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EL NEGOCIO MINERO ESTA EN EL YACIMIENTO

A DIFERENCIA DE LO QUE MUCHOS PUEDAN PENSAR, ES MAS RENTABLE EXPLOTAR UNA MINA QUE MANUFACTURAR METALES.

¢{POR QUE
LA MINERIA?

SIN ELLA NO HABRIA
EDIFICIOS, CARRETERAS,
AVIONES, AUTOMOVILES,
TELEVISION, COMPUTACION

aindustria minera global es
Lindispensable para la so-

brevivencia de la especie
humana. Extraemos de la tierra
aquellos elementos que son
esenciales para el bienestar
econémico y material de la po-
blacién mundial, los que consti-
tuyen la mayor parte de la tabla
periddica y se encuentran en
forma sélida, liquida y gaseosa,
en la corteza terrestre, en los
océanos y en la atmosfera.

Sin mineria no habria casas,
edificios, carreteras, trenes,
barcos, aviones, automéviles,
television, computacion, etc.

EL TAMANO
DEL NEGOCIO

Elhierro, el cobre, el aluminio
y el oro son los cuatro grandes
commodities minerales transa-

valor agregado de la produc-
cién de los minerales y metales
es igual al valor de sus ventas
menos los costos, excluidos los
costos de empleo y otros de
menor importancia en valor.
Por ello el valor agregado de la
produccién de metales y mine-
rales es superior a las utilidades
antes de impuestoy, usualmen-
te, bastante inferior al valor de
las ventas.

LOS LLAMADOS
COMMODITIES

Estos cuatro metales son
commodities, es decir, son pro-
ductos que no se diferencian
unos de otros, tienen estanda-
res bien especificos de calidad
y cada uno esta asociado a un
precio internacional.

En el caso del cobre, por
ejemplo, el commodity por ex-
celencia es el catodo de grado
A, bien definido en la Bolsa de
Metales de Londres y en otras
bolsas metaliferas.

Las grandes empresas mine-
ras globales de clase mundial,
la Brasilera Vale, la australiana
BHP Billiton, las britanicas Rio
Tintoy Anglo American, Barrick
Gold, Codelco, y otras, optaron
desde hace décadas, sin em-
bargo, por dedicarse al nego-
cio minero y no entrar en el ne-
gocio de productos elaborados
“aguas abajo”, tales como la

dos inter Imente. Sus
ventas anuales llegaron a cerca
de medio trillon (millén de mi-
llones) de délares en 2010.

Estos elementos, sumados al
carbén, representaban en di-
cho afio mas del 80% del valor
de mercado de todos los mine-
rales, excluidos los diamantes,
el petréleo, el gas natural, y los
llamados minerales no metali-
cos. La mayoria de estos lti-
mos no son transados interna-
cionalmente debido a su bajo
valor unitario.

En términos de valor agrega-
do los cuatro grandes repre-
sentaban en 2010 cerca del
0,5% del producto interno bru-
to mundial, de 63 trillones de
délares, mientras el petréleo,
porsisolo, eraalrededor del 1%
por ciento de dicho producto.

El producto interno bruto o

HP Billiton es la empresa
B e on i
zacion bursatil a nivel glo-
bal, con yacimientos de petré-
leo, carbdn, hierro, cobre, alu-
minio, diamantes y otros recur-
sos, ubicados en varios paises.
Veamos las causas de su éxito.
Las ganancias antes de intere-
ses e impuestos (EBIT) en 2011
fueron 32 billones (miles de mi-
llones) de ddlares, de los cuales
el 41% provino del hierro, el 21%
del cobre, plata y zinc, el 19,5%
del petréleo y gas natural, y un
11,7% del carbén. La explota-
cién del aluminio proporcioné
5610 0,8% del EBIT debido al ba-
jo precio del aluminio ocasiona-
do por el exceso de oferta que
generé China en los dltimos
anos.
La compafiia produce con-
centrados de cobre, plata y zinc
en sus operaciones en Chile, Pe-

ura, la manufac-
tura, la construccién y muchas
otras actividades.

LA LOGICA
DEL FOCO

Hubo excepciones a lo largo
de la historia, especialmente en
la industria del aluminio.

La estrategia de focalizarse
en la explotacién minera y en
los procesos que estan indiso-
lublemente asociados a ésta
obedece a una logica de nego-
cios, dada por la mayor rentabi-
lidad histérica que ha obtenido
este segmento de la produc-
cién con respecto a la semima-
nufactura de cobre y aluminio,
o a la industria del acero en el
caso del mineral de hierro.

La clave del negocio minero
esta en hacer exploracion exi-
tosa para descubrir los grandes

EL CASO DE
BHP BILLITON
2011

social, y acceso a recursos humanos calificados.

Una condicidn de los yacimientos de clase mundial es la ubicacion en paises con estabilidad politica y

LAS EMPRESAS NACIONALIZADAS —COMO CODELCO Y OTRAS— NO SOLO NECESITAN
UNA BUENA GESTION, SINO QUE DEBEN TENER ESTADOS QUE NO ESTRANGULEN LA

REINVERSION.

@PatricioDelSol: Podemos
lizarnos en nuestras

especi;
ventajas porque tenemos
mercados de productos y de
capitales integrados al
mundohttp://bit.ly/QxEZpr

ray Australia. No tiene fundicio-
nes ni refinerias electroliticas.
Sélo produce catodos de cobre
desde sus minas de éxidos de
cobre en Chile, mediante el pro-
ceso de lixiviacion, extraccion
por solventes y electroobten-
cién.

POR QUE
NO TIENE FUNDICION

¢Por qué BHP Billiton no tiene
fundiciones y refinerias electro-
liticas para los sulfuros de cobre
que produce? Porque el nego-
cio de las fundiciones y refine-
rias tiene una rentabilidad de
largo plazo muy inferior a la ex-
plotacién de los yacimientos de
clase mundial. Incluso en algu-
nos periodos, como ahora, mu-
chas fundiciones perdieron di-
nero, es decir, destruyeron valor
agregado.

yacimientos de clase mundial, y
luego explotarlos. Es esta es-
trategia la que determina la es-
tructura de las grandes empre-
sas mineras.

Dichos yacimientos tienen
condiciones intrinsecas, las que
incluyen grandes reservas, altas
concentraciones o leyes de los
minerales, acceso aaguay estar
ubicadas a profundidades que
permitan la extraccién econé-
micay el transporte de los pro-
ductos a un puerto o a los cen-
tros de consumo.

Una segunda condicién de
los yacimientos de clase mun-
dial es la ubicacién en paises
con estabilidad politica y social,
reglas del juego estables y ac-
ceso a recursos humanos califi-
cados que posibiliten esta acti-
vidad. Los yacimientos cuprife-
ros de altisima calidad en Africa

BHP Bl

ton, EBIT / Ventas 2011

Central no tuvieron estas condi-
ciones en los Gltimos 40 afios y,
por ello, fueron subexplotados.
Las empresas que operan ya-
cimientos de clase mundial
pueden construir la infraestruc-
tura y plantas de energia nece-
sarias para la explotacion, co-
mo ocurrié con las grandes mi-
nas de cobre en Chile y Perd en
el siglo XX, y como ocurre atin
en paises de bajo desarrollo
econémico o en regiones muy
alejadas de toda civilizacion.

TAMBIEN
EN LA GESTION

La explotacion exitosa de un
yacimiento de clase mundial,
debe hacerla una empresa de
clase mundial. Estas son em-
presas con gestion de alta cali-
dad, experiencia y tecnologias

Ganancias antes de inlerssgs e impuestos, EBIT, sobre ventas, indicador de

rentabilidad de cada negocio.
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En el negocio del hierro, el
que le report6 las mayores utili-
dades en 2011, esta empresa
tiene una serie de joint ventures
para explotar siete yacimientos

en Pilbara, Australia Occidental.
Desde éstos la compaiia expor-
ta productos en bruto y mas ela-
borados dentro de la cadena
productiva del hierro. En Brasil

mineras, y con espaldas finan-
cieras para construir y operar
grandes proyectos, generando
las rentas esperadas a través
deltiempo, incluso en los perio-
dos de precios bajos.

El mundo esté plagado de
ejemplos de fracasos de em-
presas que no pudieron explo-
tar exitosamente los recursos
mineros y petroleros; la mayor
parte de éstas son firmas nacio-
nales que surgieron a partir de
nacionalizaciones.

DOSs EJEMPLOS
CLASICOS

Un ejemplo clasico fue la
Compaiia Minera de Bolivia,
creadaen 1952 tras la expulsion
de los Barones del Estafio. Nun-
ca tuvo éxito en generar los re-
cursos que el pais esperaba, y a
mediados de los 80, junto al
cartel del estafio, condujo el
mercado de este metal a su co-
lapso debido a la elevacion ex-
cesiva del precio. Posterior-
mente, nunca volvié a repuntar.

La empresa Petréleos de Ve-
nezuela SA (PDVSA) naci6 con
la nacionalizacién de dicho re-
curso en enero de 1976. En
2012 habia reducido su produc-
cién en casi 40% respecto a
1970, debido a inversiones in-
suficientes, a pesar de controlar
las segundas mayores reservas
de petroleo del mundo, des-
pués de Arabia Saudita.

HAY HISTORIAS
DE EXITOS

Arabia Saudita nacionalizé su
petréleo, proceso que comen-
26 en 1950 y concluyd en 1980,
pero a diferencia de Venezuela,
la empresa nacionalizada,
Aramco, elevé su produccion
en mas de dos veces desde
1970.

Codelco, 41 afios después de
la nacionalizacion, es la primera
productora mundial de cobre,
habiendo elevado su produc-
cién en casi tres veces en este
periodo, generando importan-
tes recursos para el Estado.

Las empresas nacionalizadas
no sélo necesitan una buena
gestion, sino que deben tener
estados que no estrangulen la
reinversion.

BHP Billiton y la brasilera Vale
son propietarias del 50% cada
una de la minera Samarco, ubi-
cada en el estado de Minas Ge-
rais, desde donde la planta pro-
cesadora bombea concentrado
a través de una tuberia de 400
kilometros a Ponta Ubu, en el
Atlantico.

El grafico muestra el EBIT divi-
dido por las ventas en las nueve
industrias minerales en que par-
ticipo la compania en 2011.
Mientras mayor es este cocien-
te, mejor es el negocio.

Se aprecia que los cuatro me-
jores negocios de esta empresa
en 2011 produjeron mayormen-
te productos en bruto. La fabri-
cacion de acero, en cambio, re-
portd una modesta rentabilidad
al negocio.

Hasta el sabado.



