yor productora global de cobre es un objeti-
vo preciado para cada gobierno. La empresa
desde hace afnos atraviesa por una situacion
operativa compleja, reflejada en indicadores
de produccion de cobre y de productividad
de sus trabajadores que no cumplen con las
expectativas. Y que ha anadido negocios en
los ultimos anos, como el litio, que no han
gustado a quienes serdn gobierno desde el 11
de marzo.

Consultados cuatro exaltos ejecutivos de
la empresa coinciden en apuntar entonces
como desafio y prioridad de la siguiente
administracién el volver a concentrarse en
su core business: la produccién de cobre.
En 2017, Codelco produjo 1,7 millones de
toneladas de cobre y en 2025 superd apenas
las 1,33 millones, casi lo mismo que el ano
anterior, en sus divisiones Chuquicamata,
El Teniente, Andina, Salvador, Radomiro
Tomic, Ministro Hales y Gabriela Mistral.

“Es urgente preocuparse de las operacio-
nes, reforzar eso, porque una minera genera
caja en sus operaciones, no en su gobernan-
za. Por ejemplo, antes existian dos vicepre-
sidentes de operaciones: uno en el norte y
otro en el centro-sur, ahora hay solo uno y
recién fue despedido. Hay que reforzar a los
buenos ejecutivos de la operacion”, dice un
expresidente. “Chuquicamata, Radomiro
Tomic y El Teniente generan el 70% de la
caja, por tanto ahi hay que preocuparse”.
agrega.

Y para la recuperacion productiva, es
esencial cerrar el extenso capitulo de los
proyectos estructurales.

“La madre del cordero son los estructura-
les, la produccion se recupera con la pues-
ta en marcha de estos proyectos”, recuerda
otro exalto directivo.

La estatal viene desde 2010 invirtiendo
miles de millones de délares en iniciativas
como Chuqui Subterrianea, Rajo Inca, De-
sarrollo Futuro, RT Sulfuros II y Cartera El
Teniente, y solo la primera estd operando, y
con dificultades. Por tanto, se hace urgente
terminarlos para que la cuprifera retome al
menos su nivel de produccién de hace una
década, comentan.

Para los dos objetivos -produccion y
proyectos- dice un expresidente, se debe
reforzar la estructura gerencial, con un
presidente ejecutivo mas protagonico, una
vicepresidencia de operaciones reforzada
y. eventualmente, mayor participacion de
las divisiones operativas en el desarrollo de
los proyectos en vez de concentrar todo el
poder en una vicepresidencia, como ocurre
ahora.

Este mismo contexto genera un nivel de
productividad y eficiencia que tiene a Co-
delco entre las mineras de mayor costo del
mundo. “A un precio de 6 ddlares lalibra de
cobre no se nota tanto, pero aqui hay mu-
cha oportunidad de mejora, porque la pro-
ductividad es muy baja”, resalta un tercer
exalto directivo.

Consecuencia de las dificultades técnicas
y los mayores costos operacionales, el ba-
lance financiero de Codelco también se ha

resentido. Su deuda bruta actual ronda los
US$25 mil millones, una enorme carga que
debe saber enfrentar. “Nadie habla de como
Codelco podra pagar su deuda y en cudntos
anos. Y si no puede pagarla, como lo va a
hacer, porque la carga de intereses es alta”,
anade otro expresidente.

Y aqui resurge la idea, que puede ser mas
afin al gobierno entrante, de abrir Codelco a
la inversion privada, vendiendo parte de sus
acciones en el mercado, lo que en todo caso
requeriria de una reforma constitucional.

El otro gran tema abierto es la manera en
que se administrara la asociacion con SQM
para la explotacién del litio. En este tema,
hay consenso en los entrevistados en su-
gerir que los fondos que provengan de ese
negocio vayan directo al Estado y no “se
liciien” en los resultados de Codelco. “Que
no haya contaminacién cruzada entre el
negocio de Codelco y su participacion en
la sociedad del litio”, dice un expresiden-
te. “Es que podria servir para disimular los
problemas del negocio del cobre con la pla-
ta del litio”, advierte otro.

Para asumir como presidente de Codel-
co han circulado varios nombres, aunque
hasta esta semana quien mds sonaba era
Bernardo Fontaine. Aunque ultimamente
también surgié la carta de Rodrigo Alvarez.

y asf aumentar los ingresos no tributa-
rios del Estado”, dice Pablo Correa, ex-
vicepresidente. En esa linea, plantea que
dado que en los ultimos anos su nivel de
gastos subi6 por sobre el de los ingresos,
debiera hacer un esfuerzo adicional de
eficiencia.

Un exalto ejecutivo recuerda que pro-
bablemente el actual gerente general,
Oscar Gonzilez, se retire, por tanto debe-
ra buscarse a su mejor reemplazante, el
que seglin quienes conocen la operacion,
provendria preferentemente desde la
misma empresa, dentro de sus cuatro ge-
rencias de primera linea. “Ojald mante-
ner un perfil eminentemente técnico de
las dreas ejecutivas, con un perfil acorde
a las necesidades del pais”, explica.

Entre los desafios comerciales, dice
Pablo Correa, estd reposicionarse en
los créditos hipotecarios en segmentos
de clase media, entre 2 mil y 4 mil UF;
desarrollar el drea de garantias estata-
les como financiamiento puente para
sectores especificos como turismo y pe-
quena agricultura, y financiamiento de
infraestructura y concesiones, incluso
en sindicato con otro bancos. Esto, eso
si, sin descuidar su tarea de reforzar la
inclusion financiera y la atencién a los
multiples segmentos de la poblacion
que tienen mds dificultades de bancari-
zacion a través, por ejemplo, de los mi-
crocréditos, recuerda otro exejecutivo.

Y otra prioridad, dice este ultimo, es
reforzar las herramientas para permitir
la continuidad operacional ante ataques
de ciberseguridad, dado que BancoEsta-
do representa casi la mitad de las tran-
sacciones bancarias del pais.
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Metro: ¢l efecto sistémico de la tuneladora mala

En julio del afio pasado, una maquina de
excavacion de tuneles, clave para el avance
del proyecto de Linea 7 del Metro, sufrié un
desperfecto que obligo en enero de este afo
a finiquitar anticipadamente su contrato
con la empresa china con la que lo contra-
to y se cambio el método de construccion al
tradicional.

Aunque podria parecer sélo un percance
para un proceso largo de construccion, el
problema de la tuneladora podria conver-
tirse en el principal desafio de la futura ad-
ministracion debido al efecto sistémico que
podria generar, sobre todo en términos de la
calendarizacion de los proyectos de Metro,
seglin prevén exdirectivos. “El tema de la
tuneladora es complejo. Es un enorme de-
safio técnico. Es probablemente el problema
mds importante de todos”, coment6 un ex-
vicepresidente. *Y el mds caro, por sus con-
secuencias”, agrega.

Metro tiene un plan de inversiones total
para los proximos 10 afios de US$9 mil mi-
llones, que considera la construccion de las
lineas 7, 8 y 9, extension de las lineas 6 y 4A,
el brazo al aeropuerto y un plan de moder-

nizacion que incluye la instalacion de las
puertas automatizadas de la Linea 1y la re-
modelacién de varias estaciones.

La Linea 7, que a febrero tenia un 40% de
avance, se preveia entregar a fines de 2028.
En caso de retraso, como consecuencia de
la tuneladora defectuosa, todo ese plan po-
dria complicarse. La idea es que esta nueva
linea desestrese la colapsada Linea 1, la que
mas sufre con detenciones y retrasos, por lo
que demoraria ese objetivo. Su calendario
de proyectos se complicaria, sobre todo en
términos financieros, dado que al mismo
tiempo debiera estar iniciando los proyectos
de las lineas 8 y 9, y concluyendo su plan de
instalacion de puertas automaticas en la Li-
nea 1. “Ahi se estresarian sus finanzas”, dice
un exvicepresidente, recordando que parte
importante de los proyectos de Metro se fi-
nancian con recursos fiscales. “En época de
restriccion fiscal, los atrasos son mds com-
plejos; cumplir en tiempo y forma toma una
relevancia especial”, agrega un exdirectivo.
“No serfa extrafio ver una recalendarizacion
de los proyectos”, dice otro.

“Es necesario revisar los niveles de endeu-

damiento y los vencimientos de los bonos”,
advierte un exdirector. La deuda financie-
ra de Metro era de casi US$4 mil millones
a septiembre pasado, US$3 mil millones
de los cuales tienen vencimientos en cinco
anos o mas. “Hacienda va a estar mas exi-
gente con los recursos”, anticipa otro.

Y otra prioridad, dado el discurso del go
bierno entrante, serd la seguridad y el orden
al interior del ferrocarril subterrdneo. “Es
un sello y una promesa de este gobierno,
que se le va a hacer cumplir desde el primer
minuto”, advierte un exdirector.

Atn no han trascendido nombres para
la futura presidencia de Metro, que nor
malmente es designada por el ministro de
Transportes, que, en el caso del gobierno
entrante, coincide con que Louis de Gran-
ge fue presidente de Metro en la segunda
administracion de Sebastiin Pifiera. “El
ministro entrante es metrista”, recuerda
un exdirectivo. Pero si hay apuestas como
eventuales candidatos: el exdirector de
Metro y profesor de la UC Juan Carlos He
rrera y el exgerente general de EFE Patricio
Pérez.

Enap:
soslener pare
enlfrentar la

deuda -

La actual administracion de la pe-
trolera estatal ha puesto énfasis en
tres grandes lineamientos: opera-
cion, logistica y deuda. Y quienes
conocen la empresa creen que esas
prioridades deberian sostenerse,
puesto que son las adecuadas.

Un expresidente va mas alld y dice
que seria muy positivo mantener a
la actual administracién que enca-
beza Julio Friedmann y elegir un
directorio mds técnico que politi-
co, cuyo presidente incluso pudiese
salir de la actual mesa. También ha
rondado, al igual que en Codelco, el
nombre del abogado y exministro
de Energfa Rodrigo Alvarez para ese
puesto.

Otro exalto directivo cree que el
primer desafio de la compania es
“un gobierno corporativo mds fuer-
te”, donde no se repitan situaciones
polémicas como las vinculadas a
vidticos u honorarios que afectaron
a algunos directores actuales.

Dos expresidentes coinciden en
que el nivel de endeudamiento de
Enap sigue siendo alto, pese a los
esfuerzos que se han realizado y
que lo redujeron de un méximo de
mds de US$4 mil millones de deuda
financiera bruta en la década pasa-
da a los cerca de US$3.100 millo-
nes actuales. “Es necesario revisar
el aumento de su endeudamiento
y determinar una politica de largo
plazo para ello”, dice uno de ellos.

En lo operativo, el foco en opera-
cion y logistica es clave y hay que
perseverar, dice una fuente.

Uno de los esfuerzos mas relevan-
tes de la empresa es la continuidad
operacional, o sea, mantener las
dos refinerfas (Concén y Biobio)
funcionando a tope, puesto que si
no estdn a plena capacidad, pierden
dinero. Y para ello, las mantencio-
nes al dia son fundamentales. Y en
los ultimos afos ello ha ocurrido,
por tanto hay que sostenerlo para
que sus ingresos se mantengan, se
logren utilidades y se haga un ade-
cuado aporte al fisco, pero con una
parte relevante que permita reducir
aun mds la deuda.

Asimismo, Enap ha estado tra-
bajando en mejorar su capacidad
logistica, puesto que es deficitaria
-buques, camiones, ductos- y su
primera responsabilidad es asegu-
rar el abastecimiento energético del
pais. Y en tiempos de incertidum-
bre geopolitica, se hace ain mads
necesario, por lo que otra tarea de
mantencion es fortalecer este es-
fuerzo.



