
Los yacimientos de cobre por descubrir están cubiertos por pampas o a
mayor profundidad, lo que dificulta identificarlos. 
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Chile ha experimentado una
marcada disminución en nue-
vos hallazgos mineros. Si se
consideran únicamente los
descubrimientos de yacimien-
tos con más de un millón de to-
neladas de cobre fino, se ob-
serva que en el período 2011-
2020 se encontraron 10,4 mi-
llones de toneladas de cobre
en depósitos. En contraste, en
la década anterior se descu-
brieron 109,1 millones de tone-
ladas de cobre en depósitos.
Desde el 2017 en adelante no
se ha descubierto un yaci-
miento que supere el millón
de toneladas de cobre, según
datos de GEM Mining Consul-
ting en base a S&P Global.

A pesar de la caída en los des-
cubrimientos, los presupuestos
de exploración —tanto en mina
como en exploración básica y
avanzada— han aumentado
significativamente en el mismo
período. Según analizó GEM,
en base a datos de Cochilco, en-
tre 2001-2010 y 2011-2020, el
gasto en exploración en Chile
creció un 69%, lo que equivale a
un incremento promedio de
US$ 360 millones.

Presupuesto

En 2024, el presupuesto de
exploración de cobre fue de US$
794 millones, in-
dican desde Co-
chilco. Chile es el
primer destino en
América Latina
para la explora-
ción y el cuarto a
nivel mundial, ya
que el país con-
centra el 27,4% del presupuesto
global para los sondajes de co-
bre. Según GEM, el gasto en ex-
ploración el año pasado es leve-

mente superior a los US$ 751
millones de presupuesto pro-
medio de exploración de los 20
años anteriores. 

La vicepresidenta ejecutiva
(s) de Cochilco, Claudia Rodrí-
guez, explica que el presupues-
to de exploración minera de-
pende de factores como los pre-
cios de los metales, que incenti-
van o limitan la inversión según
su tendencia; las condiciones de

financiamiento, cla-
ve para las empre-
sas júnior que de-
penden de bolsas
como la TSX en Ca-
nadá o la ASX en
Australia; y el mar-
co regulatorio, don-
de cambios en per-

misos o normativas pueden im-
pactar la actividad. “En Chile, el
65% de los proyectos explorato-
rios está activo, reflejando un

ecosistema aún dinámico pese a
ciertos desafíos”, detalla. 

Complejidad en las
labores de exploración

Por otro lado, según GEM
Mining Consulting, el presu-
puesto que existe para la explo-
ración sugiere que la disminu-
ción en los descubrimientos no
está vinculada a una reducción
en los presupuestos. Por el con-
trario, en términos tendencia-
les, cada vez hay más presu-
puesto para la exploración. 

La razón de los menores des-
cubrimientos de yacimientos
radicaría en que existe una cre-
ciente complejidad en la explo-
ración minera. “Esto se debe
principalmente a dificultades
geológicas, como la presencia
de yacimientos cubiertos (por
ejemplo, por extensas pampas

en el desierto de Chile) y yaci-
mientos ubicados a mayor
profundidad. En este sentido,
los yacimientos someros y
aflorados ya han sido, en su
mayoría, descubiertos, lo que
incrementa el desafío de en-
contrar nuevos depósitos.
Asimismo, las restricciones
sociales y/o ambientales tam-
bién representan un obstáculo
significativo para la actividad
prospectiva”, explican.

Mejoras en las
estrategias

Patricio Faúndez, ingeniero
especialista en GEM Mining
Consulting, señala que replan-
tear la estrategia de explora-
ción minera será crucial para
mantener la competitividad de
la industria del cobre en el
muy largo plazo. “Mantener

una secuencia específica resul-
ta clave, ya que no tiene el mis-
mo valor un sondaje que inter-
cepta mineralización sin con-
tar con una anomalía geofísica
significativa, que uno que sí
cuenta con dicha anomalía. La
presencia de una anomalía
geofísica, respaldada por un
sondaje confirmatorio, permi-
te al inversor estimar rápida-
mente el potencial del cuerpo
mineralizado”, señala.

Además, explica que una se-
cuencia bien estructurada de
exploración “garantiza una
orientación más eficiente y
efectiva de los esfuerzos pros-
pectivos, lo que no solo puede
reducir significativamente el
número total de sondajes nece-
sarios, sino también evitar la
omisión de áreas con potencial
interés prospectivo en etapas
posteriores”.

El último hallazgo relevante de un yacimiento fue en 2016:

Pese a que Chile gasta más en exploración
minera, hay menos descubrimientos

La complejidad de los sondajes mineros, debido a dificultades geológicas, ha
incrementado el desafío de encontrar nuevos depósitos de cobre. La situación se da
aun cuando ha aumentado el presupuesto para estas actividades. 

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

US$ 794
MILLONES

fue el presupuesto de
exploración de cobre en

2024 en Chile. 

2025”, agrega.
La compañía mantendrá sus

oficinas centrales en Santiago.
En medio de sus expectati-

vas de crecimiento en Sudamé-
rica, Ortiz sostiene que en la
aerolínea no están viendo rea-
lizar adquisiciones o fusiones
(M&A en sus siglas en inglés)
para competir a nivel regional
contra Latam y Grupo Abra.
“No nos hace falta hacer M&A
para crecer”, afirma.

A la fecha, JetSmart opera
con una flota de 44 aviones y

Las medidas del gobierno de
Javier Milei para desregular su
industria aérea y la mejora en
las perspectivas para la econo-
mía trasandina han elevado el
interés de las aerolíneas extran-
jeras para volar en el mercado
doméstico de ese país. 

En el caso de JetSmart, la ge-
rencia general de la aerolínea
low cost, encabezada por Estuar-
do Ortiz, espera que Argentina
ocupe un lugar relevante en la
compañía al cierre de este año.
A nivel regional, el ejecutivo de
la línea aérea ligada al fondo In-
digo Partners y a la estadouni-
dense American Airlines, seña-
la que la expectativa es que Ar-
gentina se convierta en el prin-
cipal mercado.

“Antes de que termine el año,
Argentina va a ser la operación
más importante de JetSmart en
Sudamérica”, dice Ortiz. Señala
que a raíz de los “cambios regu-
latorios y el ambiente macroe-
conómico y competitivo”, el
mercado trasandino es “donde
hemos crecido más en los últi-
mos meses”.

Una mirada similar poseen
en el potencial en Colombia,
país en el que ofrecen vuelos
domésticos desde hace un año,
debido a que es un mercado tres
veces más grande en compara-
ción con Chile, señala. 

La operación chilena —don-
de son el tercer operador, luego
de Latam Airlines y Sky— que-
daría rezagada dentro de la re-
gión. “En Chile hemos vertido
mucho de nuestro crecimiento
al mercado internacional. La
ventaja de ser una línea aérea
de múltiples avances es poder
asignar los activos donde cree-
mos que hay más potencial. Por
eso nuestro crecimiento ha sido
principalmente en la Argentina
y en Colombia en los últimos 12
meses”, afirma. “Creo que eso
va a seguir siendo así en el

esperan llegar a 124, según la
orden que tienen con el fabri-
cante Airbus.

Auge trasandino y
colombiano

El CEO de JetSmart destaca
que han fortalecido sus opera-
ciones domésticas en el último
año. “Pasamos de 8 aeronaves a
12 al día de hoy. Estamos ope-
rando con más del doble de los
asientos domésticos en la Ar-
gentina de lo que operábamos

en junio del 2024”, señala Ortiz.
En Argentina opera 16 rutas do-
mésticas, representando una
cuota de 17% en este mercado.
También posee cinco rutas in-
ternacionales con salida desde
Argentina.

Afirma que junto a la reduc-
ción inflacionaria y una “esta-
bilidad y predictibilidad” sobre
el tipo de cambio que ha mejo-
rado el clima de negocios en
Argentina, apunta a la política
de desregulación del sector aé-
reo como uno de los principales
motivos para elevar sus pers-
pectivas en el mercado trasan-
dino. El gobierno ha firmado 13
acuerdos de Cielos Abiertos
—incluyendo a Chile— y per-
mitir los vuelos dentro del país
con operaciones de cabotaje,
entre otras medidas.

Ortiz dice que actualmente el
panorama es más favorable pa-
ra las aerolíneas extranjeras, pa-
ra invertir en Argentina. Detalla
que ahora pueden utilizar aero-
naves de matrícula chilena para
operar en ese país. Esto brinda-
ría “muchas ventajas porque se
utiliza mejor el activo”.

En tanto, la low cost también
tiene previsto consolidar a Co-
lombia, apuntando a ganar te-
rreno a través del espacio que
dejaron las aerolíneas de bajo
costo Ultra Air y Viva Air. Esta
firmas cesaron sus operaciones
en la industria colombiana de-
bido a problemas financieros.

“Colombia es una operación
nueva, pero es un mercado que
es tres veces el tamaño de Chile.
Es una oportunidad de creci-
miento muy importante”, dice.
Actualmente operan con ocho
aviones en la industria aérea co-
lombiana y poseen un 5,8% del
mercado doméstico.

Ante mayor potencial de crecimiento y cambios regulatorios:

Argentina y Colombia dejan
atrás a Chile en operaciones
de JetSmart en la región

N. BIRCHMEIER Estuardo Ortiz, CEO de la aerolínea, desestima realizar
operaciones de adquisiciones o fusiones para competir contra
Latam y Grupo Abra en el mercado aéreo regional.

Estuardo Ortiz, CEO de JetSmart.
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ECONOMÍA Y NEGOCIOS

Durante el cuarto trimestre
del 2024 emergió un nuevo gran
accionista en los registros de los
ADR de Latam Airlines Group,
según información recopilada
por Bloomberg: Jefferies Finan-
cial Group. 

Desde fines del año pasado, la
institución financiera ocupa el
21% de la propiedad en los ADR
de la aerolínea y tiene 63,6 mi-
llones de dichos títulos (al con-
vertirlos a acciones chilenas se-
rían 127.236.922.000 papeles).
Una posición
en la aerolínea
que coincide
con un reporte
q u e e n t r e g ó
Jefferies a la
SEC, el regula-
dor financiero estadounidense,
informando el movimiento.

Con todo, agentes del mercado
consultados por El Mercurio In-
versiones aseguran que lo más
probable es que esto se sustente
en un cambio de custodia de los
fondos exacreedores y que, según
los últimos registros oficiales, tie-
nen la mayoría de la propiedad.
Este eventual cambio entre corre-
doras, de todos modos, podría ser
señal de movimientos futuros en
la propiedad de la aerolínea.

“Creería que alguno de los ex-
bonistas cambió custodia”, dice
Francisco Soto, gerente de inver-
siones en K2 Advisors.

“Jefferies actúa solo como un
custodio de terceros, no es que
sea una posición de ellos”, dice
un importante operador de una
mesa de dinero local. “Estimo
que con ese porcentaje movieron
custodia algunos de los grandes
hedge funds que siempre han esta-
do, no un nuevo accionista”.

“Lo más probable es que sea
tema de custodia”, dice un reco-
nocido gestor de acciones. “Si
fuera un nuevo accionista con
una compra por el 21% de la pro-
piedad sería un socio estratégico,
dado que tendría más participa-
ción que Delta, Qatar o el Grupo

Cueto (Costa Verde) en forma in-
dividual; por tanto, Latam Airli-
nes lo habría informado conside-
rando que han tenido una políti-
ca de comunicación bien transpa-
rente en el mercado”.

El Mercurio Inversiones con-
tactó a Latam Airlines Group y
Jefferies Financial Group, pero
al cierre de este artículo no había
recibido una respuesta oficial.

El 21% accionario que registra
Jefferies en los ADR de la aerolí-
nea se compara con el último lis-
tado de accionistas de Latam
Airlines Group en Chile, al 31 de

julio del 2024,
mostrando que
S i x t h S t r e e t
Partners tenía
el 24,5% de la
propiedad, se-
guido de Strate-

gic Value Partners, con el 14%.
Al cierre del año pasado, en tan-
to, la primera no aparecía en el
registro de accionistas del ADR
de Bloomberg y la segunda con-
taba con el 13,83%.

La custodia

Uno de los motivos que po-
drían explicar el presunto cam-
bio de custodio sería empaque-
tar de mejor manera las acciones
en un solo bloque “ante una po-
sible venta de acciones a futuro”,
dice el citado gestor de acciones.

El 22 de noviembre del 2024
terminó la restricción para que los
accionistas exacreedores puedan
vender sus acciones de Latam, lo
que tendría que ser en subastas de
al menos US$ 200 millones en la
Bolsa de Nueva York.

En este marco, algunos creen
que una vez ejecutado el progra-
ma de recompra de acciones que
propuso el directorio de Latam,
los accionistas exacreedores vol-
verían a vender títulos, calzando
intereses.

Un motivo que podría expli-
car un cambio de custodio es “la
mayor facilidad para ejecutar
posibles órdenes a futuro”, dice
el citado gestor de acciones.

Compras de Jefferies:

Los movimientos en 
la propiedad de Latam
Airlines que atraen la
atención del mercado

MARCOS BARRIENTOS 

www.elmercurio.com/inversiones

La Corte de Apelaciones de
Santiago rechazó la orden de no
innovar presentada por Michael
Clark, presidente del directorio
de Azul Azul, que pretendía fre-
nar el oficio que emitió la Comi-
sión para el Mercado Financiero
(CMF) ordenándole realizar una
Oferta Pública de Adquisición
de Acciones (OPA) por las accio-
nes de la concesionaria del Club
Universidad de Chile.

Dicho recurso vino acompaña-
do de un reclamo de ilegalidad en
contra del mencionado oficio,
donde la CMF le instruyó a Clark
“subsanar” las irregularidades
que a juicio del supervisor hubo
en la operación que dejó a Clark
con el control mayoritario de Azul
Azul. Esta acción, representada
por el abogado Julio Pallavicino,
pretendía dejar el oficio sin efecto,
declarando que “un fondo de in-
versión privado (FIP) no tiene la
obligación de realizar una OPA”.

Clark está en la mira de la co-
misión tras adquirir el total de
las cuotas del FIP Tactical Sport
(accionista mayoritario de la
concesionaria). La CMF dice que
esta operación implica un cam-
bio de control de la sociedad
anónima, que amerita una OPA.

La defensa de Clark argumen-
ta que en esta posición se “extra-
pola e hipertrofia a niveles ina-
ceptables el concepto de con-
trol”, y que “evidencia una falta
de comprensión” sobre cómo
funcionan los FIP. La CMF tiene
seis días hábiles para responder
sobre el fondo de este reclamo.

Clark, que participa en Azul
Azul mediante el FIP Inversio-
nes Antumalal, inscribió esta se-
mana una nueva sociedad por
acciones: Bulla SpA. 

Por Azul Azul:

Corte rechaza
recurso de
Clark para
frenar OPA 

Empresario inscribió
sociedad Bulla SpA.

Fecha:
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 $20.570.976
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