en cuanto al fi-
nanciamiento que se propuso.
¢No esta funcionando lo que estable-
ce el gobierno corporativo?

La evaluacién personal que hago
del gobierno corporativo es muy bue-
na. Pero el tema del financiamiento
se discutio ampliamente cuando se
dict6 la ley en el 2009 y no se pudo
resolver en este contexto, porque es
un tema dificil. Es mds relevante aun
que podamos avanzar en este tema,
reconociendo que es un tema dificil,
por laimportancia que tiene el apor-
te de excedentes a las arcas fiscales.
¢Es un punto negro de esa ley?

Seamos positivos. El gobierno cor-
porativo ha funcionado muy bien.
Gracias al gobierno corporativo he-
mos logrado materializar, entre otras
cosas, tres proyectos estructurales
de Codelco. Pero si, no ha resuelto
este tema del financiamiento. Segui-
mos dependiendo de la discusién
afio a afio respecto de los fondos que
podamos retener para efectuar lasin-
versiones y eso es una dificultad que
es particularmente notoria cuando se
estd involucrado en un programa de
inversiones tan intenso.
¢Como van a enfrentar la falta de fi-
nanciamiento?

Tenemos que ver cémo evolucio-
na nuestro plan de inversiones ante
distintos escenarios de financia-
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miento. Cuando se miran los pro-
yvectos hay que hacer supuestos,
pero nomirando la capitalizaciéon de
este afno, sino los siguientes cuatro
0 cinco anos.

(Esoesloque sevaapresentaral di-
rectorio?

Son varios escenarios con distintas
opciones de financiamiento, miran-
do todas las alternativas posibles.
(Cudndo se presenta el nuevo plan
de negocios al directorio?

Espero que la proxima semana. He-
mos avanzado bien en ese tema.
¢Elproceso ambiental de Andina ira
mas lento ahora?

Codelco estd evaluando solicitar
una ampliacion del plazo para entre-
garla primera adenda en la tramita-
cion ambiental, decisién que vamos
a informar este mes. Lo hacemos
porque queremos dar buenas res-
puestasa los requerimientos que nos
ha planteado la autoridad y las comu-
nidades. Nos vamos a tomar todo el
tiempo que sea necesario.

;Tiene que ver con el actual escena-
rio que vive Codelco también?

Con el nuevo escenario de financia-
miento tenemos que actuar de ma-
nera responsable y revisar los pasos
iniciales para llevar adelante inver-
siones de esta envergadura.
¢Sin un financiamiento a largo pla-
70, el proyecto quedard estancado?

Tenemos que tener claridad en
como se va a financiar ese proyecto.
Ademds, es el proyecto de mayor in-
version de todos, estd en cerca de
US$ 7 mil millones.

;Chuqui Subterrinea puede tener
problemas?

Esperamos que no. Chuqui estd en

obras tempranas que estdn financia-
das y son hasta el préximo ano. El
proximo afio hay que presentar la
inversion completa.

¢(Cudndo se sentird la falta de re-
cursos?

A partir del proximo afio. Se tiene
que analizar Radomiro Tomic (RT).
Todos los proyectos estructurales son
de importancia estratégica de la com-
pania. No hacer el proyectode RT im-
plicaria cerrarlo, porque se agotan las
reservas de 6xidos en 2018. Va a ha-
ber un impacto, por eso la urgencia
de hacer los proyectos, pero hacerlos
en los plazos que estan establecidos
en la estrategia.

Preocupacion por los costos
¢Ha sentido el respaldo de parte del
accionista?

El directorio nos ha respaldado
fuertemente en nuestro plan de in-
versiones. Nosotros nos relaciona-
mos con el directorio y no con el
duefio, que es una relacion que ma-
neja el directorio.

¢Lano capitalizacion con recursos
frescos fue un castigo del gobierno
por el alza de los costos?

Aligual que el resto de la industria,
Codelco ha experimentado un in-
cremento en sus costos. Estamos muy
preocupados del tema. Es importan-
te que el representante del duefio
sienta que los recursos estdn bien
invertidos. Me parece que es impor-
tante el énfasis en los costos y en su
contencion, para ganar credibilidad
de cara al duefio. Acojo la preocupa-
cion que existe. Estamos trabajando
de forma muy consciente en la con-
tencion de costos y la mejora de la
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productividad y hemos dado pasos
alentadores en ese sentido.

¢Han perdido credibilidad frente al
duefio?

Las sefiales que recibimos son muy
positivas. Hace algunos dias, el Pre-
sidente se manifesté muy favorable-
mente a uno de nuestros proyectos
estructurales, asi es que yo siento
que el gobierno estd comprometido
con nuestro plan de inversiones.
¢Corresponde darle recursos a Co-
delco versus otras dreas del Estado?

Nuestra obligacidn es que teniendo
buenos proyectos, hay que materia-
lizarlos, porque es la forma mas efi-
ciente y efectiva de seguir generan-
do riqueza para todos los chilenos.
Esto es, reconociendo también que
tenemos grandes desafios en el tema
delagestion y en la eficiencia y pro-
ductividad. Eso estd claro y es eviden-
te, pero los mismos proyectos es-
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tructurales son el vehiculo para in-
troducir esas mejoras.
;Se cometieron errores?

Hemos avanzado en forma positi-
va en muchos aspectos de la gestion,
pero ciertamente, tenemos que se
guir avanzando. Tenemos desafios.
Estamos sufriendo el impacto del de-
terioro de las leyes, nuevamente los
proyectos estructurales son un ve-
hiculo para poder mejorar eso. Tene-
mos un desafio para incorporar nue-
vas tecnologias, especialmente con
los terceros. Tenemos que moderni-
zar nuestras relaciones laborales y
hacerlas consistentes con criterios
deeficiencia y productividad. Hemos
avanzado bastante, pero atin nos que-
da camino por recorrer.
¢ Por qué no se capitaliza, entonces?

Esta discusion es histérica. No es
algo nuevo. Lo que pasa hoy es que
la discusion tiene mayor relevancia
por el momento histérico que esta-
mos viviendo, porque los montos de
inversion que estamos contemplan-
do son muy superiores a los histéri-
cos. Hoy estamos invirtiendo entre
US$ 4 mil millones y US$ 5 mil mi-
llones todos los afios e histéricamen-
te seinvertia entre US$ 500 millones
y US$1.000 millones. Hay una dife-
rencia muy importante y la discusion
decudntoesloquesele retiene a Co-
delco también adquiere mayor rele-
vancia. Entre el 2007 y 2012, Codel-
co ha generado US$ 37 mil millones
de excedentes y en ese mismo perio-
do, lo que quedd adentro de Codel-
co para financiar sus inversiones fue
levemente superior a US$ 3 mil mi-
llones. Es decir, un 8%. Esta cifra ex-
plica por qué se fueron postergando
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algunos proyectos y hoy tenemos
que hacerlos todos al mismo tiempo.
Histdricamente, se ha capitalizado
una cifra bastante modesta de los
excedentes.

Alno ser capitalizados, jcree que hay
peérdida de confianza en la admi-
nistracion?

Creo que refuerza la obligacion que
tenemos como administracion de se-
guir haciendo las cosas bien y mejor,
yenesoestamos y ahino hay dosin-
terpretaciones distintas.

(Como se ha avanzado en el plan de
contencién de costos?

Nuestra meta es tener este aflo un
costo unitario que no supere el cos-
to unitario del afo pasado. En el pri-
mer semestre vamos bien, a pesar de
que en el segundo trimestre no nos
fue tan bien como pensdbamos en
términos productivos, que ha estado
complicado basicamente por el tema
de los paros, por problemas climdti-
cos y operacionales, directamente.

La produccion estd 1% mds baja,
estamos virtualmente en linea con lo
que se produjo el afio pasado. Espe-
ramos tener una produccion superior
aladel 2012.

JEl plan de costos para el proximo
afo qué contempla?

Es un plan muy agresivo de conten-
cion de costos. Ya este afio nos fija-
mos metas exigentes, las cuales he-
mos cumplido durante el primer se-
mestre. Para el proximo afio son US$
1.400 millones, entre menores cos-
tos y reduccion de gastos de capital.
En su periodo, jqué cosas se han
hecho mal?

Ese es un tema que discuto con el
directorio, no por la prensa.®
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PREOCUPACION POR COSTOS
“Acojo la preocupacion
que existerespectodela
estructura de costos y
estamos trabajando en
su contencion”.

MEJORAR GESTION
“No hay dobles lecturas:
esdaroy es evidente que
se puedenhacer mejor las
cosas. Nos quedacamino
porrecorrer’”.
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