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Maximo Pacheco sobre la produccion de

Codelco: “Este sera el peor ano del
quinquenio 2023-2027"

VICTOR GUILLOU

—Un crudo analisis de los desafios presentes y
futuros que enfrenta Codel co realizd este miér-
coles el presidente del directorio de la estatal,
Miéximo Pacheco. En el marco de un semina-
rio organizado por Clapes UC, el directivo hizo
un repaso de cémo algunas decisiones adop-
tadas por administraciones anteriores, como el
desarrollo simultineo de los provectos estruc-
turalesde la minera, incidieronenlasituacion
actual que enfrenta lacompania. Pero también
defendio el rol que la estatal ha cumplido, res-
pondiendoa las exigencia del controlador, por
un lado, y a la vez generando desarrollo para
el pats.

“Nos beneficiamos de las buenas decisiones
que se tomaron. Todo lo que pasa en Codelco
fueron decisiones que se tomaron hace anos,
esmuy dificil cambiarle el giroala empresa en
unparde afios. Estos son proyectos que demo-
ranminimo 10 afios. Sufrimos poraquellasde-
cisiones que se postergarony nos golpean mu-
chasdelas que se descartaron, noayer sino que
hace 10 0o mds afios, porque nada aqui se hace
de un ano para otro”, planted en una reflexion
inicial sobre el momento actual que atraviesa
la empresa.

Sin embargo, ahondo en la dura caida de la
produccién por la que atraviesalaminera, que
ajulio de este anoacumula una caida anual de
102.200 toneladas toneladas de cobre fino, al-
canzado las 808.900 toneladas de produccion,
sunivel mds bajo parael periodo en losltimos
20 anos. “Nos da un tremendo dolor de cabe-
za la caida de produccion, porque este nego-
cio se basa fuertemente en su rentabilidad. Y
el costo de la produccién depende obviamen-
te del volumen de produccion, por nuestra es-
tructura de costos, donde 70% u80% de nues-
tro costo es fijo”, dijo en la instancia.

Pacheco también recordé que la ley del mi-
neral que enfrentaba Codelco en 1990 -afio en
que se desempeno en la minera- era de 1,4%,
mientrasque a 2022 lacifradescendio a 0,66%.
El sinceramiento, eso si, vino acompanado de
una proyeccion mas halagiiefia.

“Enresumen, ;nos preocupa la caida de pro-
duccion? Si. jLa produccion vaa seguir cayen-
do? No. Este serd el peor afo del quinquenio
2023 y 2027, y desde 2024 en adelante ird au-
mentando paulatinamente nuestra produc-
cion hasta retomar el nivel de 1.700.000 tone-
ladas el ano 2030, sentencid.

En su presentacion, Pacheco explico enlos 51
anos de vida de Codelco, se han entregado Fis-
co US$168 mil millones en excedentes, pero
que, a diferencia de la mineria privada, no ha
recibido la capitalizacién necesaria para rein-

El presidente de Codelco lamento los efectos del menor volumen productivo.
“Nos da un tremendo dolor de cabeza la caida de produccion”. El directivo
afirmo que los proyectos estructurales ya “pasaron la linea de no retorno”,
descartando su cancelacion. ST admitio su recdlculo. “Los proyectos
estructurales estdn hoy dia en proceso de reformulacion”, adelanto.

vertir ensus proyectos. “Para financiar esas in-
versiones, debemos recurrir arecursos propios
y principalmente debemos endeudarmos. Nos
dicen que no generamos utilidades, y si gene-
ramos, muchas, pero esas utilidades el duefio
las retira completas”, antes de recordar que el
actual gobierno permitio reinvertir el 30% de
las utilidades en estos afios.

“En 52 afos de historia, a Codelco el duefio
le ha entregado s6lo 3,2%, s6lo US$3.150 mi-
llones, de los casi US$100 mil millones de in-
version de capital que ha hecho entre 1971 y
2022. Si se nos hubiera aplicado la misma re-
glaquealasempresas privadas, la deuda de Co-
delco podria ser una quinta parte de la ac-
tual”, remarca.

REFORMULACIONDE PROYECTOS
ESTRUCTURALES

Pacheco también abordo el retraso de los
proyectos estructurales de Codelco, asegu-
rando que “tenemos que apurar el tranco de
nuestros desarrollos mineros, de nuestra
planificacion minera”.

Aunque en sus palabras enfatizé que des-
de 2010 “Codelco no fue capaz de secuen-
ciar los proyectos”, remarcando que “no es
una buena idea enfrentar megaproyectos en
forma simultdnea”, también comenté que
las iniciativas estan siendo sometidas al

proceso de reformulacion exigido por la
Comisiéon Chilena del Cobre (Cochilco)
cuando estos superan en10% los montos de
inversion informados, o presentan retrasos
en los plazos de ejecucion.

“Por normas de Cochilco, nosotros nece-
sitamos presentar una reformulacion. Los
proyectos estructurales estin hoy dia en
procesode reformulacion”, indico. El nue-
vo costo dependerad de esa reformulacion,
dijo. “Lo fundamental es que ya pasamos la
linea de no retorno, porque lo que hemos in-
vertido es de tal magnitud, y lo que falta por
invertir es tanto menos, que la rentabilidad
marginal de lo que falta por hacer, que esla
decision que tenemos que tomar, es altisi-
ma”.

Porello, descarto de plano paralizar algu-
na de las iniciativas. “Hay gente que dice por
qué no contratan una auditoria externa para
que evalie si los proyectos estructurales
hay que suspenderlos o cancelarlos. Pri-
mero, tenemos auditorias internacionales y
las hacemos regularmente. Vienen gurusy
expertos de todo el mundo a evaluar nues-
tros proyectos, y yo no he leido ningtin in-
forme de ninguno de estos expertos inde-
pendientes que postule la idea de cancelar,
suspender o abandonar los proyectos”™, pun-
tualizo.@

¢ Cuanto vale
Codelco?:
USS$40 milmillones

En el seminario de Cla-
pes, Jason Fairclough, analista
del Bank of America, estimé
que Codelco tendria un valor
empresa de alrededor de
US$40 mil millones. Dicho
cdleulo, explico, corresponde
a multiplos similares a otras
mineras enfocadas a un solo
mineral, empresas denomina-
das “pure plays”. A ello sumé
que el cardcter 100% estatal de
la compania, “algo inusual”
en la industria minera, inclu-
so considerando el caso de
China, afirmo¢ Fairclough.
También detallé que la esti-
macion del valor de una em-
presa pasa tanto por el valor
de las acciones mds la deuda
de una compania, pero como
Codelco no cotiza en bolsa,
eso dificulta el ejercicio. “Si
usamos un multiplo de cobre
puro, como el Southern
Copper y el de Freeport, ob-
tendriamos un valor empresa-
rial de alrededor de US$40 mil
millones, un poco mds de la
mitad de esto es deuda neta”,
explico.

Fairclough también se refirio
al desafio que enfrenta Codel-
co para ingresar a la industria
del litio y cuestiono si aquello
no afectarfa a la empresa, em-
barcada en varios proyectos
estructurales atrasados. “¢De-
beria Codelco agregar otro
producto bdsico en litio? Para
mi serfan complicaciones adi-
cionales”, lanzo.
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