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Grandes mineras ponen en revision sus
inversiones por altos costos vy crisis mundial

Barrick Gold, Kinross, AngloAmerican y Xstrata, entre otras, estan reevaluando
proyectos. En Chile, eso afectara, por ejemplo, a Cerro Casale, que requiere
USS 6.000 millones. Codelco podria retrasar la expansion de Andinay EL
Salvador. En este ultimo caso, debido a la falta de suministro energeético.

Texto: PAMELA ZUNIGA Q.

AUTELA. Esaeslapa-
labra que mads se repi-
te entre los maximos
ejecutivos mineros y
expertos del sector a
nivel mundial, al ana-
lizar las inversiones que requieren
los nuevos proyectos o las amplia-
ciones de algunos yacimientos exis-
tentes. Las razones son multiples,
pero tienen como telén de fondo la
crisis financiera internacional, se-
guin han explicado en la entrega de
resultados del primer semestre.

El mensaje que las grandes pro-
ductoras de metales han entrega-
do al mercado es comun: reevalua-
ran sus inversiones a futuro, ana-
lizado su nivel de rentabilidad y se
enfocardn en controlar los cre-
cientes costos que implica poner
en marcha un nuevo proyecto. En
Chile el efecto ya comienza a sen-
tirse. La industria acumula unos
US$100.000 millones proyectados
en inversiones a 2020. De ellos, Ce-

rro Casale, Lobo Marte e Inca de
Oro, por unos US$ 7.000 millones,
estdn en revision, segun datos del
sector. Ademads, la estatal Codelco
podria reestudiar la expansion de
El Salvador, dado que no cuenta
con recursos energéticos compe-
titivos (ver recuadro).

Alza de costos
Elaplazamiento de proyectos es un
fenémeno global, sostiene Juan
Carlos Guajardo, director ejecutivo
del Centro de Estudios del Cobre
(Cesco). Pero como Chile concen-
tra una de las mayores inversiones
mineras del mundo puede sentir
mas el efecto de la ralentizacion,
junto con Australia y Brasil. “La re-
vision se ha producido por diversas
razones y no es posible generalizar,
pero en algunos casos se ha debido
acierta presion de los accionistas de
privilegiar retornos sobre el creci-
miento a toda marcha”, dice.

La menor disponibilidad de fi-

Fotografia: REUTERS Infografia: HEGLAR FLEMING

nanciamiento por la crisis es otro de
los factores que influye en el retra-
so, explica el gerente de estudios del
Consejo Minero, José Tomds Morel.
Y agrega que otra de las causas es el
aumento de costos, “que es un fe-
nomeno mundial, aunque no uni-
forme en todos los paises”. En ese
sentido, destaca que Chile debe
mantenerse competitivo, lo cual
no es ficil en un escenario donde la
ley de cobre de los yacimientos pa-
sard de un promedio actual de
0,85% a 0,67% en 2020, a lo que se
suman “desventajas en la produc-
tividad laboral, altos costos de la
energia y a futuro costos de agua
por utilizacién de agua de mar”.
Enla Sociedad Nacional de Mine-
ria (Sonami) comparten el diag-
nostico. “Es prioritario aumentar la
oferta energética para disminuir
los elevados costos que tiene el pais
en relacion con otras naciones
como Perd, Brasil, Colombia o Mé-
xico”, dice Alvaro Merino, gerente

de estudios del organismo. En su
opinion, se requieren hasta 2.000
MW adicionales a 2020 en el siste-
ma eléctrico del Norte Grande
(Sing) y de la zona central (SIC).

El académico del Centro de Mi-
neria de la Universidad Catdlica,
Gustavo Lagos, sostiene que “todos
los calendarios de proyectos no se
van a cumplir. Los retrasos van de
la mano de temas econémicos de
las propias mineras, como privile-
giar la rentabilidad de corto plazo
y la menor disposicién a endeu-
darse, como también con las apro-
baciones ambientales, los conflic-
tos con las comunidades, etc., fac-
tores que si se suman retrasan los
planes iniciales”.

Caso a caso

Barrick Gold fue una de las prime-
ras en evidenciar la tendencia de la
postergacién de proyectos. Sunue-
vo presidente ejecutivo, Jamie
Solkalsky —quien asumio hace dos

meses, tras la salida de Aaron Re-
gent por malos resultados- informo
a los inversionistas que las ganan-
cias cayeron 35% al primer semes-
tre, que la puesta en marcha de
Pascua Lama, en la frontera de Chi-
le y Argentina, se pospondrd un
afo, a 2014, y que el proyecto se ha
encarecido un 60%. Por ello, Stan-
dard & Poors bajo su calificacion
desde A+ a BBB-.

Alapar, Solkalsky anuncio que se
postergard la inversion de
US$ 6.000 millones del proyecto
de oroy cobre Cerro Casale, previs-
to para después de 2015 en Copia-
po6, donde Barrick controla un 75%.
Y, al mismo tiempo, puso pausa al
proyecto Dolin Gold en Alaska, por
US$ 6.700 millones. “No vamos a
tomar la decisién de construir en
este momento, pero seguiremos
avanzando en la tramitacién de
permisos a un costo razonable y
evaluando opciones para mejorar
los aspectos econémicos”, dijo el
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ejecutivo a fines de julio.

El de Barrick no es un caso ais-
lado. La también canadiense Kin-
ross dijo que aplazard su proyecto
de oro Lobo Marte, en Copiapo,
por US$ 800 millones. Lo mismo
estd realizando con el proyecto
Fruta del Norte, en Ecuador, y Ta-
siast, en Mauritania. Desde co-
mienzos de afio, cuando la em-
presa anuncié que ralentizaria al-
gunas iniciativas, sus papeles en la
Bolsa de Toronto han caido 29%.
“Dada la alta presién sobre los cos-
tos de capital de la industria, la
compafiia estd considerando op-
ciones mds pequenas a las previs-
tas en el estudio de prefactibilidad
de Lobo Marte”, sostuvo la em-
presa el miércoles pasado.

También en revision se encuentra
Inca de Oro, de la australiana Pan
Aust (66%) y Codelco (34%), en la
mismaregion. La firma indico que,
de acuerdo al estudio de factibili-
dad, la iniciativa por US$ 630 mi-
llones “no genera suficientes re-
tornos” considerando un precio de
cobre promedio de US$ 3 1alibray
US$1.600 la onza de oro. La firma
buscard recursos mineros de mds
alta ley en esa zona, donde también
tiene los depdsitos Carmen y Arte-
misa, que podrian hacer viable el
negocio.

En el mundo, en tanto, An-
gloAmerican recorto su proyeccion
de gasto de capital un 21% este afio,
a US$ 5.500 millones. La mayor
parte de su reduccién estd en la 1i-
neade la produccién de platino. La
CEO delaminera, Cynthia Carroll,
afirmé la semana pasada que “las
proyecciones de la economia mun-
dial se han deteriorado en los ulti-
mos meses. Mientras contintan los
problemas estructurales en la zona
euro, el crecimiento ha sido mas
lento en Estados Unidos y en las
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Trayectoria del cobre
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Minas operando con mayores recursos
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LAS VISIONES

“La rentabilidad de la
expansion de Salvador
depende de costos
competitivos de
suministro eléctrico”.

Thomas Keller

Presidente ejecutivo de Codelco.

“Si el crecimiento
mundial sigue cayendo, el
valor de los metales
podria bajar en forma
fuerte”.

John Tilton

Profesor de Colorado School of Mines.

grandes economias emergentes
como China, India y Brasil”.

Por su parte, la suiza Xstrata dio
a conocer esta semana que diferi-
ra4 US$1.000 millones en gastos de
capital. De ellos, US$ 400 millones
se aplazardn para 2013 y US$ 600
millones de esa fecha en adelante.
No obstante, eso pasa por la revi-
sion de proyectos aun en carpetay
no se afectard la puesta en marcha
de ningun proyecto ya aprobado.
En Chile, la firma sigue adelante
con el proyecto Lomas Bayas II,
cuya inversiéon alcanza casi
a US$ 300 millones y su construc-
cion terminard este afio. “Este pro-
yecto, mds una nueva actualiza-
cion de reservas en el rajo actual,
extiende la vida util de Lomas Ba-
yas en 16 afios, hasta 2028, alos ac-
tuales niveles de produccién de 75

mil toneladas al afio. Sin €1, 1a pro-
duccion en el actual rajo habria
terminado en 2012”, cuenta el ge-
rente general, Manuel Novoa.

“Muchas mineras estdn preocupa-
das por el futuro de la economia
mundial”, apunta John Tilton, pro-
fesor de Colorado School of Mines.
Anade que “en los ultimos afios los
precios de los metales han estado
altos debido al crecimiento mundial
y ala inhabilidad de los producto-
res de aumentar su produccién para
cubrir esa demanda. Si el creci-
miento mundial sigue cayendo, el
valor de los metales podria bajar
fuerte”, expone.

Precio sobre US$ 3
Con la ralentizacion de los nuevos
proyectos, la oferta de nuevo cobre
en el mercado se retrasard en lle-
gar alas bolsas hasta 2015, proyec-
ta Lagos. Un afio antes pronostica
una mayor oferta de cobre al mer-
cado Nikos Kavalis, estratega de
commodities del Royal Bank of
Scotland en Londres. “Dada la poca
oferta de cobre, este metal se esta
comportando mucho mejor que
otros minerales que han caido
fuerte por la crisis, como el niquel,
el zinc o el plomo. Este afio prome-
diard US$ 3,70 la libra”, dice.
Patricia Mohr, vicepresidenta de
Economia y Commodities de Sco-
tiabank en Canadd, sostiene que
el préoximo afo la oferta de cobre
podria superar a la demanda debi-
do alos proyectos que entrarian en
produccién. Aniade que la ralenti-
zacion de proyectos “afectard alos
que atn no se desarrollan”. Agre-
ga que el precio del cobre este afio
deberia moverse en torno a
US$3,65 la libra, con un mayor
consumo de China hacia fines de
afio, y en 2013 se cotizard a entre
US$3,45 y US$3,50.0
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Thomas Keller: Codelco podria aplazar
expansiones de Salvadory Andina

Codelco tiene un plan de inversio-
nes de US$ 20.000 millones para
sus grandes proyectos de reposi-
cion minera -debido al envejeci-
miento de sus actuales yacimien-
tos-y expansiones.

Su presidente ejecutivo, Thomas
Keller, explica que “los proyectos
queyaestanenconstruccion-Mina
Ministro Hales, Nuevo NivelMinaen
El Teniente y Chuquicamata Sub-
terraneo- son muy rentables y no
sufriran alteracion en su desarro-
llo”. Agregaquelasegundafasede
explotacion de sulfuros de Rado-
miro Tomic, que seubicaenlas cer-
canias de Chuqui, tampoco debiera
tenermodificaciones, aunqueainno
finaliza su estudio de factibilidad.
Estainiciativaimplicaunainversion
de US$79millones esteafio. Lacar-
tera total de inversiones 2012 al-
canzalos USS$ 4.358 millones.

No obstante, previene que hay pro-
yectos que hoy tienen costos altos
y quedebido alafaltade suministro
energético podrianpostergarse. “La
rentabilidad de lasiniciativas de ex-

pansion en Salvador dependen de
queladivisionasegure costos com-
petitivos en suministro eléctrico.
Hoy no podemos garantizar dicho
suministro enformaoportunay, de
no mediar un cambio en este esce-
nario, es posible que estas inver-
siones debanpostergarse, compro-
metiéndoseasilapuestaenmarcha
originalmente prevista para 2015.
Algo similar puede ocurrirconlaex-
pansiénde Andina, que por sucom-
plejidad es posible que debaenfren-
tar procesos de aprobacionregula-
torios mas extensos”, afirmaKeller.
Sobre laincertidumbre reinante en
el ambiente minero, Keller indica
que “Codelco evalua sus proyectos
en una perspectiva de mediano y
largoplazo,ynoenfunciéndelaco-
yunturade mercado de cortoplazo.
Por lo demas, las proyecciones co-
merciales de largo plazo no han
cambiado. Finalmente, Codelco
cuentaconreservas muy atractivas
quepermitenproyectarunaopera-
cién rentable, aun cuando se dete-
riorenlas condiciones demercado”.




