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Alza de costos no es
solo privativa de Chile

Segun estadisticas de Cochilco, el costo unitario de produc-
cion de catodos de cobre en Chile llegd a 222,9 ¢/Ib en 2012.
En Africa y Oceania el costo fue mayor, de 265,8 ¢/Ib y 238,4
¢/Ib, respectivamente. En Asia fue de 212,9 ¢/Ib; sequida por
Norteamérica con 222,3 ¢/Ib, y Latinoamérica con 199,4 ¢/Ib.
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millones de TM de cobre fino

exportd Chile en 2012 y los

retornos FOB liquidos ascen-

' dieron a US$40.154,4 millo-

nes. En términos de valor,

China fue por lejos el principal mercado de destino, con un

30,9% de participacion. Le siguieron Japén con 13%, Esta-
dos Unidos con 7,3% y Corea del Sur con 7,2%.

"Podriamos Ver Precios del Cobre Bajo los US$ 3 a Partir de 2015"

El académico de la UC proyecta que el precio del
metal rojo se mantendria por sobre los US$3
este afio y el proéximo. “Yo pensaria que no va a
haber problemas en cuanto al aporte del cobre
al presupuesto nacional en 2014", dice.

1 pasado lunes 24 de

junio fue un dfa negro

para el cobre: se cotizd
en US$ 3,01 en la Bolsa de
Metales de Londres, marcando
su minimo en 35 meses. Valor
muy distante del promedio de
casi US$ 4 que alcanz6 el
metal en 2011 y de US$ 3.6 en
2012.

Sobre los vaivenes de este
mercado conversamos con
Gustavo Lagos, profesor titular
del Departamento de Ingenie-
ria de Mineria, unidad de la
Escuela de Ingenieria de la
UC, y también integrante del
Comité Consultivo del Precio
de Referencia del Cobre, grupo
de expertos independientes
cuyas estimaciones de largo
plazo servirdn de base para la
elaboracién de la Ley de Pre-
supuestos 2014.

—La caida del precio regis-
trada el lunes 24 se atribuyé
al temor de una posible crisis
de liquidez en China. ;Esto
es algo coyuntural o estruc-
tural?

—Lo que ocurri6 con China
es sintomadtico del problema
que tiene ese pais y que es un
alto endeudamiento bancario.
Recientemente el gobierno
chino, por primera vez, se ha
planteado manejar los bancos
con criterio de mercado y no
como antes, que eran maneja-
dos con criterio de bancos
estatales, en que podian prestar
mds. Y ese es el problema que
tiene ahora: la deuda de la
banca china es altisima y por
lo tanto no me llama la aten-
cién que hayan restringido la
capacidad de dar créditos de
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estos bancos, lo que inmedia-
tamente impacta las proyec-
ciones del crecimiento indus-
trial y del crecimiento del pais.
Y estos son los problemas que
va a enfrentar China en los
préximos afios, porque tiene
que aplicar un modelo para
estimular el consumo interno,
pero al mismo tiempo tiene
que respetar las reglas del mer-
cado con sus bancos, con los
créditos. Este problema es
conocido, no muchos lo han
analizado, pero es un proble-
ma estructural de la economia
china. Esto de que le estén res-
tringiendo la liquidez a los
bancos no es un problema
coyuntural. Y eso nos lleva a
pensar que es posible que esto
tenga impacto en el precio del
cobre este afio.

—¢Cual es su proyeccion
para 2013?

—Estimo que va a ser un
poco inferior a lo que se habia
pronosticado (del orden de
US$ 3,5 por libra), pero de
todas maneras superior a los
US$ 3 como promedio. Puede
haber volatilidad con precios
inferiores a US$3, pero lo que
se espera de la economia china
este afio estd dentro de los mér-
genes, tal vez un poco inferio-
res a lo que se habfa previsto,
lo que podria hacer bajar el
precio a niveles de US$ 34 a
US$ 3 35 este afio.

— Y sus estimaciones de
crecimiento para China?

—Las proyecciones de creci-
miento para China que he visto
publicadas por el FMI y la
OCDE, no asf por el Banco
Mundial, creo que son muy

Inversiones se Mantendrian
Altas en Proximos 5 Ahos

—¢Qué prevé en materia de inversiones, consi-
derando el cambio de gobierno y los anuncios de
reforma tributaria? ;Se pueden ver afectadas, a
su juicio?

—Hay algunas inversiones que tienen que seguir adelan-
te de todas maneras: las de Codelco no pueden no hacerse;
la de Escondida podria no hacerse pero tiene mucho senti-
do econdémico hacerla; también hay inversiones de reposi-
cién —necesarias para mantener la produccion— que deben
realizarse, por lo tanto diria que tampoco se veran afecta-
das. Hay algunas inversiones nuevas, que son pocas —Antu-
coya es una—, y hay otras que estan en marcha y esas van a
terminar. Por lo tanto, mi estimacion es que en los proxi-
mos 5 afos igual se va a mantener una inversion muy alta
en Chile, en torno a los US$ 8 mil millones a US$10 mil
millones, independiente del precio. Creo que lo que no
vamos a ver es la iniciacion de proyectos en verde, es decir,
las nuevas inversiones si se podrian ver afectadas.

optimistas. Yo esperaria que
China creciera bastante menos.
En cuanto al consumo de cobre
en particular, estimo que para
los préximos afios no debiera
ser superior a lo que fue en los
ultimos 5 6 6 afios, y €so no es
mds de un 6% a 7% anual a
partir de ahora. Eso es menor
de lo que estd proyectado.

—¢Es una tasa de creci-
miento débil para el princi-
pal consumidor de cobre del
mundo?

—Lo que ocurre es que para
los préximos afios se acumula
mucha produccién, de inver-
siones que se realizaron y que
van a empezar a rendir frutos
en los afios 2015 y 2016. Ahi
se viene un montén de produc-
cién al mercado y va a aumen-
tar el superavit.

—¢Qué sefialan los inven-
tarios al respecto?

—En la actualidad hay del
orden de 1 millén de toneladas
en las tres bolsas de metales,
pero se entiende que el cobre
en bolsa va a ir aumentando
hasta llegar a 1,8 millones de
ton a fines de 2016 —y creo que
incluso podria aumentar un
poco més—y eso sin duda va a
impactar el precio.

—¢Cual es su proyeccion
para 2014?

—Para 2014 estd pronostica-
do todavia un precio superior a
los US$ 3. Pero estoy viendo
que ya los analistas, cosa que
no ocurria hace un mes, estan
proyectando precios de menos
de US$3 para 2015. Yo tam-
bién pienso que es probable
que ocurra eso. Ahora, lo que
se estd anunciando para el
2015 no es una debacle, sino
que es una reduccién paulatina,
un aterrizaje suave, cuyos sig-
nos ya los estamos viendo.

—¢Termina entonces el
superciclo del cobre?

—Sicolégicamente para

Chile termina una vez que pasa
la barrera de los US$3 hacia
abajo, pero en términos esta-
disticos no termina, porque el
superciclo comienza con los
precios de fines de 2003, que
son muy bajos, por lo tanto
hasta que no retome un nivel
equivalente de ese entonces en
precio real —que serfa del orden
de US$ 1,3 a US$ 1,5—, no ter-
mina el superciclo. Creo que
puede durar mucho tiempo
mas.

—c:La baja del cobre
puede tener efectos en el
gasto publico para 2014?

—Yo pensarfa que no va a
haber problemas en cuanto al
aporte del cobre al presupuesto
nacional, ademds por el hecho
de que aumenta la produccion
en forma bien importante
—para este afio se estima en
5,85 millones de ton y de 6,3
millones de ton el préximo—, y
eso influye en los ddlares que
ingresan al Fisco. Adicional-
mente, hay algo muy impor-
tante: un precio del cobre mas
bajo significa un délar mas alto
y por lo tanto los costos en
pesos se reducen, entonces no
hay que calcular que las utili-
dades de las empresas van a ser
directamente proporcionales al
precio; también influyen los
costos. El aumento del valor
del ddlar y el aumento de pro-
duccién previsto para el préxi-
mo afio pueden compensar en
parte la baja de precios del
cobre en términos de ingresos
para el Fisco.

—En abril Usted dijo que
se debe crear conciencia de
que esta riqueza es transito-
ria, por lo que recomendo
empezar ya a moderar el
presupuesto del Estado, ya
que la recaudacion fiscal
decrecera en el tiempo. ;Lo
sigue pensando?

— Absolutamente.

LIDERAZGO

Manejamos el Progreso también en semipesados Volvo VM,
manteniendo el mismo compromiso de calidad, seguridad y cuidado
del medio ambiente de la linea de camiones pesados Volvo.

Elliderazgo de los camiones Volvo VM es producto de su permanente
innovacion tecnoldgica.



