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intensa para Codelco. Sera su

junta de accionista, en la cual
su presidente Maximo Pacheco se
despedira publicamente en términos
formalesy frente a los representan-
tes del accionista, los ministros de
Hacienda Jorge Quiroz y el biministro
de Economia y Mineria, Daniel Mas.
Este altimo ha sido el que ha tenido
mas protagonismo en cuanto a
referirse a la situacion de la minera
estatal.

Sibien, Pacheco puede mantenerse
hasta fines de mayo en su posicion,
el Ejecutivo ya ha anunciado que el
nombre de quien presidira la estatal
esta definido y lo mas probable es
gue se conozca pasada la junta de
accionistas. Se trata del economista
Bernardo Fontaine, quien llegaria al
directorio acompanado de Luz Gra-
nier (exdirectora de Metro y actual
directora de Entel). El tercer nombre
que aterrizaria en el directorio aln
no ha trascendido, aunque hasta
hace unas semana se hablaba del
académico de la UCLA, Sebastian
Edwards, pero finalmente no estaria
en la lista. En los préximos dias el
misterio se resolvera.

Mientras tanto, en estos dias
Pacheco ha estado preparando el
discurso que leera en la junta, el
cual ha trabajado personalmente, de
hecho cercanos al directorio indican
que tienen idea de algunos linea-
mientos del relato, pero que hasta
el cierre de esta edicion no habian
podido tener acceso al contenido.

Por su parte, el gobierno se prepara
para tomar las riendas de Codelco,
una empresa que ha estado en las
ultimas tres semanas expuesta al
escrutinio publico por sus resultados,
no por “las utilidades historicas”
destacadas en su comunicado de
prensa en el marco de la entrega de
resultados —influidas por un efecto
contable de Nova Andino Litio-, sino
por las condiciones de produccién,
el endeudamiento y los costos
que la tienen en el cuarto cuartil
de empresas mas ineficientes del
sector minero.

El nuevo Gobierno tiene claro que
desde el primer dia que asuman
sus nuevos representantes en el
directorio, se iniciara la “operacion
de salvataje de Codelco”, la cual no
sera facil, porque no se trata de un
tratamiento cosmeético, sinode una
cirugia mayor.

En lo central, la preocupacion
esta en que esta compania no esta
produciendo plata, se endeuda para
pasarle flujos al Estado, esta entre las

E llunes parte una nueva semana

Los planes

del

gobierno

para iniciar la “operacion
salvataje” de Codelco

Este lunes es la ultima junta de accionistas
que liderara su presidente Maximo Pacheco,
tras ello vendran los nombramientos de

su nuevo presidente y directores que debe
poner el gobierno. Asi se instalara una nueva
era que busca hacer cambios sustanciales
para hacer sostenible a la compaiiia.

empresas con los costos mas altos,
con un corporativo mal organizado
y una ley que impide el desarrollo
de alianzas publico-privadas en
forma eficaz.

Por tanto, ven que la solucion
pasa por varios pasos clave, pero
también por un relato que sensibilice
a la compaiiia, a sus trabajadores,
a los politicos y a la ciudadania de
que “hay que salvar a Codelco”, no
privatizarla, sino sincerarlay trabajar
sobre esa base.

Fuentes del gobiernoindican que
“cuando una empresa esta en esta
situacion se debe mejorar la ges-
tion del negocio, vender activos o
asociarse... buscar capital de alguna
manera".

Los planes para hacerla
sostenible

Mas que seguir buscando cul-
pables, la nueva administracion lo
que buscara sera hacer un rapido

diagnostico y tomar decisiones.

En el Gobierno saben que Codelco
tiene un valor para el Estado v, por
lo tanto, la intencion es tomar las
medidas claves para salvarla, para
evitar que siga incrementando su
deuda, para analizar la continuidad
de los proyectos estructurales, para
intervenir su gestion...y para, sobre
todo, sincerarlo que es ylo que sera
la minera.

Esto partira por la revision de su
Plan de Negocios y ver lo realista
que es. Por tanto, lo primero que se
hara es sincerar la situacion actual
de la compaiiia, paraasipoder hacer
cambios importantes, que hagan
sostenibles las operaciones y no
se convierta en un futuro Enacar.

Esta sostenibilidad de laempresa
hace necesario pensar en un Codelco
distinto, dicen.

El analisis es que hoy la minera
estatal tiene cuatro veces mas deuda
que cualquier minera grande, y que

esa deuda solo se sostiene porque
hay una garantia explicita del estado,
por tanto hay que atajarla antes de
que la firmaentre a unterrenomas
complejo.

Venta de activos

Otro de los puntos que esta dando
vueltas es que laempresa tiene que
concentrarse en los activos que
son mas relevantes. Tiene una serie
de minas de mediana mineria que
podrian enajenarse, no por achicar
Codelco, sino por concentrase en
lo que vale la pena y no tener esta
mochila de deuda gigante, explican
cercanos al gobierno.

Esto repercute mucho en los
costos, porque al final silacompaiia
no tiene dinero, tampoco lo tiene
paramodernizarse. Y aqui se lanzael
ejemplo de El Teniente, que requiere a
raizde los accidentes que ha tenido,
urgente una automatizacion.

Alianzas con privados

El tema de las alianzas parece
ser la clave para frenar el tema de
la deuda. Lo que se esta mirando en
este sentido es elmodelo de El Abra.

Codelcologro asociarse en El Abra
(hoy de Freeport-McMoRan), gracias
aun cambio legal estratégico en los
anos '90 que le permitid, por primera
vez, formarsociedades con capitales
privados para yacimientos que no

estaban en explotacion.

Esa formula es la que se quiere
replicar en el futuro, lo cual requiere
de un cambio legal.

De hacerse, esto se podriareplicar
enelacuerdo conAnglo Americanen
Los Bronces, firmado en septiembre
de 2025 y que recibid luz verde de las
autoridades de libre competenciaen
marzo de 2026. Este consistid enla
creacion de un Plan Minero Conjunto
paraintegrar las operaciones de sus
minas contiguas: Andina (Codelco) y
Los Bronces (Anglo American).

El gobierno considera un paso
importante este acuerdo, pero ve
que limita mucho los procesos, por
lo cual buscaria hacer los cambios
legales, para asiacercarseaAngloy
buscar una formula parecidaalade
El Abra, con una sociedad compartida
en propiedad por ambas mineras,
dado que ven que el modelo actual
de produccién conjunta, va a ser
muy complejo de administrar como
esta, por lo cual es un tema que se
analizara para profundizar.

La estructura ejecutiva

Otrodelostemas que seestaestu-
diandoes la estructuraadministrativa
de Codelco. Hoy la companiia tiene
mas de 20 ejecutivos de primera
linea que reportan al CEO (de ellos
16 del comité ejecutivo), lo cual
-consideran- que hace inviable la
operativa. Esto se produce porque la
cuprifera opera con una estructura
de alta direccién mas amplia que la
de las mineras privadas, debido a su
compleja organizacion por divisiones
geograficas. Su Comité Ejecutivo
esta compuesto por 21integrantes,
liderados por el presidente ejecutivo
eincluye tanto alos vicepresidentes
corporativos como a los gerentes
generales de sus distintas divisiones.

Si se analiza a las compaiiias mi-
neras que compiten con Codelco,
se observa que tienen menos de
la mitad.

BHP, Anglo y Rio Tinto, por ejem-
plo, operan con equipos ejecutivos
compactos, generalmenteintegrados
por entre 9 y 12 directivos de alto
nivel. BHP cuenta con un Executive
Leadership Team de 9 miembros.

AngloAmerican tiene 10 miembros
en el equipo, que por lo demas fue
simplificado y reestructurado en
julio de 2025 para agilizar la toma
de decisiones.

Rio Tinto tiene un Executive Com-
mittee compuesto por 9 miembros.
Laempresa también redujo reciente-
mente el tamario de sujuntadirectiva
para mejorar la eficiencia operativa.

Por tanto, modelos a seguir hay
muchos.



