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Resumen

La presente investigacion analiza la gestion de inversiones en la mineria del cobre
realizada en el dltimo periodo de caida del precio de la libra de este metal, lo cual
alcanza valores criticos en el afio 2015. El analisis se centra en la minera estatal
Codelco Chile, que es hasta hoy un pilar fundamental en el financiamiento y el
desarrollo econémico del Estado de Chile.

Para realizar este analisis se estudia el negocio de produccién de cobre, y en
particular el proceso de extraccién del mineral y reservas disponibles presentando
el estado de actual de los yacimientos de Codelco y con ello, la proyeccién de la

vida util de su operacion.

Por otra parte, también fue necesario conocer y analizar los resultados
operacionales y de produccién, asi como las inversiones que permitieron mantener

el negocio de explotacion de los yacimientos y de sus procesos.

En particular, esta tesis centrara el analisis de inversiones en proyectos definidos
como estructurales, los cuales tienen como objetivo dar continuidad a los
yacimientos principales, y que son los que demandan los mayores montos de

inversion en el periodo.

Como resultado del analisis se concluye que si bien el escenario actual es
complejo, los proyectos definidos como estructurales permitiran extender el
negocio de Codelco por unos 40 afios mas, el monto que se requiere como
inmediato, afio 2015 y quinquenio posterior, es bastante menor que el estimado
originalmente hasta hace 4 afios (27.000 MUS$ para el quinquenio en memoria
del 2012), lo que se debe al aplazamiento en la ejecuciéon de obras por problemas
técnicos o debido a la necesidad de ampliar los estudios preliminares, para

seleccionar alternativas técnico-econdémicas mas convenientes.
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CAPITULO 1.

1.1 INTRODUCCION

La Corporacion del Cobre de Chile (Codelco Chile), es la principal empresa minera
de cobre de Chile y del mundo y ha sido el pilar del desarrollo econdémico de
nuestro pais. A partir del afio 2011 se inicié un periodo de baja en el precio del
cobre desde el peak de 454 cUS$/Ib (Valor Real -Enero 2011) a un promedio de
249,20 cUS%/Ib en el afio 2015 y que baja a un valor de hasta 232 cUS$/Ib (Valor
Real -Octubre 2016) (COCHILCO, 2016), lo cual representa una baja de
aproximadamente un 50% y un 40% en las medias anuales, cercana a los costos
de produccién, generando enormes exigencias a la gestion de la empresa para

mantenerla vigente y con resultados econdmicos aceptables.

La caida del precio del cobre a valores cercanos al costo de produccién ocurre
después de una década de altos precios, en que la empresa Codelco Chile
entrego los mas altos excedentes de su historia (periodo 2004 a 2014), pero que,
en forma paralela ocurre cuando la empresa ha llegado a costos muy altos y se
enfrenta ademas al agotamiento de las reservas factibles de extraer con la
infraestructura actual, necesitando altas inversiones para adecuar la
infraestructura de los cuatro yacimientos principales para mantenerse en el
negocio (Chuquicamata, Radomiro Tomic, Andina y El Teniente).

La produccién de cobre deja subproductos que pueden ser comercializados en
forma independiente, siendo el mas importante, en el caso de Chile, el molibdeno,
el cual ha recobrado importancia comercial en los ultimos afios, existiendo afios
de alto precio como el 2006 y 2007, afectando positivamente en los resultados
econdmicos de Codelco. También como subproducto esta el barro anddico
resultante de las refinerias de cobre (Potrerillos, Radomiro Tomic, Ventanas y
Chuquicamata), por su contenido de oro y plata.

Los ingresos principales de Codelco Chile provienen de la venta del cobre, en

donde el precio de referencia lo definen las transacciones del producto que se
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realizan en la Bolsa de Metales de Londres, sin ninguna dependencia del costo de
produccion. Con ello, una baja en el precio del cobre como la actual, obliga a tomar
decisiones para evitar pérdidas econémicas, y evitando, en la medida de lo posible
afectar a la produccion actual, disminuyendo los costos de operacién, centrandose
en realizar s6lo las actividades que estan directamente relacionadas con la

produccién inmediata.

Una baja en el precio del cobre puede afectar a las inversiones correspondientes
a los proyectos de desarrollo para producciones futuras, con repercusiones a la
gran cantidad de empresas y trabajadores que le prestan servicios directa o
indirectamente. En nuestro caso, los antecedentes obtenidos del ejercicio del afio
2015, demuestran que, si bien existe una menor inversién en desarrollo, esta se
genero por dificultades en la ejecucion de los Proyectos, obligando a extender el
periodo de desarrollo planificado originalmente, postergando la ejecucién de obras
proyectadas para el proximo Quinquenio y bajando fuertemente las expectativas

de gastos en el periodo proximo.

Para dimensionar el impacto en las inversiones realizadas por Codelco, se analiza
el periodo desde el 2003 a la fecha recopilando antecedentes que permitan
destacar el gran aumento de éstas en el ultimo quinquenio mostrando o
distinguiendo las decisiones en materias de inversién en la minera estatal, asi

como su comparacion frente a medidas tomadas por mineras privadas.

Para comprender lo anterior, se recopilaron antecedentes de los procesos de

extraccién de mineral y de recuperaciéon de cobre en la secciéon 2.4.

En el capitulo 4.3 se entregaran resultados de la evolucion del valor del precio del
dolar y se analizaran periodos anteriores desde el punto de vista inversiones y

aportes al estado.

En CAPITULO V se plantearan las conclusiones de cada uno de los aspectos que

son presentados con anterioridad.

En resumen, esta tesis examina el mercado del cobre chileno en el contexto de su
evolucion, realidad actual y potencialidades futuras atendiendo a la crisis
financiera mundial, lo cual permite verificar sus grandes fortalezas y aportes a la
mantencion del desarrollo interno. La mineria del cobre es la principal actividad

exportadora de Chile y la que genera el mayor aporte a las arcas fiscales, con una
12



importante participacion en el desarrollo econémico del pais, siendo el cobre su

principal actor.

1.2  Definicion y Justificacion del Tema

El escenario actual de las empresas mineras de cobre, como resultado de la baja
en el precio de la libra de cobre a valores cercanos al costo de operaciones asi
como los acontecimientos recesivos en la economia mundial, deja un escaso
margen de utilidad y obliga a los niveles gerenciales de las empresas mineras a
tomar decisiones de reducciones de costos y reestructuracion de inversiones para
palear o reducir la posibilidad de entregar resultados econémicos negativos de la
empresa (actuales y futuros), pero que sin embargo pueden afectar a la motivacion
de las personas y de esta forma, generar consecuencias contrarias a los objetivos

deseados indirectamente y a la productividad del negocio.

En este trabajo se pretende buscar y analizar la informacion de los elementos que
afectan a la gestion actual y futura de la empresa minera y a sus resultados
econdémicos, lo que ayudaria en la toma de decisiones en periodos de crisis como

el actual.

Para comprender esta informacion, es relevante conocer los procesos
involucrados en la gestion de extracciéon del mineral y en los procesos de
recuperacion de cobre, y con ello, se podran evaluar los cambios en las decisiones

de inversion y sus eventuales efectos.

1.3 Hipotesis

La crisis en el cobre produce una reduccion en las inversiones de obras a largo

plazo, priorizando la de corto plazo para asi reducir el impacto a mediano plazo.

13



1.4  Objetivos

El objetivo principal de esta tesina serd analizar la gestion de la inversion,
recopilando informacion en forma ordenada referida al segmento minero en un
contexto contingente dada la variabilidad del precio del producto en los ultimos
anos.

El objetivo secundario es determinar si las decisiones de inversiones son
afectadas por la variabilidad del precio de la libra de cobre, es decir evaluar si

existe una relacion entre el valor del cobre y la inversion.
Para lograr estos objetivos se formulan los siguientes objetivos especificos

» Estudiar las distintas etapas y clasificaciones del proceso minero para
identificar las diferencias en montos de inversion entre éstas.

e Realizar un estudio de los proyectos realizados en la ultima década y
recabar informacion relevante que permita verificar su estado actual y
seguimiento en periodo de baja del valor de la libra de cobre.

» Identificar las modificaciones de la cartera de inversion de los proyectos

mineros de Chile.

1.5 Alcance

El alcance de esta tesina es enfocado a la mineria del cobre nacional, dando
énfasis a las politicas de inversién de Codelco y, por ello considera informacion de
los yacimientos propios que son Chuquicamata, Gabriela Mistral, Ministro Hales,
Radomiro Tomic, El Salvador, El Teniente y Andina. El trabajo se enmarca en la
gran mineria, es decir, a las mineras que producen mas de 30 mil toneladas de

cobre fino al afno.
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1.6  Metodologia de Trabajo

La metodologia de investigacion de este trabajo de tesis se desarrolla como
primera parte, recopilando informacion que permita comprender negocio minero,
desde los antecedentes para definir la explotacion de un yacimiento, los procesos
de extraccion de mineral y los procesos de recuperacion de cobre, todo en

términos simples, sin pretender acercarse a un estudio técnico sobre la materia

En segundo término, se realiza una recopilacion de antecedentes de instituciones
y entidades con prestigio dentro del mercado estudiado. Para el caso de Chile, el
Estado cre6 en 1976 la Comision Chilena del Cobre (Cochilco), organismo
especializado en materias relacionadas con la produccion de cobre vy
subproductos y es el encargado de resguardar los intereses del Estado de Chile,
fiscalizando y evaluando la gestion e inversiones y asesorando a los ministerios
de mineria y hacienda en la elaboracion de presupuestos. Desde su creacion,
Cochilco presenta la mayor base de datos de las mineras chilenas, la cual se
encuentra disponible al publico general para sus consultas, por lo cual, sera la

principal fuente de recopilacion de antecedentes.

Dado el alcance definido, centrando el analisis en Codelco Chile, se recopilara
informacion de reservas, produccion, costos, dotaciones, resultados e inversiones
de las Memorias anuales de ésta empresa, desde el 2003 al 2015, disponibles en

el sitio web de ella.

Luego de recabar la informacion de Codelco, se realizard un analisis de los
antecedentes recopilados con el propésito de entender la situacion actual de la
empresay a su vez conocer su posicionamiento actual en el mercado mundial.

La presentacion y andlisis de los antecedentes se hara por temas, buscando con

ello resultados que aporten al objetivo final de esta tesis
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1.7 Estado del Arte

En Chile, las grandes inflexiones del valor de la libra de cobre han tomado gran
interés durante el afio 2016, desde los sectores econdmicos, politicos y
legislativos. Se ha evidenciado problematicas referentes a la asignacion de
recursos, la estructura que define a las inversiones de Codelco y la

responsabilidad civil de la gran mineria en el pais.

La baja sostenida de los valores del precio del cobre transados en la bolsa de
metales de Londres (LME), que se inici0 a mediados del afio 2011, llegando a
valores criticos a partir del afio 2014, ha provocado desde el cierre de pequefias
faenas mineras, hasta la reestructuracion organizacional de la gran mineria.

A nivel nacional, se ha formado gran discusion en torno a la ley reservada del
cobre (ley 13.196), la que ha sido considerada como una carga adicional para la
minera Codelco. No obstante ello, para los efectos de este trabajo no se abordara
este tema y se considerara que esta ley es sélo una parte de los aportes de
Codelco al estado de Chile para que éste pueda dar cumplimiento a los
requerimientos de la defensa nacional y, dado que el cobre es el que proporciona
los mayores ingresos, el monto proporcional a las ventas de cobre definido, se
considerara que es sélo la referencia para definir el monto a destinar a ese objetivo
y que como consecuencia de ello, la inversion en defensa se regula acorde a los

ingresos por venta del cobre (Diaz, 2011).

En la dltima década se obtuvieron los precios mas altos registrados, pero consigo
trajo también un aumento de costos, los cuales ocurre a partir del afio 2003
comenzaron a incrementarse desde 73,5 cUS$/Ib a 264,5 cUS$/Ib en el afio 2012
a, es decir, experiment6 un aumento en 3,6 veces en la década, y a partir de dicho
afo (2012) se inicia una baja hasta llegar a 203 cUS$/Ib en el 2015. A pesar del
gran aumento de costos ocurrido en la década, el alto precio del cobre en dicho
periodo permiti6 obtener los mayores aportes al Fisco de la historia, como

resultado de los altos precios de la libra de cobre.

16



El andlisis de las variaciones de costo no esta dentro del alcance de este
documento, sin embargo, se logré detectar la fuerte dependencia de esta variable
con la disminucién de las leyes de cobre mina, en particular en los yacimientos de
Codelco Norte (Chuquicamata y Radomiro Tomic), que a similar extraccion de
mineral, la produccion de cobre disminuyd notoriamente. También en la década
pasada, dado el alto precio del cobre, se desarrollaron varios yacimientos de
propiedad privada, lo que generd una alta demanda de profesionales, materiales,
equipos, servicios e insumos, aumentando el precio de éstos y de los beneficios
del personal. El costo total es afectado por el precio de los subproductos
Molibdeno, oro y plata, entre otros, cuyos ingresos constituyen créditos al costo.
La paridad cambiaria $/d6lar también afecta a los costos operacionales, los que
principalmente se pagan en pesos chilenos, pero los resultados para efectos de

calculo, se muestran en dolares.

Dadas las caracteristicas del negocio minero analizado, las mayores inversiones
se realizan previo al inicio de operaciones, para obras de infraestructura de
servicios y suministros, construccion de plantas de proceso y preparaciéon de
sectores del yacimiento para iniciar la extraccion, la que se proyecta por un largo
periodo de operacion. En la evaluacion del negocio se considera la variabilidad
del precio del cobre, consciente de que existiran periodos de baja en el precio y
gue en dichos periodos la primera opcion paliativa a tomar es disminuir costos, ya
gue se debe dar continuidad a la operacién, siendo de probabilidad casi nula la
opcion de detener las faenas, ante la incertidumbre de la duracion del periodo

dificil y por la complejidad de abandono y reinicio de faenas.

La caida del precio del cobre ha planteado para muchos personajes un escenario
incierto respecto de la verdadera capacidad del sector y del pais para sortear con
éxito esta etapa de coyuntura negativa, no obstante esta preocupacion, los
antecedentes que se presentan destacan la real capacidad del sector de la mineria
del cobre, capacidad que ha permitido a Chile continuar con su desarrollo y no
caer internamente en los grandes problemas que se derivan de la crisis financiera,

17



a diferencia de lo que ocurre en otros paises y también sucedio en Chile en épocas
anteriores. Por otra parte, existen auditorias de alto nivel que indican que no

existen fallas fatales en proyectos estructurales en desarrollo.
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CAPITULO II.

DESARROLLO DE LA TESINA

2.1 Definicién de Crisis en la mineria de cobre.

Para efectos de este documento se definird crisis en la mineria del cobre como la
caida sostenida del precio de la libra de cobre, llegando a niveles cercanos o bajo
el costo de operacion, de tal forma que obliga a las empresas productoras de este

metal a realizar adecuaciones para evitar pérdidas economicas.

En el grafico 10.1 se muestra un grafico del precio del cobre desde 1997, con el
inicio de la actual baja en el precio del cobre que se inicia el afio 2011 y que en el
afo 2015 llega a valores criticos, cercanos al costo total de produccion. La baja
en el precio del cobre ocurrida en el afio 2009, lleg6 a valores criticos, se entiende
gue fue ocasionada en 2008 por la crisis financiera mundial que llevé a la caida
de los mercados de valores de Estados Unidos, fue de corta duracion y no produjo
cambios significativos ni medidas paliativas en la gran mineria, ademas de ocurrir

en un periodo de fortaleza de la economia del pais.
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Gréafico 2.1-1 Precio de la Libra de Cobre
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La caida en el precio del cobre impacta directamente en el aporte de Codelco al
Estado y, por lo tanto, éste tendra dificultades para entregar todos los fondos de
inversion solicitados por la minera estatal, los cuales corresponden a dos
conceptos; el primero es la suma de los requerimientos de inversion que se
demandan para mantener en operacion los yacimientos en los niveles de
produccion planificados, acorde a la infraestructura ya desarrollada y, el segundo,
corresponde a los requerimientos de inversion para generar o adecuar la
infraestructura que permita la extraccion de reservas disponibles, para reemplazar
las que se estan agotando o incrementen los actuales niveles de extraccion, y que
en particular corresponden a los proyectos estructurales definidos por Codelco
para prolongar el negocio, utilizando las reservas estimadas para al menos 40

anos mas.

Dado que los ingresos al Estado de Chile han disminuido y la prioridad con los
fondos disponibles es mantener las inversiones sociales y que, por otra parte,
dado que Codelco es reconocida como la principal empresa de Cobre a nivel
mundial, se ha autorizado a obtener financiamiento por otras vias con las debidas

restricciones y/o regulaciones aumentando el apalancamiento de la minera.

2.2  Exploracion y Reservas mineras de Chile y de Co delco.

La actividad de exploracién consiste en la busqueda de cuerpos mineralizados en
zonas en donde existan indicios de su presencia, Codelco en particular, ha
centrado sus esfuerzos por realizar la exploracion en zonas cercanas a las minas
en operacion o por el hallazgo de materiales con contenido de mineral. Esta
actividad culmina con sondajes que permiten comprobar la existencia de un
volumen de roca mineralizada (recursos mineros) y que, como resultado del
analisis de muestras, se puede inferir y posteriormente demostrar, la existencia de
una reserva minera econOmicamente explotable. Es asi como se pueden
identificar las caracteristicas del yacimiento y determinar la ley del mineral y la

forma de explotacion.
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Chile es el pais que en la actualidad tiene las mayores reservas a nivel mundial,
representando un 30% del total de reservas reconocidas, lo que le permite
proyectar negocios mineros por al menos 40 afios mas. El resumen de reservas

en el mundo se muestra en la Tabla 2.2-1 Produccién de cobre en el mundo .

Mine production Reserves’
2014 2015°

United States 1,360 1,250 33,000
Australia a70 960 “88,000
Canada 696 695 11,000
Chile 5,750 5,700 210,000
China 1,760 1,750 30,000
Congo (Kinshasa) 1,030 990 20,000
Mexico 515 550 46,000
Peru 1,380 1,600 82,000
Russia 742 740 30,000
Zambia 708 600 20,000
Other countries 3,600 3,800 150,000
World total (rounded) 18,500 18,700 720,000

Tabla 2.2-1 Produccion de cobre en el mundo (U.S. Geological Survey, 2016)

Los yacimientos de Codelco Chile tienen reservas que por 51 Mt (incluyendo
participacion en ElI Abra y Anglo American Sur), lo que representa
aproximadamente el 25% de las reservas del pais. Dichas reservas corresponden
a 6.966 Mt de mineral cuyo detalle por yacimiento se muestran en la

Tabla 2.2-2 Reservas de mineral, Yacimientos Codelco. Los afios de extraccion
gue se tabla, dltima columna, estan calculados considerando que estos

yacimientos extraen hipotéticamente 100.000 toneladas por dia (tpd) de mineral.

RESERVAS DE MINERAL YACIMIENTOS CODELCO (Mt)

RESERVAS Extraccion | Afos de extraccion
c/reserva |clres.
o PROBADAS | TOTALES .
Yacimiento (Mt/afno) s Prob. Totales
Radomiro Tomic | 819 2.174 35,9 23 61
Chuquicamata |699 1.401 35,9 19 39
Ministro Hales 184 239 35,9 5 7
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Gabriela Mistral |363 430 35,9 10 12
Salvador 27 53 35,9 1 1
Andina 749 986 35,9 21 27
El Teniente 782 1683 35,9 22 47
TOTAL 3.623 6.966

Tabla 2.2-2 Reservas de mineral, Yacimientos Codelco

2.3 Proceso de Extraccion de minerales desde el yac  imiento

Los procesos de extraccion de un volumen mineralizado son dos, via subterranea,
como las Minas El Teniente, Salvador y Andina de Codelco y a Rajo o Cielo
Abierto, como las minas de Chuquicamata (actual), Radomiro Tomic, Gabriela
Mistral, Andina (Rajo) y Salvador de Codelco.

Para seleccionar el tipo de proceso de extraccion de mineral que se debe realizar,
se analizan diferentes variables entre ellas la cantidad de material no procesable
a remover y las condiciones climaticas. El material no procesable consiste en roca
sin contenido de mineral (estéril) o con bajos contenidos de mineral.

Si la cantidad volumétrica de este este material es baja se debe validar la
factibilidad de la extraccion del material en forma superficial, es decir, se opta por
el Rajo Abierto. Levantar un proyecto de extraccion a rajo abierto tiene una
duracion del orden de 6 afos, incluyendo las etapas de ingenieria. En la llustracion
2.3-1 se muestra fotografia del yacimiento de Chuquicamata, explotado a rajo

abierto.
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llustracion 2.3-1 Chuquicamata, mina a cielo abierto

Por otra Parte, Si el material no procesable a remover resulta excesivo, se opta
por una mina subterrdnea, que consiste en desarrollar tineles y galerias que
permitan extraer solo la roca mineralizada procesable. Levantar un proyecto de
extraccion subterraneo tiene una duracion no inferior a 10 afios, incluyendo las
etapas de ingenieria.

Por lo tanto, la decisién de invertir, es el resultado de un andlisis econémico de la
proyeccion de costos e ingresos en un horizonte de operacion de largo plazo
(sobre 15 afos), para lo cual se realiza una estimacion de precios del producto, lo
qgue deriva en la definicion de la reserva a extraer y en la planificacién de su

extraccion.

En el caso particular de la Mina El Teniente, asi como la Mina de la Division Andina
y la Mina San Antonio (inicio de la Divisién Salvador), para la definicién de la forma
de explotacion, ademéas de lo anterior, también se debid considerar el factor
climatico, elemento que en su oportunidad fue importante en la toma de la
decision, ya que de haber sido factible un rajo abierto, la operacion de extraccion
no habria tenido una continuidad en el periodo de otofio e invierno, con grandes
dificultades para operar equipos con temperaturas muy bajas.
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En el caso de la Mina Norte en Chuquicamata, que por muchos afios ha sido
explotada via rajo abierto, en la actualidad ya no es posible dado que el mineral a
extraer se encuentra a una gran profundidad del rajo actual (1000 m) y tanto el
aumento del material no procesable a extraer como la distancia que deben recorrer
los camiones para su extraccion lo hacen econdmicamente inviable. Por esta
razon, en los uUltimos afios esta mina esta desarrollando su futura explotacion via
subterranea (proyecto estructural Chuquicamata subterraneo), que préximamente

iniciara sus operaciones, con proyecto de ejecucion en curso.

En resumen, la extraccion a rajo o cielo abierto se realiza cuando la reserva de
mineral a extraer es relativamente superficial, o, dicho de otro modo, cuando la
cantidad de material no mineralizado a remover (estéril) o material mineralizado
de baja ley a remover se realiza con costos razonables, permitiendo obtener
utilidades en la extraccion del cobre de la roca mineralizada, es decir permiten una

rentabilidad positiva en el negocio.

Dado lo anterior, se puede inferir que el proceso de explotacién via subterrdnea
es mas complejo que el de rajo y requiere mayor tiempo e inversiones previas, por
lo que una vez iniciada la operacion, ésta debe ser continua hasta el término de
sus reservas econémicas. Por otra parte, la mayor complejidad también deriva en

mayores costos de operacion en la etapa de extraccion del mineral.

2.4  Proceso de recuperaciéon del cobre del mineral

En los yacimientos, el cobre puede estar presente en conjunto con Oxigeno o
Azufre, el cual se llama cobre oxidado o cobre sulfuros segun sea el componente
relevante. En la parte superficial del yacimiento se encuentran los 6xidos de cobre,
en cuya composicion el cobre estd en moléculas con oxigeno (Oxidos) y en la
parte mas profunda, no superficiales, la molécula se encuentra con el elemento

Azufre (Sulfuros).

Las minas de cobre de Codelco, cuya explotacion se ha definido como
subterranea, extraen el mineral desde abajo y por ello lo que se obtiene son
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minerales con cobre en moléculas sulfuradas 6 con azufre (S), como por ejemplo

en Codelco pertenecen a este grupo El Teniente, Salvador y Andina.

Las minas de cobre de Codelco, cuya explotacion se definié desde sus comienzos
como rajo abierto (Chuquicamata, Radomiro Tomic, Gabriela Mistral), inician su
explotacion procesando cobres oxidados, dado que la cantidad de este mineral
permite costear una planta de Electro-obtencion (EO) y asi generar catodos. Esto
no siempre es asi, como ejemplo esta la Minera privada Sierra Gorda, en donde
la cantidad superficial de minerales oxidados no era suficientemente cuantiosa
como para costear una planta de EO. Posterior a la explotacion de los 6xidos
superficiales estan los minerales de cobre sulfurados en donde el proceso de

extraccion es diferente, procesos que son descritos en la seccion 2.4.1y 2.4.2.

24.1 Proceso de recuperacion del cobre de minerale s 6xidos

El proceso de extraccion del cobre de minerales 6xidos, se realiza mediante

lixiviacion, siguiendo las siguientes etapas a partir del mineral extraido:

* Chancado Primario, Secundario y terciario: Con estas 3 etapas, todo el
mineral extraido queda reducido a un tamafio mediano que alimenta a la
etapa siguiente.

* Formacién de pilas de Lixiviacion: Es un proceso hidrometalurgico en el
cual el mineral reducido se deposita sobre una gran piscina sellada con
polietileno y con canales en el fondo que permiten recopilar liquidos que se
depositan alli, como resultado del proceso de regadio de la pila con agua
con pequefas cantidades a acido sulfurico. Este liquido al bajar desde la
superficie a la base, arrastra el cobre de las particulas que lo contienen
(extraccion por solventes o SX), formando un sulfato de cobre liquido que
se deriva a una Planta para la recuperacion del cobre.

» Planta de Electro Obtencion (EO): El liquido recibido o sulfato de cobre se
vacia a celdas con placas madre (anodos y catodos), y en presencia de una
corriente eléctrica, el cobre presente en el sulfato de cobre se ioniza y se
adhiere a la placa madre catodo, que posteriormente serd separado y
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empaquetado para la venta. El producto final son catodos electro-obtenidos

con una pureza de cobre de un 99,9%.

24.2 Proceso de recuperacion de cobre de minerales  sulfurados

El proceso de obtencion del cobre de minerales sulfurados, se realiza mediante
flotacion, siguiendo las siguientes etapas a partir del mineral extraido:

* Chancado Primario, Secundario y Terciario: con estas 3 etapas, todo el

mineral extraido queda reducido a un tamafio pequefio de sdélo 1,2 cm, que

alimenta a la etapa siguiente

Material en movimiento
descarga por gravedad

Material
chancado

COMPRESION mmmis-

\

| +—— Molienda en cama de compresion.
Maxima compresion
Minima abertura del gap

llustracion 2.4-1 Chancado

* Molienda: En esta etapa el mineral queda reducido a particulas muy finas
(0,18 mm) para permitir la flotacion de las moléculas que tienen cobre. En
esta etapa se adiciona agua que posteriormente pasa ser el vehiculo de

transporte de lo que se desecha (relaves).
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Alimentacion

LLALALAVAVAURURRNANANY

Descarga del
molino l

llustraciéon 2.4-2 Molienda

Flotacion: En el proceso de flotacién, mediante la adiccion de reactivos, se
logran separar las particulas con cobre de las que no lo tienen (relaves). El
reactivo es afin con las particulas con cobre y forman a su alrededor
burbujas de aire (espuma) que las hace flotar, permitiendo asi la separacion
de aquellas que no tienen cobre, las cuales decantan al fondo de la celda.
La Flotacion tiene varias etapas hasta lograr recolectar una gran cantidad
de particulas con cobre a las cuales se les denomina como el concentrado
de cobre, cuyos componentes principales son Cobre, Fierro, Azufre, y en
muy pequefas cantidades molibdeno, oro, plata, arsénico y otros. Como en
todo proceso no es factible recuperar el 100% de las particulas con cobre,
en la préactica, en minerales cuyo contenido de cobre es del 1%, por cada
100 toneladas de mineral, aproximadamente 3 toneladas pasan a constituir
Concentrado De Cobre (ya que el cobre rescatado va junto con el fierro y
el azufre, practicamente en partes iguales) y 97 toneladas son relaves que
son derivados via canales a un tranque de depdsito.

Recuperacion de molibdeno. El molibdeno presente en las particulas de
cobre en pequefias cantidades, se separa del concentrado de cobre, y se
vende como subproducto.

Espesamiento de concentrado: Es la primera etapa para el retiro del agua
inyectada en la molienda y que fue necesaria durante el proceso de
flotacion, dejando una proporcion adecuada para permitir su posterior

transporte a una planta de filtrado y secado.
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Filtrado y secado del concentrado: Dado que la alimentacion a los hornos
de fundicion debe ser con concentrado seco, se debe extraer toda el agua
mediante una planta de filtrado y secado (si se inyectara agua a un horno
se produciria explosion como resultado del violento cambio de volumen al
pasar el agua de estado de liquido a gas). El Concentrado seco es un
producto comercial intermedio y el contenido de cobre en €l es del orden
del 30%.

Fundicion: Al fundir el concentrado, en una primera etapa, se produce la
separacion del fierro, que, por ser el elemento mas liviano del material, flota
y forma una capa extraible, quedando con ello separado del Cobre y Azufre.
Para proceder a la separacion de este elemento (escoria de fierro) se gira
parcialmente el horno que contiene este concentrado, el cual, mediante una
apertura superior, permite vaciar la escoria (fierro), depositandose en
grandes tazas de hierro y se deriva finalmente, a botaderos. Como segunda
etapa, el cobre y azufre se extrae y lleva a otros hornos en donde se inyecta
oxigeno, el cual se adhiere al azufre formando el gas llamado diéxido de
azufre SOz, el que se deriva parcialmente a una Panta de acido sulfurico y
el resto sale por una chimenea. El acido sulfarico es un subproducto y su
principal utilizaciéon se realiza en la obtencidn de cobre de minerales
oxidados.

Moldeo de cobre: El cobre ya separado pasa a una etapa de moldeo en la
cual adquiere la forma de acuerdo al programa de comercializacion.
Principalmente puede adquirir las formas de cobre blister, el cual se
comercializa y como anodo, para ser ingresado a una refineria y ser
transformarlo en catodo, que es el producto de mayor valor.

Refinacion electrolitica: Los anodos son colocados en celdas que contienen
en forma intercaladas entre anodos y placas madres de Catodos, con una
separacion entre ambos, ya que seran conectados a una corriente continua
como polos positivo y negativo respectivamente. La celda esta llena de un
electrolito que va disolviendo el anodo de cobre, el cobre en la solucion, en
presencia de la corriente eléctrica, se ioniza y se adhiere a las placas madre
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(catodos). Todos los componentes minerales que en pequefas cantidades
se encontraban en los anodos (oro, plata, renio, etc) quedan depositados
en el fondo de la Celda constituyendo un barro anddico que se comercializa.
Finalmente, todo el cobre depositado en las placas madres se separa de
éstas y se forman paquetes de catodos de cobre que van a venta.
En resumen, el proceso de obtencion de cobre de minerales sulfurados es mas
complejo que el de cobres oxidados, requiere mayores inversiones en sus inicios
(plantas) y, en consecuencia, es de mayor costo de operacion que el de minerales
oxidados. El proceso de recuperacion de cobre de 6xidos permite llevar a planta
minerales con leyes medias mas bajas que la de los procesos de sulfuros de cobre,

y también tiene mayor fortaleza en periodos de baja del precio del cobre.

2.5 Produccion de Cobre en Chile y el mundo

251 Margen de Utilidad de Codelco 2003-2015

En la tabla Tabla 2.5-1 Margen de utilidad del cobre en Chile se presenta la
informacion del precio del cobre y costo total de produccion, y del margen de
utilidad de cada afio desde el 2003 al 2012. Alli se observa que pese al fuerte
incremento de los costos, los altos precios mantuvieron altas ganancias para
Codelco, pudiendo entregar en dicha década, los mayores aportes al estado de
Chile desde su creacion. En el Grafico 2.5-1 Margen de utilidad se puede visualizar
en forma clara el aumento de los costos a medida que el valor de la libra de cobre
fue aumentando. También se aprecia que en el afio 2015 el margen llegé a valores

criticos, debiendo tomar medidas para reducir los costos.
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Margen de Utilidad (Precio vs Costos)

Precio Cu |Costo Cu |Diferencia |Margen

Ao | (cUS$/Ib) |(cUSS/Ib) |(cUS$/Ib) | (%)

2003 | 80,7 73,5 7,2 9,8

2004 {130,1 81,3 48,8 60,0
2005 |167,1 97,8 69,3 70,9
2006 |305,3 115,6 189,7 164,1
2007 |323,2 142,3 180,9 1271
2008 | 315,3 178,0 137,3 77,1
2009 |234,2 157.,8 76,4 48,4
2010 | 342,0 197.,6 144,4 73,1
2011 | 399,7 205,6 1941 94,4
2012 |360,6 264,5 96,1 36,3
2013 |332,1 231,5 100,6 43,5
2014 |311,3 230,6 80,7 35,0
2015 | 249,2 203,0 46,2 22,8

Tabla 2.5-1 Margen de utilidad del cobre en Chile
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Gréfico 2.5-1 Margen de utilidad

25.2 Aportes al Estado de Chile

Como se puede ver en el grafico Gréfico 2.5-2 Aportes al estado de Chile, si bien

Codelco ha sido un pilar importante para Chile, la década recién pasada fue

extraordinaria, lo que permitié a Chile afrontar el temporal proveniente de la crisis

econdmica a nivel internacional. No es facil de entender que, en un periodo de pre

crisis y crisis econdmica mundial, se tuvo precios del cobre tan altos y es por esta

razén que la baja actual del precio del cobre esta causando un gran revuelo.
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APORTES AL ESTADO DE CHILE
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Graéfico 2.5-2 Aportes al estado de Chile (CODELCO, 2016)

2.5.3 Adecuaciones en periodos de crisis

La Ley de corte o Cut-off grade corresponde a la ley mas baja que puede tener un
cuerpo mineralizado para ser extraido con beneficio econémico” (Codelco Educa,
2016). Por ello, una de las adecuaciones que pueden realizar las mineras de
cobre, en periodos de crisis, es redefinir las reservas a extraer, aumentando la ley
de corte de explotacion minera, dado que los ingresos provenientes de minerales
de una ley inferior a la de corte, no permiten pagar los costos. Con ello, el volumen
de reservas extraibles que logra beneficios se reduce y se acorta la vida de los
sectores productivos (disminuye la vida del yacimiento).

Otra adecuacion que se considera es la que involucra ajustes a los gastos, y a la
organizacion, dentro de los cuales se consideran reducciones de personal,
beneficios con impacto menor en la produccién y optimizacion de recursos. Lo

anterior puede lograr evitar realizar ajustes en la ley de corte.

Lo anterior significa que una crisis no se percibe igual ni en la misma oportunidad
en todas las mineras, ni afecta de igual forma a los diferentes sectores en un
mismo yacimiento, ya que cada zona tiene sus propias leyes. Por otra parte, los
costos directos estan asociados al tipo de yacimiento y al proceso de extraccion y

de recuperacioén de cobre.
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254 Contribucion de la mineria del cobre al PIB N  acional

La mineria del cobre en chile ha presentado histéricamente altos niveles de
participacion mundial, la cual, segun datos de Cochilco, alcanza un 30% de la
produccion global con 5750 miles de toneladas métricas de cobre fino al afo
(2015). Ademas, Chile presenta un 30% de las reservas mundiales de cobre, lo
cual permite proyectar su extraccion por al menos 40 afios mas.

Este negocio minero es de gran importancia para el pais, ha logrado mitigar los
efectos de crisis financieras mundiales y ha sido un aporte permanente en su

contribuciéon al PIB nacional.

PIB por Clase de Actividad Econémica (S miles de millones)

35.000
—— Mineria
30.000
Industria Manufacturera
25.000
Construccién
20.000
15.000 Comercio, Restaurantes
y Hoteles

10.000 / Servicios Financieros y
Empresariales
5.000 _,/,

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Impuesto al Valor
Agregado (IVA)

Servicios Personales (1)

Gréfico 2.5-3 PIB por Clase de Actividad Economica

Desde la nacionalizacion del cobre en 1971, Chile ha aumentado su produccion,
sin embargo existe una tendencia a realizar este aumento en forma mesurada
dado que las reservas de mineral no son renovables, y si bien el explotar dichas
reservas en corto plazo puede ser muy atractivo y de alta rentabilidad, esto debe
ser balanceado con el objetivo de extender el respaldo financiero que la mineria

entrega al estado de chile, dado que no se ven a la fecha otros negocios que
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puedan sustituir dicho respaldo a nivel Estatal. La estrategia de extraccion se
encuentra directamente relacionada con el precio de la libra de cobre dado que, a
variaciones de éste, se prioriza la extraccion en un sector donde la ley de cobre
permita obtener resultados econdmicos favorables. Es asi como cada mina debe
adecuar su programacion de extraccion para que a bajos valores de precios de
mercado se puedan extraer minerales de mejor ley, dejando sectores de menor

ley en depdsitos artificiales para los periodos de recuperacion del precio.

Producto Interno Bruto por Clase de Actividad Econémica (miles de millones de pesos)

Actividad Econémica 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Agropecuario-silvicola 1.773 1876 2165 2.328 2551 2712 2739 3.030 3.358 3.346 3.759 4.010 4.613
Pesca 385 377 431 591 535 405 428 509 631 669 556 475 958
Mineria 4.266 7.565 10.002 16.943 18.574 13.165 12.670 17.743 18.071 16.621 15.284 16.514 14.151
Industria Manufacturera 8.730 9.457 9.712 10.440 10.840 10.506 10.892 12.005 13.295 13.546 14.401 16.615 17.117
Electricidad, Gas y Agua 1.432 1454 1790 1.994 1.756 2499 3.007 3.110 3.375 3.351 3.886 3.439 3.978
Construccion 3.386 3.466 3.855 4.576 5230 6.891 7.197 7.556 8.370 9.533 10.713 10.686 11.865
Comercio, Restaurantes y Hoteles 4840 5484 6.361 7.114 7.860 9.166 8.841 10.403 11.478 12.931 13.924 14.299 16.451
Transporte 3514 3.937 4.086 4.160 4.253 4.463 4.163 4.825 4.679 5340 5316 6.226 7.627
Comunicaciones 1.180 1.262 1.369 1.547 1.733 1.857 1.981 2206 2.381 2647 2774 2.660 2.307
Senicios Financieros y Empresariales 7.668 8.858 10.346 11.764 14.243 16.312 17.166 18.742 21.525 24.155 26.199 28.058 29.310
Senicios de Vivienda 2979 3.135 3.409 3.695 4.065 4.601 4.750 5302 5947 6.666 7.030 7.582 8.449
Senicios Personales (1) 5.834 6270 6.768 7.454 8.335 9.503 10.563 11.874 13.110 14.122 15.447 17.164 18.886
Administracién Pablica 2242 2412 2710 3.005 3.329 3.809 4.410 4.864 5184 5619 6.204 6.743 7.598
Impuesto al Valor Agregado (IVA) 3.889 4513 5318 5835 6.440 7.387 7.174 8.194 9.348 10.361 11.042 12.001 13.086
Derechos de Importacién 526 481 562 573 686 573 464 644 651 693 678 714 737,
Producto Interno Bruto 52.643 60.547 68.883 82.018 90.429 93.848 96.444 111.008 121.403 129.601 137.212 147.185 157.131
%Mineria / PIB 8,190 12,5%| 14,5% 20,7%| 20,5%| 14,09 13,1% 16,000 14,9%] 12,8%] 11,1%| 11,2%| 9,0%

Tabla 2.5-2 PIB por clase econémica
255 Participacion de Chile en la produccion mundi  al de cobre
En el gréafico Grafico 2.5-4 Produccion de Cobre en Chile y el Mundo, se muestra
la participacion de la produccion de cobre de Chile con respecto a la produccion

mundial y como esta ha evolucionado, aumentado gradualmente su participacion

a lo largo del tiempo llegando actualmente a representar un 30%.
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Graéfico 2.5-4 Produccién de Cobre en Chile y el Mundo

Codelco representa aproximadamente un 30% de la produccion chilena (9 a 10%
mundial) y ha exhibido un menor crecimiento con respecto a las mineras con
inversiones externas dado que el nacimiento de nuevas minas con capitales
extranjeros.

A nivel nacional, si bien Codelco ha aumentado su produccién de cobre fino, el
porcentaje de participacion ha disminuido.
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Gréfico 2.5-5 Produccion de cobre fino en Chile

Si se observa detenidamente el Grafico 2.5-5, se podra observar el gran
crecimiento desarrollado desde el afio 1994 en Chile, en donde ingresaron
grandes inversionistas internacionales provenientes de Canada, EEUU, Japon y
Australia, creando mineras como El Abra, Zaldivar, Cerro Colorado, Quebrada
Blanca y Michilla s6lo en 2 afios. Luego en el afio 1997-1998 comienza la
operacion de la minera estatal Radomiro Tomic, lo cual permitié superar la crisis
financiera asiatica, que amenazo6 reduciendo las exportaciones. A pesar de esto,
Codelco aport6 al fisco 1.011 MUS$ (nominales) el afio 1997 y 355 MUSS$ el afio

1998, principalmente dada la baja de la libra de cobre de un 30%.

2.6  Participacion de los Yacimientos de Codelco

En la tabla Tabla 2.6-1 Produccion de Cu fino en Codelco, se muestra la cantidad
de cobre fino de cada uno de los yacimientos propios de Codelco, en amarillo se
destacan los dos yacimientos cuya operacion se inicio en la ultima década

36



(Gabriela Mistral y Ministro Hales). También en amarillo se destacan las
producciones del Abra y de Anglo American Sur que le corresponden a Codelco
acorde a su porcentaje de participacién en dichas empresas.

Es importante destacar la disminucion experimentada en la produccion de cobre
fino de Codelco Norte, lo que se asocia a disminuciones de la ley de cobre en el

mineral y que tiene por consecuencia mayores costos de operacion.

Produccion de Cu Fino (kt)
2015|2014 2013{2012| 2011/ 2010{2009| 2008| 2007 | 2006| 2005| 2004| 2003| 2002
[Chuquicamata 309 | 340 339 | 356 | 443 | 528
IRadomiro Tomic 316| 327| 380 | 428 470 375

[coDELCO NORTE 624 | 668 | 719 | 784 | 913 | 904 | 875 | 755 | 896 | 941 | 965 | 983 | 907 | 894

|Gabriela Mistral 125| 121|128 | 133| 118| 117 | 148| 68

[Ministro Hales 238 141| 34 0

Salvador 49| 54| 54| 63| 69| 76| 65| 43| 64| 81| 78| 75| 80| 73
Andina 224232 237| 250| 234| 188 | 210| 220 | 218 | 236 | 248| 240| 236 | 219
|E! Teniente 471| 455|450 | 417| 400 | 404 | 404 | 381 | 405 | 418| 437 | 436 339 334

Total Codelco Propio | 1732(1672| 1622| 1647| 1735 1689 1702| 1466/ 1583 1676| 1728 1733| 1563 | 1520}

|El Abra 72| 8| 76| 75| 61| 71| 80| 81| 81| 107| 103 107 111| 110
Anglo American Sur 88| 87| 94| 36
Total Codelco Otros | 160 | 169 | 170 | 111| 61| 71| 80| 81| 81| 107| 103 | 107 | 111 110
Total Codelco 1891|1841 1792|1758| 1796 1760| 1782| 1548| 1665 1783| 1831| 1840| 1674 1630

[Codelco Antiguo 1368|1410| 1460| 1514| 1617 1572| 1554| 1399| 1583 | 1676| 1728 1733| 1563| 1520

Tabla 2.6-1 Produccion de Cu fino en Codelco
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CAPITULO IILI. PROYECTOS INVERSIONALES EN CODELCO

3.1 Planificacion de Inversiones en Codelco

El Ministerio de Desarrollo Social (MDS) y la Comision Chilena del Cobre
(COCHILCO), en cumplimiento del articulo 13° del DL N° 1.350/76, Ley de
Codelco, emiten las Normas para la Presentacion de Antecedentes de Proyectos
de Inversion por parte de Codelco-Chile. Estas normas se aplican a los
antecedentes de los proyectos que presenta para su aprobacion. Para ello el MDS-
COCHILCO emiten anualmente el documento “NORMAS PARA LA
PRESENTACION DE ANTECEDENTES DE PROYECTOS DE INVERSION DE
CODELCO-CHILE".

Se entiende como proyecto de inversion a la decision para estudiar, crear, reponer
o ampliar capacidad de generacién de bienes y/o servicios, 0 cerrar operaciones,
coherente desde un punto de vista técnico y econémico y que puede lograr el
objetivo propuesto sin requerir de otras inversiones.

Los proyectos en general deben cumplir las etapas de pre-inversion que
correspondan, antes de avanzar a la etapa de ejecucion. En particular, los
proyectos de complejidad y monto significativos, previo a la incorporacion a la
cartera de proyectos de Codelco, deben salvar satisfactoriamente las siguientes

etapas pre-inversionales:

» Generacion y Andlisis de la idea del Proyecto.
* Estudio a nivel de Perfil.
* Estudio de Prefactibilidad (con ingenieria conceptual incluida).

* Estudio de Factibilidad (con ingenieria basica incluida).

En general, las inversiones de Codelco son necesarias en 3 situaciones, ellas son

para:

* Mantener operativa la situacion actual
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 Aumentar la capacidad de extraccion utilizando y complementando la

infraestructura existente.

 Generar una nueva infraestructura de alta inversiéon, buscando el maximo

aprovechamiento factible técnico y econdmico de la infraestructura

existente, que permita incorporar a la explotacibn minera reservas

disponibles, no factibles de recuperar con la infraestructura existente en las

condiciones en que esta se encuentra.

Considerando lo anteriormente indicado, para cada uno de los yacimientos

mineros, Codelco realiza una proyeccion de los posibles escenarios del negocio

en un horizonte de 25 afos, es decir prepara lo siguiente:

Casos o Escenarios Base o de Referencia, los que consisten en
proyectar el negocio con inversiones de mantenimiento de las
operaciones actuales, cumpliendo las normativas legales y ambientales,
considerando en ellas inversiones que involucren principalmente lo

siguiente:

0 Exploraciones en las cercanias de la ubicacion del yacimiento.

o0 Reemplazos de equipos con vida util terminada

0o Reparacion o reposicion de infraestructura que se pierde
producto de la operacién existente y que es necesario reponer
(por ejemplo el Sistema de Traspaso de Andina).

o Adecuar capacidades de depdsitos de relaves mediante peraltes,
acorde con el avance de la extraccion y procesamiento de
minerales sulfuros

o Adecuar botaderos de ripios en explotaciones a Rajo abierto.

o Continuar explotacion de areas en minas subterraneas (caso El

Teniente), reemplazando sectores agotados

Escenarios de desarrollo factibles, que proyecten aumentos en la
capacidad de extraccion y/o produccién, con inversiones que involucren
cambios en la planta e infraestructura existente asociadas a este

aumento (ejemplo proyecto Expansion extraccion Andina).
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« Escenarios de desarrollo factibles que consideran infraestructura nueva,
complementaria a la existente, para incorporar la extraccion de nuevas
reservas, para reemplazar a las que se encuentran en proceso de
agotamiento y sin lo cual el yacimiento iria disminuyendo su produccién
hasta cero (ejemplos son la mina El Teniente, mina Chuquicamata,

Radomiro Tomic y El Salvador).

La administracion de cada una de las Divisiones de Codelco, que explotan los
yacimientos, son las responsables de realizar los estudios para evaluar la
factibilidad técnico-econdmica de los escenarios en cada uno de ellos. Dichos
estudios se presentan al Ministerio de Desarrollo Social y Cochilco (MDS-
COCHILCO, solicitando aprobacion para las distintas etapas de estudios, hasta
concluir la ejecucion del proyecto si se demuestra su factibilidad técnico-

econdmica.

Lo anterior permite disponer de informacién, con bastante certeza, de los
requerimientos de inversion de Codelco para el préximo quinquenio (préximos 5

afios, incluyendo el afio en curso).

3.2 Inversiéon de Codelco en la ultima década

Las inversiones ejecutadas por Codelco en la ultima década, experimentaron un
notable aumento concordante con el periodo de auge de la mineria del cobre por
los altos precios que se produjeron, lo que tuvo una incidencia importante en la
economia nacional porque ademas de generar grandes aportes al estado de Chile,
genero empleos y contratacion de Bienes y Servicios. Son Notables los montos de
inversion en el dltimo Quinquenio 2011-2015.

En el alto monto de inversiones entre los afios 2005 y el afio 2013, esta
relacionado con las inversiones correspondientes a la Mina Gabriela Mistral que
inicidé sus operaciones el 2008 y a la ejecuciéon del Proyecto yacimiento Ministro
Hales, que inicid sus operaciones en el afilo 2013, ambos considerados como
estructurales dentro del contexto de Codelco.
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Gréfico 3.2-1 Inversiones y trabajadores externos por afio

Trabajadores
INVERSIONES CODELCO Externos

Afio MUS$ hombres-afio
2003 639 9.320
2004 893 8.683
2005 1.845 12.601
2006 1.319 8.620
2007 1.783 17.079
2008 1.962 15.627
2009 2.167 24.556
2010 2.617 18.103
2011 2.625 15.956
2012 4.093 27.347
2013 4.178 21.214
2014 3.364 18.778
2015 3.343 23.250

Tabla 3.2-1 Inversiones y trabajadores externos de Codelco por afio
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3.3  Proyectos de Continuidad Operacional

Una de las situaciones en las que se requiere inversion en minas que se
encuentran en operacién normal, se refiere a aquellas que son necesarias para
gue la empresa pueda mantener su operacion, como también a adecuarse a los

cambios del mineral, en lo principal, se describen a continuacion:

3.3.1 Aumento de Capacidad de Tranques de relaves.

La recuperacion de cobre de minerales sulfuros se realiza mediante el proceso de
Flotacion en el que se separan las particulas con cobre constituyendo el
concentrado de cobre, de aquellas que no lo tienen y que conforman los relaves,
los que en cantidad corresponden alrededor del 97% del mineral extraido y que

estan contaminados con reactivos usados en el proceso.

llustracion 3.3-1 Canal de relaves de El Teniente
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Estos relaves se transportan por canales, que recorren varios kilbmetros hasta un
tranque. La llustracién 3.3-1 Canal de relaves de El Teniente se obtuvo en el
sector de Maitenes, canal que recorre del orden de 60 km desde Colén hasta

Carén.

La seleccién de un lugar para formar un tranque de se realiza de manera que
permita almacenar los relaves de la mina por un largo periodo, el actual tranque
utilizado por la mina el Teniente es el de Carén en la zona de Melipilla y operando
desde 1987.

El muro de contencidn de relaves se construye por etapas sucesivas, los
aumentos de altura (peraltes) permiten ir prolongando la vida del tranque entre 5
y 10 afos por etapa. Previo a cada etapa de aumento de capacidad, se valida o
verifica la factibilidad técnica de la obra. Gran parte de las aguas que recibe del
tranque, pueden ser recuperadas como aguas claras y se derivan al estero carén,

originario del lugar.

En consecuencia, para mantener un tranque de relaves, es necesario realizar

continuas etapas de peralte del muro.

3.3.2 Reemplazo de Camiones, palas de extraccion de  mineral

Los camiones y palas utilizados en la extraccion de mineral son de alto valor y
deben ser reemplazados al término de su vida util, aprovechando en cada
oportunidad de seleccionar los equipos con la mejor tecnologia y capacidad. Esto

constituye un item importante en las inversiones anuales de Codelco.

3.33 Medio Ambiente

El cobre en minerales sulfuros estd mezclado con fierro y azufre, del cual, como
resultante de la eliminacion del azufre en el proceso de fundicion se obtiene el gas
S02, del cual existen normativas de las cantidades maximas que pueden ir al
medio ambiente, por lo que las fundiciones deben abatir dicho gas y transformarlo

en acido sulfurico por medio de una plata.
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El mineral que se extrae de la mina es diferente en cada yacimiento, como también
pueden existir diferencias entre zonas del yacimiento, en particular relacionado
con el medio ambiente, existen elementos contaminantes que deben ser
eliminados, entre los cuales se encuentra el arsénico, el que es monitoreado en
los gases que emite la Fundicion y se adicionan medidas de mitigacion. Lo anterior
requiere inversiones en monitoreo y plantas para tratar estos contaminantes

Las exigencias en normativas que regulan emisiones gaseosas se encuentran
actualmente en incremento y se perciben mayores controles de la autoridad, por
lo que es necesario analizar e invertir en el control de estas cumpliendo la

legislacion vigente.

3.34 Desarrollos minas subterraneas

La extraccion de mineral en la mineria subterranea se realiza siguiendo una
secuencia de preparacion de area a tratar, actividad que consiste en hacer
desarrollos y construcciones, y posteriormente el hundimiento de los bloques
seguido de la extraccion de mineral. Por esta razon y dado que los desarrollos se
realizan para producciones futuras, el cargo al costo es diferido en el tiempo, es

decir, se cargan al costo cuando la extraccion ocurre.

3.35 Acondicionamiento de botaderos de ripios

La mineria a Rajo abierto requiere en forma permanente lugares para el depdsito
de los ripios de su proceso, en forma similar a lo que ocurre con los tranques de

relaves, no obstante se trata de una inversién y complejidad bastante menor.

3.4  Proyectos estructurales

Los Proyectos Estructurales, son aquellos que pertenecen al ambito que requiere

generar una infraestructura nueva o complementaria a la existente con alto nivel
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de inversiones, lo que se demanda para generar la explotacion de un nuevo
yacimiento (casos Gabriela Mistral y Ministro Hales) o para prolongar la vida del
yacimiento existente por un periodo largo, permitiendo extraer reservas del mineral

remanentes en el yacimiento o en las cercanias de éste.

En Codelco existen actualmente aspiraciones de ampliaciones importantes de
extraccion de mineral, asociada con infraestructura e incorporacion de nuevas
plantas requeridas para su procesamiento, lo cual constituyen Proyectos

Estructurales como es el Caso de la Expansion Andina Fase Il a 244.000 tpd.

En la actualidad, todos los yacimientos antiguos de Codelco se encuentran en un
periodo que requiere altas inversiones, es decir, necesitan de la ejecucion de un

Proyecto Estructural, situacion que se describe a continuacion:

34.1 Yacimiento Chuquicamata (CHUQUI NORTE)

La Division Chuquicamata tiene en explotacion dos yacimientos ellos son:
CHUQUI NORTE cuya extraccion es de minerales sulfurados, y CHUQUI SUR,
cuya extraccion es de minerales oxidados. Lo que a continuacion se describe
corresponde a CHUQUI NORTE.

Las operaciones de la Mina a Rajo Abierto de Chuquicamata se iniciaron en el afio
1915, y después de 100 afios de extraccion de mineral, la zona mineralizada
remanente se encuentra a una profundidad cercana o superior a los 1.000 metros,
y si bien las reservas disponibles a mas bajo nivel son cuantiosas, continuar su
extraccion por la via de Rajo Abierto generaria costos muy altos por la necesidad
de remover gran cantidad de material estéril y transportarlo a grandes distancias.
Por otra parte, y mas importante aun, continuar explotando el rajo generaria gran
dificultad para mantener un talud estable, es decir, aumenta el riesgo de
deslizamientos, pudiendo suceder algo similar a lo ocurrido en el yacimiento
BIGHAM CANYON en UTAH, Estados Unidos, el 18 de abril del 2013, yacimiento
similar a Chuqui-Norte en donde ocurrié un deslizamiento de material del orden de

160 millones de toneladas a una velocidad entre 100 y 150 km/hora. Para
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dimensionar la cantidad de material desplazado, ésta equivale al total de la

extraccion de mineral que la Division El Teniente remueve en tres afios.

Se ha considerado pertinente mostrar el caso del deslizamiento de Bigham
Canyon, dado que este yacimiento inicié su explotacién en el afio 1906, es decir,
9 afios antes que Chuquicamata y la empresa Kenecoth Corporation fue la que
desarrollo ambos yacimientos. Por otra parte, en Chuquicamata se han detectado
grietas en los alrededores del rajo, que pueden anticipar que algo similar pudiera
ocurrir alli

El monitoreo permanente realizado a grietas y movimientos del macizo rocoso
realizado en Bigham Canyon, permitié evacuar oportunamente la Mina, evitando
pérdidas de vidas humanas y generando soélo altos dafios materiales.

A continuacion, se muestra en imagenes lo sucedido en el yacimiento Bigham

Canyon, tanto antes del deslizamiento como los resultados de éste y

posteriormente las grietas observadas en Chuquicamata.

—

llustracion 3.4-1 Bigham Canyon Antes Del Deslizamiento (Slide)
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llustracion 3.4-3 Deslizamiento (Slide) En Bigham CANYON 13-04-2013
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llustracion 3.4-4 Imagenes de grietas a 200 metros del borde del Rajo Chuquicamata Norte (01-2016)

Las consultas realizadas a profesionales de geologia indican que todas las grietas
encontradas en Chuquicamata, zona de la ex Gerencia Mina, estdn siendo

monitoreadas.

La solucién natural propuesta para el yacimiento Chuquicamata (CHUQUI
NORTE), fue explorar la factibilidad de continuar la explotacién del yacimiento por
la via subterranea, es decir, generar tlineles de acceso, para extraer el mineral
desde abajo, con una metodologia de hundimiento similar a la que se usa en el
yacimiento El Teniente. Lo anterior dio origen al Proyecto Estructural
Chuquicamata Subterrdneo cuyos antecedentes se muestran en la tabla Tabla
3.4-1 Proyecto estructural Chuquicamata subterraneo.

El seguimiento al desarrollo de este proyecto, a través de la informacion que se
muestra en las memorias de Codelco, entre el afio 2010 al 2015, se muestra en la

tabla Tabla 3.4-2 Seguimiento Proyecto Chuquicamata Subterraneo:

PROYECTO ESTRUCTURAL CHUQUICAMATA SUBTERRANEO
INVERSION TOTAL MUS$ 4.200

- obras tempranas (ejecutadas) MUS$ 894

- Proyecto (en ejecucion MUS$ 3.306

- Inicio obras tempranas Ao 2015
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- Inicio ejecucion proyecto

Afno 2016

RESERVAS

2.020 Mt mineral

LEY Cu

0,73% (estimacion autor)

Extraccion de Mineral

140.000 tpd (t por dia)

Método extraccion

Block Caving

Produccion de Cu Fino

320.000 tpa (t por afio)

Produccion de Mo

15.000 tpa

Inicio de produccion Ao 2019
Vida util proyectada | 40 afnos
Desarrollo del proyecto Acorde a Programa, sin

inconvenientes

Tabla 3.4-1 Proyecto estructural Chuquicamata subterraneo

SEGUIMIENTO PROYECTO CHUQUICAMATA SUBTERRANEO

Afo Descripcion de avances
2010 En etapa de Prefactibilidad
En septiembre de 2010, se obtiene la autorizacion ambiental
para su ejecucion
2011 A fines de octubre se autoriza inicio Obras tempranas, de un
monto autorizado de MUS$ 875, con una ejecucién en 2 afos
y que corresponden a:
- Tuneles de accesos de personal y para transporte de
mineral a planta
- Desarrollos para inyeccién aire fresco y extraccion de
aire(usado)
- Desarrollos para infraestructura.
Se avanza en la Factibilidad del proyecto para terminarla en abril
del afio 2013.
2012 » Factibilidad en fase final
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» Inicio de tuneles de acceso de personal y transporte (obras
tempranas)

= Se Preparan antecedentes para respaldar construccion

2013 = Termina Estudio de Factibilidad en fase final
= QObras tempranas contindian en ejecucion
=  Se obtiene recomendacién favorable de MDS — COCHILCO

para la ejecucion del proyecto

2014 = EI 18 de diciembre se aprueba inversion para la ejecucion
del proyecto

= Las Obras Tempranas contindan en ejecucion y el avance a
diciembre del 2014 es de un 92,4%

2015 = Se avanza en tuneles de acceso y desarrollos interior mina

Tabla 3.4-2 Seguimiento Proyecto Chuquicamata Subterraneo

El desarrollo de este proyecto se observa sin inconvenientes y sin grandes
cambios en su planificacion y, segun la informacién y antecedentes recopilados se

encuentra y se concluye que su ejecuciéon no ha sido alterada.

3.4.2 Yacimiento Radomiro Tomic

El yacimiento Radomiro Tomic inicié sus operaciones el afio 1998, y dada la gran
cantidad de minerales Oxidos en la zona superficial, se construyéo una
infraestructura de planta que permitiera recuperar el cobre por la via de Extraccion
por solventes (SX) y procesamiento posterior en una planta de Electroobtencion

(EO), produciendo céatodos.

En la actualidad y después de casi 20 afios de operaciéon, las reservas de
minerales 0xidos se estan agotando, esperando su término de operaciones el afio
2019 o antes.
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Bajo las reservas de Oxidos se encuentran importantes reservas de sulfuros de
cobre, lo que da origen al Proyecto Estructural Explotacion Sulfuros Radomiro
Tomic. En una primera Fase, terminada el afio 2010, aprovechando la
disponibilidad de la Planta Concentradora de Chuquicamata, se amplia la planta
de Chancado en 100.000 tpd y se desarrolla un transporte de mineral a

Chuquicamata, lo que se realizé en 24 meses con una inversiéon de MUS$ 370.

A Futuro, la Planta de Chuquicamata volvera a procesar mineral propio
proveniente de la mina Subterranea y Radomiro Tomic debera generar una planta
e infraestructura propia para el proceso de sus reservas, o que da origen a la
FASE Il de Radomiro Tomic Sulfuros, cuyos antecedentes se resumen en la Tabla

3.4-3 Proyecto Estructural Radomiro Tomic Sulfuros:

PROYECTO ESTRUCTURAL RADOMIRO TOMIC SULFUROS

INVERSION TOTAL MUS$ 4.200

RESERVAS 2.800 Mt mineral

LEY Cu 0,51%

Extraccion de Mineral 200.000 tpd (t por dia)

Método extraccion Rajo Abierto

Produccién de Cu Fino 300.000 tpa (estimacién autor)

Produccién de Mo No definido

Inicio de produccion No definido

Vida util proyectada 36 afos (estimacion autor)

Desarrollo del proyecto No definido, no hay inversiones
aprobadas ni solicitudes de éstas.

Tabla 3.4-3 Proyecto Estructural Radomiro Tomic Sulfuros
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La recuperacion del cobre de minerales sulfuros en Radomiro Tomic, requiere
implementar el proceso de recuperacion via FLOTACION, lo que demandara

fuertes inversiones en:

* Ampliar Planta de Chancado (a 200.000 tpd)

» Construir una planta de Molienda

e Construir una planta concentradora

* Adecuar el suministro de energia eléctrica a los nuevos
requerimientos.

» Definir una solucién para el alto requerimiento de agua industrial,
que, en forma similar a las empresas del sector de Sierra Gorda,
debiera ser obtenido mediante la impulsion de agua de mar desde la
costa y la desalinizacion posterior de ésta para su utilizaciéon en la
planta.

» Definir la disposicién de los relaves, conduccién por canal a un
tranque de depdsito de relaves. Originalmente y hasta el afio 2010,
se planeaba construir un tranque de relaves aguas abajo de la futura
planta concentradora, pero a partir del afio 2011 se considera la
utilizacién del tranque de relaves Talabre de Chuquicamata, para lo
cual se deben considerar en los peraltes futuros los aportes de

relaves de los minerales de Radomiro Tomic.

Este Proyecto Estructural en su Fase Il, demandara altas inversiones para las
obras arriba indicadas, en particular con un sistema de impulsién de agua de mar
gue debe llegar a una cota del orden de 2.600msnm, con un alto caudal.

El financiamiento para la ejecucion de este proyecto no ha sido aprobado a esta
fecha, pero se encontraba en el plan de inversiones de Codelco para el
Quinquenio, atrasado respecto a las expectativas de afios anteriores.

Respecto de los costos unitarios, tal como se menciond anteriormente, el proceso

de recuperacién de cobre de minerales sulfuros es mayor que el de recuperacion
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de cobre de minerales 6xidos, ademas de requerir grandes cantidades de agua,

gue al impulsarla desde la costa, tendra un costo elevado en energia eléctrica.

El seguimiento al desarrollo de este proyecto, a través de la informacion que se

muestra en las memorias de Codelco, entre el afio 2010 al 2015, se muestra en la

Tabla 3.4-2 Seguimiento Proyecto Chuquicamata Subterraneo:

SEGUIMIENTO PROYECTO RADOMIRO TOMIC SULFUROS

Ao

Descripcidon de avances

2010

Finaliza Proyecto Explotacion Sulfuros Radomiro Tomic
etapa I, con procesamiento en Planta Chuquicamata.
Estudio de Prefactibilidad Sulfuros Radomiro Tomic

etapa Il en desarrollo

2011

Estudio de Prefactibilidad Fase Il en etapa final, se

programa terminarlo en abril del 2012.

2012

Inicio Estudio de Factibilidad
Se obtienen servidumbres para impulsién agua de mary

desalinizacion

2013

Se concluye factibilidad
Se avanza en compra de terrenos para futuras
instalaciones

Evaluacion ambiental en proceso

2014

Se avanza en Ingenieria de detalle

Se avanza en tramitacion ambiental, Preparacion de
adenda 3

Se trabaja en saneamiento para planta concentradora

2015

Se avanza en Ingenieria de detalle
Se avanza en tramitacibn ambiental, Se presenta

adenda 3

Tabla 3.4-4 Seguimiento Proyecto Radomiro Tomic Sulfuros
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En el actual escenario se ve poco probable que este proyecto pueda ejecutarse,
considerando que se requiere un valor del precio del cobre elevado para generar
rentabilidad, sus elevados niveles de inversiones, con escaso aprovechamiento

de la infraestructura actual y con leyes de cobre de 0,51% en minerales sulfuros.

Por otra parte, ejecutada la fase I, la posibilidad de seguir aportando mineral de
sulfuros de cobre a Chuquicamata, pasa a ser un buen respaldo para dar

continuidad y plena ocupacion de la Planta concentradora de Chuquicamata.

3.4.3 Yacimiento El Teniente

La explotacién del yacimiento El Teniente se inicié en el afio 1906, se defini6 la
extraccion de mineral por la via subterranea, para lo cual se construy6 una planta
concentradora en Sewell, bajo la cota 2.500 msnm, y un tunel de acceso hacia la
mina (nivel Teniente 5), tanto para el personal, como para el transporte del mineral
de la mina a la Planta Sewel. El concentrado producido se destinaba a Caletones
gue esta a una cota cercana a los 1600 msnm. La extraccién de mineral alrededor
del afio 1970 era de 30.000 tpd.

En la década de 1960 a 1970 se desarrollé el primer gran plan de expansiéon
construyendo una nueva planta concentradora en Colén para procesar 25.000 tpd
adicionales y se construy6 un acceso unico via ferrocarril por el tinel Teniente 8
para personal y transporte de mineral desde Colon Alto a la Mina. Posteriormente
se hicieron nuevas ampliaciones en planta y se realizaron cambios en el uso del
tunel teniente 8 dejandolo exclusivamente para transporte mineral para lograr asi
la extraccion actual total de 137.000 tpd (incluyendo Sewell).

La construccién del tunel Teniente 8 hace casi 50 afios, que corresponde a la cota
2.000 metros sobre el nivel del mar, permitié extraer las reservas sobre ese nivel,
pero éstas ya estan proximas a agotarse y si no se desarrolla una infraestructura
para accesar a reservas bajo ese nivel, el yacimiento iniciara una caida en su
extraccion hasta agotarse en unos 15 afios mas.

En Consecuencia, se iniciaron los estudios para desarrollar un nuevo acceso que

permita sacar las reservas de mineral bajo la cota del teniente 8 y aquellas que
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estan sobre el teniente 8 pero que no pueden ser extraidas por él, dando con ello
origen al Proyecto Estructural Nuevo Nivel Mina, que permitird prolongar la vida el

yacimiento por 50 afios mas.

El Proyecto estructural Nuevo Nivel Mina, permite entonces desarrollar el nuevo
acceso a la mina y crear toda la infraestructura complementaria. La ejecucion del
proyecto fue aprobada, pero en su desarrollo ha tenido serias dificultades técnicas,
lo que ha originado un desplazamiento estimado actualmente en 5 afios para el
inicio de operaciones. Esto cambia el programa de requerimiento de inversiones
para este proyecto, suspendiendo el desarrollo de obras en ejecucion. Los
antecedentes de este proyecto se muestran en la Tabla 3.4-5 Proyecto Estructural

Nuevo Nivel Mina

PROYECTO ESTRUCTURAL NUEVO NIVEL MINA

INVERSION TOTAL 3.343 MUS$

RESERVAS 2.020 Mt mineral

LEY Cu 0,86%

Contenido Mo 220 ppm

Extraccion de Mineral 137.000 tpd — (con posible expansion a
180.000 tpd)

Método extraccion Block Caving - Subterraneo

Produccion de Cu Fino 430.000 tpa

Inicio de produccion original | Afio 2017

Inicio de produccion actual | Afio 2022

Vida util proyectada 50 afnos

Desarrollo del proyecto Ralentizado.

Tabla 3.4-5 Proyecto Estructural Nuevo Nivel Mina

SEGUIMIENTO PROYECTO NUEVO NIVEL MINA

Afo Descripcién de avances

2010 - Se desarrolla estudio de Factibilidad para finalizarlo abril 2011.
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Se contintan Obras Tempranas "Rampa salida de emergencia"
y "Accesos Principales”

2011

Se autoriza inicio ejecucion Proyecto Nuevo nivel Mina

Se proyecta inicio de produccion el afio 2017 con un ramp up
de 12 afios.

Se inicia construccion de tuneles principales para transporte de
personal y para transporte de mineral desde la mina

Se continba con desarrollo de obras tempranas plataforma
Confluencia y rampa salida emergencia con proyeccion para

finalizar el ano 2012

2012

Se continta con el desarrollo de ingenieria de detalles

Se adquieren suministros

Se finalizan las obras tempranas de plataforma Confluencia y
rampa desde Teniente 7 al nivel de produccion Nuevo Nivel
Mina

Se aprueba camino Confluencia a Maitenes

Se realiza primera tronadura para construccion de tuneles

Se trabaja en construccion de puente sobre rio Coya en
Confluencia.

Se avanza en obras mineras interior mina

Se avanza en obras Confluencia - Colén

2013

Se cambia inicio al 2018 con 100% preacondicionamiento
Se avanza en desarrollo de tuneles
Se continta con el desarrollo de adit de ventilacion

Se continGan obras camino Confluencia-Maitenes

2014

Proyecto en ejecucion continua desarrollo de obras interior mina

2015

Se atrasa ejecucion del proyecto para responder a
inconvenientes de condiciones geomecanicas y requerimientos

de ajustes de ingenieria

2016

Se proyecta inicio de produccién para el 2022

Tabla 3.4-6 Seguimiento Proyecto Nuevo Nivel Mina

56



El avance del proyecto ha tenido fuertes inconvenientes generando un atraso de
5 afios en las expectativas de inicio de produccion. Dicha situacion afecta al
programa de inversiones comprometido para el Quinquenio, como también a los
programas de produccion. Con respecto a la produccion, la Division El Teniente
esta desarrollando proyectos que recuperan reservas al extender explotacion de
los sectores actuales. No se dispone de informacion para evaluar los efectos del

atraso del proyecto.

3.4.4 Yacimiento Andina

El Yacimiento Andina tiene grandes reservas de mineral, por lo que se ha
generado el Proyecto Andina Fase | que permiti6 aumentar la capacidad de
extraccién en 20.000 tpd, pasando de 74.000 tpd a 94.000 tpd., con una inversion

de MUSS$ 1.134, incorporando a la mina subterrdnea lo siguiente:

- Una linea de chancado
- Molienda unitaria

- Flotacién

Durante 2010 se contindan los estudios de Factibilidad de la Fase Il para aumentar
150.000 tpd en extraccion de mineral, con miras a llegar a 244.000 tpd., por lo que
se debe aumentar toda la linea productiva acorde con dicho aumento.

El seguimiento al desarrollo de este proyecto, a través de la informaciéon que se
muestra en las memorias de Codelco, entre el afio 2010 al 2015, se muestra a en
la Tabla 3.4-7 Seguimiento Proyecto Andina FASE 1l a 244.000 tpd.
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SEGUIMIENTO PROYECTO ANDINA FASE Il a 244.000 tpd

Afo Descripcion de avances
2010 - Finaliza Proyecto Andina Fase | aumentado de 74.000 a
94.000 tpd la extraccion de mineral
- Se avanza en estudios para la fase Il para aumentar
150.000 tpd adicionales en extracciéon de mineral.
2011 - Estudio de Factibilidad Fase Il avanzado
- Se identifican Obras tempranas a ejecutarse el 2012 y
2013
2012 - Estudio de Factibilidad Terminado
- Ingenieria basica terminada
- Estudio de Impacto Ambiental terminado
2013 - Avanza estudio de factibilidad y se ingresa EIA al SEA
(SERVICIO EVALUACION AMBIENTAL)
- Se solicita al SEA nuevo plazo a julio de 2014 para
aclaraciones y rectificaciones
- Alafecha no hay aprobacion a Obras tempranas
2014 - Proyecto en tramitacion ambiental
- Ingenieria basica terminada
- Se inicia evaluacion de implementacion por modulos
- Se solicita al SEA nuevo plazo para la adenda 2, a julio
de 2015
2015 - Se desiste de estudio ambiental actual que considera un
aumento de extraccion de mineral de 150.000 tpd.
- Se buscara proyecto con menores inversiones y menores
plazos de ejecucion.
2016 - Este proyecto a la fecha se encuentra sin avance,

desestimando inversiones en los afios proOximos.

Tabla 3.4-7 Seguimiento Proyecto Andina FASE Il a 244.000 tpd
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En el actual escenario se ve poco probable que este proyecto pueda ejecutarse,
considerando el precio del cobre bajo, requerimiento de altas inversiones, y la
complejidad de ejecutar un proyecto de esta envergadura en una mina
subterranea operando.

En la actualidad se buscara presentar médulos de aumento de extraccion con
menores inversiones, menor plazo de ejecucion y mayor aprovechamiento de la
infraestructura actual.

Las altas inversiones de este proyecto estaban consideradas en el plan de

inversiones del quinquenio, el que se vera fuertemente reducido.

3.45 Yacimiento El Salvador

Este Yacimiento se inicié en el afio 1959 y actualmente tiene agotadas todas las
reservas factibles de extraer, motivo por el cual se encuentra en proceso de cierre.
No obstante ello, en el afio 2014 se iniciaron los estudios para una explotacion de
reservas remanentes del yacimiento por la via rajo abierto a razon de 130.000 tpd.

A la fecha su desarrollo o ejecucion es incierto.

3.4.6 Yacimiento Gabriela Mistral

Este Yacimiento se encuentra a 120 km al sur de Calama, y el proyecto considera
so6lo el beneficio de los minerales oxidados. El potencial de explotacion futura de
minerales de sulfuros de cobre se estudiara posteriormente.

Este yacimiento es el segundo que Codelco desarrolla, después de Radomiro
Tomic, y permitird aportar cobre, disminuyendo el impacto de la perdida de
produccion de yacimientos antiguos como Chuquicamata y El Salvador.

Los antecedentes de este yacimiento se presentan en la tabla Tabla 3.4-8

Proyecto Estructural Gabriela Mistral
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PROYECTO ESTRUCTURAL GABRIELA MISTRAL

Inversion Fase | finalizada el 2008 | MUS$ 1.268
Inversion fase Il finalizada el afio | MUS$ 230
2010 (+20.000tpd)

Método extraccion Rajo Abierto

Produccion de Cu Fino

125.000 tpa promedio 2013 a 2015

Produccion Cu fino prometida

170.000 tpa catodos EO

Inicio de produccién

2008

Desarrollo del proyecto

Operando

Tabla 3.4-8 Proyecto Estructural Gabriela Mistral

El seguimiento al desarrollo de este proyecto, a través de la informacion que se
muestra en las memorias de Codelco, entre el afio 2010 al 2015, se muestra en la

Tabla 3.4-9 Seguimiento Proyecto Gabriela Mistral

SEGUIMIENTO PROYECTO GABRIELA MISTRAL

Afo Descripcién de avances
2006 - Se autoriza ejecucion del proyecto Cu Oxidos
2007 - Se completa Ingenieria de Detalles
- Avance del contrato EPCM 91%
2008 - Inicio de produccién
2010 - Se completa fase I

Tabla 3.4-9 Seguimiento Proyecto Gabriela Mistral

fase | y 20.000 adicionales en la fase II.

El proyecto ha entregado aportes importantes en catodos de cobre, pero se

encuentran lejos de las promesas del plan que eran originalmente 150.000 en la
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3.4.7 Yacimiento Ministro Hales

Este Yacimiento a 5 km al norte de Calama, en el antiguo camino a la Mina
Chuquicamata, es el Proyecto Estructural que aporta nuevas reservas de
minerales de cobre, principalmente sulfurados. En la ejecucion del proyecto se

ejecutaron inversiones para construir las siguientes plantas:

- Planta Concentradora 50.000 tpd
- Planta Tostacion de Concentrados
- Planta de Acido

- Planta de Efluentes

Para iniciar la recuperacion de los minerales sulfurados, fue necesario extraer los
minerales Oxidos superficiales, los que fueron apilados y proyectados a lixiviar
entre los afios 2014-2016, derivando las soluciones a la Planta de Chuquicamata
para obtener sobre 20.000 t de catodos en esos afios. El mineral del yacimiento
Ministro Hales tiene un alto contenido de plata, eso hara que Codelco pase a ser

uno de los mayores productores de este metal a nivel mundial,

Los antecedentes de este yacimiento son los siguientes los antecedentes se

indican en la Tabla 3.4-10 Proyecto Estructural Ministro Hales

PROYECTO ESTRUCTURAL MINISTRO HALES
INVERSION TOTAL 1.728 MUS$
RESERVAS Totales 1.300 Mt mineral

- Reservas para Rajo abierto 289 Mt mineral

- Reservas en Plan maestro | 650 Mt mineral (saldo 361 Mt no

Subterraneo definida su extraccion)
LEY Cu media 0,96%
Extraccion de Mineral actual 50.000 tpd (ton por dia)
Método extraccion Rajo Abierto
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Produccion de Cu Fino

183.000 tpa (238.000 tpa el 2015)

Produccion de Ag 300 tpa

Inicio de produccion 2013

Vida util proyectada Rajo abierto 15 afnos

Inicio de explotacion subterranea | Aflo 2030

Desarrollo del proyecto Operando

Tabla 3.4-10 Proyecto Estructural Ministro Hales

El seguimiento al desarrollo de este proyecto, a través de la informaciéon que se

muestra en las memorias de Codelco, entre el afio 2010 al 2015, se muestra en la

Tabla 3.4-11 Seguimiento Proyecto Ministro Hales:

SEGUIMIENTO PROYECTO MINISTRO HALES

ARo

Descripcion de avances

2010

En julio del 2010, se obtiene permiso ambiental para

ejecutar el proyecto

Estudio de Prefactibilidad en desarrollo

En diciembre se autoriza inicio de obras tempranas

2011

Se autoriza inicio de ejecucion del proyecto.

2012

Avance a diciembre es de 78,5%

Se solicita aumento del 23% de los fondos de inversiéon

2013

Se completa el proyecto

2014

Se inicia puesta en marcha, en enero

Tabla 3.4-11 Seguimiento Proyecto Ministro Hales

Dadas las reservas de cobre de este yacimiento ya en operacion y a ley promedio

de Cobre, este proyecto esta aportando mineral para compensar las pérdidas de

otros yacimientos de Codelco.
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3.5 Resumen de proyectos estructurales

En la siguiente tabla se describen los montos de los proyectos y el estado actual

segun lo visto en el capitulo 3.4

Inversion
Yacimiento Proyecto Estado actual
M USS$
Chuquicamata Chqu|c?mata 4200 Acorde aI. programa, sin
Subterraneo inconvenientes
Radomiro Tomic Radomiro Tomic 4200 Sm.nj\versmn aprobada ni
Sulfuros solicitadas
El Teniente Nuevo Nivel Mina 3500 Con atrasos debl,dc.> @
problemas Geolégicos
Andina Andina 244 4500 tSm avance, se desestima
inversion
El Salvador Sin inversiones

Gabriela Mistral

Gabriela Mistral
Fase Il

230

Operando

Ministro Hales

1728

Operando

Tabla 3.5-1 Resumen inversiones proyectos estructurales

Es importante sefialar que los proyectos varian sus montos en funcion de nuevas

evaluaciones, es asi como Andina 244 fue elevando su estimacién de monto de
inversion hasta los 6.800 MUS$
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CAPITULO IV. CATASTRO ACTUAL DE INVERSIONES EN CHILE

4.1  Proyectos por Origen y etapa de ejecucion

Las inversiones mineras son necesarias en 3 ambitos, ellos son: para mantener
operativa la situacion actual, para aumentar la capacidad de extraccion utilizando
la infraestructura existente, y para generar una nueva infraestructura que permita
incorporar a la explotacibn minera nuevas reservas.

Los proyectos de la gran mineria programan su ejecucion detallando lo que se
requiere en los proximos 5 afios (quinquenio), lo cual es actualizado anualmente
e informado afio a Cochilco, entidad que registra y genera informes de avances,

proyecciones y montos de cada uno de éstos.

La cartera de proyectos, que anualmente actualiza Cochilco, se compone por dos
tipos de proyectos clasificados segun la probabilidad de ejecucion, con ello, el
primer grupo corresponde a proyectos base, los cuales tienen una alta
probabilidad de ser ejecutados y el segundo grupo corresponde a proyectos

posibles y potenciales, los cuales tienen menor probabilidad de materializarse.

Para el afio 2016 se proyect6 una cartera de 49.208 MUS$, de los cuales 20.197
MUSS$ corresponden a proyectos base y probable y 29.011 MUS$ a proyectos
posibles y potenciales. En estos antecedentes se incluyen tanto minas de oro,
hierro y cobre, siendo un 90% la inversién correspondiente a este ultimo metal
(43.974 MUSS$). La comparacion respecto al afio anterior (2015) se muestra en el
Grafico 4.1-2. Las modificaciones en la cartera se debieron principalmente a los
proyectos restructurados, dentro de los cuales destacan Andina 244 por 6.524
MMUSS$, El Abra por 5.000 MMUS$, Relincho por 4.500 MMUS$ y Pascua Lama
por 4.250 MMUSS$.

Codelco representa el 44% de las inversiones generadas en mineria y la gran
mineria privada de cobre el 40% aproximadamente. Cabe destacar que esta

cartera de proyectos no representa a la inversion a desarrollar en un afio en
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particular si no que representa a la cartera total de proyectos los cuales distribuyen
sus montos en distintos afios segun la etapa del proyecto
En el grafico Grafico 4.1-1 Distribucién de Proyectos por Origen se muestra la

distribucién de inversiones o proyectos acorde a su origen.

Distrubuciéon de Proyectos por Origen

>

—

= Oro, Hierro y plantas metalurgicas = Mediana Mineria

= Gran Mineria Privada = Codelco

Graéfico 4.1-1 Distribucion de Proyectos por Origen

Si clasificamos los proyectos segun la etapa de avance nos encontraremos con
que de un total de 43.974 MMUS$, 16.730 MMUS$ corresponden a proyectos en
ejecucion, 1.700 MMUS$ se encuentran en ejecucion suspendida, 22.361 MMUS$
en estudios de factibilidad, 3.183 MMUS$ en estudios de prefactibilidad.
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20.000 MMUSS
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Grafico 4.1-2 Cambios en cartera 2015 al 2016

4.2  Inversioén Extranjera en Chile

La inversion extranjera corresponde a la colocacion de capitales a largo plazo en
Chile. Esta inversion se puede clasificar en: Directa o Indirecta. La primera
corresponde al aporte con participacion accionaria en toda o parte de una
empresa, otorgando control o generando instalaciones en el pais, es decir,
transfiere recursos para invertirlos en activos de una empresa. En la segunda la
inversion se realiza en mercados de capitales o de dineros.

En Chile la Inversién Extranjera directa (IED) disminuy6 un 8% a 20.457 MMUS$
el 2005, principalmente en los sectores de mineria e hidrocarburos.

La IED correspondiente a mineria es de un 30% de la inversion total, lo cual ha
permitido el descubrimiento y operacion de varias faenas de clase mundial, la
produccién aumenté mas de tres veces en el periodo 1990-2015.
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Chile
Australia
Canada

China

Congo, Rep.
Mexico

Peru

Russian
Federation

Zambia

Inversion extranjera Directa (IED) (MMUSD)

2010
15,725
35,211
29,713

243,703

0,928
26,431

8,455

43,168

1,729

2011
23,444
65,555
38,318

280,072

2,180
23,649
7,665

55,084
1,109

2012
28,457
57,617
49,378

241,214

2,152
20,437

11,918

50,588

1,732

2013
19,362
54,554
69,428

290,928

2,914
45,855

9,298

69,219

2,100

Tabla 4.2-1 Inversion extranjera directa

2014
22,342
45,913
65,441

268,097

5,502
25,675

7,885

22,031

1,508

2015
20,457
36,852
55,685

249,859

1,486
30,285

6,861

6,478

1,653

La IED como porcentaje del PIB ha presentado variaciones, sin embargo con los

antecedentes actuales no es posible encontrar una relacion relevante con respecto

a la variacién de la libra de cobre dado que su valor a fluctuado entre el 7y el 11%

independiente del valor del metal.

Chile

Australia

Canada

China

Congo, Republica del
México

Peru

Federacion de Rusia

Zambia

2010

7%
3%
2%
4%
8%
3%
6%
3%

9%

2011

9%
5%

2%
4%

15%

2%
4%
3%

5%

IED como porcentaje del PIB

2012 2013
11% 7%
4% 3%
3% 4%
3% 3%
16% 21%
2% 4%
6% 5%
2% 3%
7% 7%

Tabla 4.2-2 IED como porcentaje del PIB

2014

9%
3%
4%
3%
39%
2%
4%
1%

6%

2015

9%
3%
4%
2%

17%
3%
4%
0%

8%
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4.3 Precio del cobrey TCR

El comercio del cobre se realiza por intermedio de la Bolsa de metales de Londres
(London Metal Exchange - LME), en la bolsa de metales de Nueva York (Comodity
Metal Exchange - COMEX) y en la bolsa de metales de Shangai, siendo la primera
la considerada como referencia para realizar las proyecciones por el comité de
inversiones de Codelco. La LME transa en lotes de 25 toneladas, el COMEX en
lotes de 25.000 libras y la bolsa de metales de Shangai en lotes de 5 toneladas.
El valor del precio del cobre refinado presenta una estrecha relacion con el indice
de tipo de cambio real (TCR), dado que en la medida que su precio cae en el
mercado internacional, entran menos divisas a través de nuestras exportaciones,
y al hacer que sean mas escasas, el precio del délar aumenta.

En el Gréfico 4.3-1 se presenta esta relacion, en la cual se puede apreciar que

efectivamente responde a una reaccién, sin embargo, no en misma
proporcionalidad.

Precio del Cobre y tasa de cambio real.
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Grafico 4.3-1 Precio del Cobre y Tasa de Cambio Real
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CAPITULO V. CONCLUSIONES

El objetivo principal era analizar la gestion de inversiones en periodos de caida del
precio del cobre a niveles cercanos al costo, no obstante ello, el andlisis de los
antecedentes recopilados demuestra que la caida en el precio del cobre no esta
relacionada directamente con la decisidén de invertir en mineria, ya que los efectos
de ésta se refleja en el mediano y largo plazo, en donde se desconocen los precios
gue tendra el cobre que se comercialice. Se cumplen asi los objetivos tanto
especificos como el principal del presente trabajo dado que se logré analizar la
gestion de inversion e identificar que la reduccién los montos del quinquenio no se
debe a la baja del precio del cobre sino a diversos problemas conducentes a

reestructuraciones inversionales.

La caida en el precio del cobre genera menos recursos al estado de Chile y éste
a su vez priorizara la ejecucién de proyectos sociales, y se autoriza a la empresa
estatal Codelco a buscar otras alternativas de financiamiento para proyectos que

no sean posible diferir (financiamiento externo, emisién de bonos, etc).

El analisis realizado demuestra que los altos requerimientos de inversiones para
proyectos estructurales, publicado por Codelco, no son factibles de ejecutar por
problemas ajenos a los escenarios econémicos, y las proyecciones se han debido
ajustar, sin presentar a la fecha una relacion con algun déficit para financiar los

requerimientos reales.

De los 4 grandes Proyectos Estructurales que Codelco indicaba en la Memoria del
afo 2010, solo dos pasaron a la etapa inversional, y de ellos solo uno
“Chuquicamata Subterraneo” ha tenido un desarrollo sin inconvenientes y el
segundo, que corresponde al “Nuevo Nivel Mina” de El Teniente, presenta a la
fecha un atraso de 5 afios y el gasto en inversion es del orden del 60% de lo
planificado. Los otros dos proyectos se encuentran detenidos Andina Fase Il y
Radomiro Tomic Sulfuros, con pocas posibilidades de seguir adelante.

Finalmente se concluye que la baja en el precio del cobre dificulta la entrega de
recursos de inversién a Codelco, pero esta situacion no ha afectado a la operacién
de los yacimientos en el presente y mediano plazo, y que por otra parte tampoco

ha afectado a los requerimientos de inversion para los proyectos estructurales, ya
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gue, por problemas ajenos al precio del cobre, el programa de ejecucion de obras
de al menos tres de estos proyectos se ha atrasado, y en consecuencia también
el inicio de la explotacion de las nuevas reservas, por lo que la administracion de
Codelco ha tomado las medidas para suplementar el aporte de mineral a planta
considerado originalmente proveniente de éstos proyectos, en los casos que era
necesario y factible, ademas de aceptar metas productivas inferiores a las

proyectadas.

El Programa de Inversiones proyectado para el Quinquenio en la memoria Codelco
del 2012 mencionaba cifras del orden de los MUS$ 27.000, lo cual en realidad, en
dicho Quinquenio se estima un gasto del orden de MUS$ 17.000, proyecciones

gue posteriormente se han ido corrigiendo hacia valores menores.

Las dificultades no resueltas en los Proyectos Estructurales de Andina, El Teniente
y Radomiro Tomic han hecho caer los requerimientos de Inversion de éstos a una
cifra superior a los MUS$ 13.000.

Por lo anterior, se concluye que la disminucion de Inversiones en Codelco no esta
relacionada con la Caida del precio del Cobre, y podria entenderse que
corresponden a expectativas demasiado optimistas como resultado del periodo de
altos precios del cobre. En esta situacion también se puede suponer que los altos
precios del cobre estimulan la aceptacion de mayores riesgos técnicos y mayores
costos en el desarrollo de proyectos.

Por otra parte, del analisis realizado al negocio de la mineria del cobre se debe
entender que toda explotacion minera dado que el precio del cobre es variable y
gue existiran periodos con bajos precios y estas variaciones son parte de los
analisis econdmicos que sustentan su factibilidad.

Por lo anterior, no es correcto lo tltimamente publicado en la prensa nacional “Se
estima que el sector invertird US$ 13.060 millones al 2020, la cifra mas baja desde
el 2008, dado que el recorte de los proyectos estructurales de la estatal tuvo una

fuerte incidencia en esta baja.
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