En Chile los grandes yaci-
mientos de cobre y oro se han
explotado hasta hace poco,
pero comenzamos a ver difi-
cultades importantes en el
desarrollo de muchos proyec-
tos, lo que podria resultar en
que el crecimiento de la pro-
duccién futura de cobre y oro
sea inferior a la proyectada.

El Consejo Minero indica
que lo que se construird segu-
ro suma US$30 mil millones,
mientras que habria unos
US$70 mil millones con diver-
sos grados de incertidumbre.

Entre los yacimientos nue-
VOs cuyo comienzo es incierto
se encuentran Pascua Lama,
Cerro Casale y Lobo Marte,
todos ellos de oro.

En el cobre la fecha de ini-
ciacion de casi todos los pro-
yectos nuevos, de expansion
o reposicion, se ha ido retra-
sando desde 2011 entre unoy
seis afios.

Tal es el caso de Quebrada
Blanca Hipdgenos, San Anto-
nio Oxidos (Salvador), Spence
Sulfuros, Zaldivar, Sierra Gor-
da, Pelambres, Andina y Co-
llahuasi, entre otros.

Las razones de las tardanzas
se deben, en primer lugar, a
factores externos a la indus-
tria, como el precio del cobre,
la nueva legislacion ambien-
tal, carencia de energia a pre-
cios competitivos y las mayo-
res exigencias de los chilenos,
en especial con respecto a la
energia.

Segundo, se debe a facto-
res internos, es decir, a la ges-
tion. En esta clase se analiza-
ran dos aspectos clave de la
gestion de los proyectos mi-
neros: la rentabilidad y el rol
de los accionistas.

FACTORES DE RETRASO
DE PROYECTOS

En la industria minera del
cobre, el factor de retardo
mas importante en el inicio de
las inversiones es la rentabili-
dad futura, debido a un precio
que sibiense estimaaltoenel
largo plazo, se conjuga con al-
tos costos de construccién y
de operacion.

Esto se agrega al hecho de
que los inversionistas de las
grandes transnacionales no
quedaron satisfechos de los
dividendos obtenidos duran-
te el superciclo.

Un estudio del Banco Cen-
tral Aleman de diciembre 2011
sobre cuatro multinacionales
mineras revel6 que los accio-
nistas de estas companifas ob-
tuvieron en los cinco afios an-
teriores un 174% mas de divi-
dendos que en 2005, mientras
que tributaron 447% mas, y los
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neros aumentaron sus remu-
neraciones y bonos en 210%.

Ello fue motivo principal de
la salida de los CEO de las
cuatro compafias en cues-
ti6n, y de ladisminucion de los
recursos autorizados para in-
vertir, comenzando un ciclo
de suspension y reestudio de
proyectos, asi como una foca-
lizacién en la reduccion de
costos. No era posible que las
altasinversiones llevadas a ca-
bo redituaran tan poco duran-
te lo mejor del superciclo.

Al mismo tiempo, los costos
de construccién de los nuevos
proyectos mineros se triplica-
ronen la Gltima década (figura
1), por lo que estos debieron
ser rehechos, algunos casi
desde cero, retrasando la in-
version y puesta en marcha

Rehaciendo la ingenieria de
muchos proyectos en Chile se
logré hacerlos viables. Por
ejemplo, Quebrada Blanca
Hipégenos habria encontra-
do un disefio que logra condi-
ciones economicas viables.

La figura 2 muestra proyec-
ciones de produccién futura
de cobre chileno en abril de
2008, abril de 2010 y septiem-
bre de 2013, realizadas por un
consultor experto chileno. Se
observa la consistente sobre-
proyeccion de la produccion
futura, la que demuestra que
las dificultades para concretar
los proyectos ya venian ocu-
rriendo. Ahora decimos que
estas se acentuaran.

ACCIONISTAS
QUE DECIDEN

Los accionistas de las mine-
ras son los que deciden cémo,
cuandoy con cuénta inversion
se realizardn proyectos

Un factorexterno clave en el
retraso de proyectos en los Ul-
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La prisa por
aprovechar precios
altos ha inducido,
en varios casos, a
forzar alas
empresas de
ingenieria a
saltarse etapas con
resultados
negativos para la
produccién y los
costos.

timos afos fue el alto precio
de la energia, cuestion que
esta lejos de estar zanjada en
el pais. La mayoria de los chi-
lenos, segin diversas encues-
tas, no quiere energia con car-
bén ni tampoco el proyecto
HidroAysen.

La energia para los nuevos
proyectos mineros hacia fines
de esta década sencillamente
no estd, y para los de reposi-
cién, es decir para mantener
la produccion, seria muy caro
comprar energia a precios de
mercado.

Veamos dos casos en que
los accionistas accedieron a ir
por caminos no convenciona-
les, mostrando proactividad
frente a factores externos.

Frente a las desventajas del
pais, tales como el alto precio
de la energia, las companias
mineras pueden actuar, en al-
gunos casos, sin esperar la ac-
cién del Estado. Ello ha signifi-

cado, por ejemplo, que Es-
condida construyera la central
termoeléctrica Kellar para te-
ner energia a precios razona-
bles en ellargo plazo. Y lo hizo
sobre la base del gas natural,
el que tiene una alta acepta-
cién ambiental, a pesar de
que resulta més caro que usar
carbon.

Por otra parte, la misma em-
presa iniciod la construccion de
una planta desalinizadora que
la tornaré autosuficiente en
agua, en vez de esperar la re-
novacion del permiso de ex-
traccién de aguas en 2017,
que era mas barato.

La motivacion de esta dlti-
ma decision fue la aceptacion
social inmensamente mayor
por parte de las comunidades
del uso de agua desalinizada
en vez de la cordillerana, por
parte de las mineras que ope-
ran en Antofagasta.

Es interesante que Minera
Escondida coloque estos es-
tandares, los que seran difici-
les de soslayar de ahora en
adelante para otras mineras.

Por su parte, Antofagasta
Minerals anuncié la compra
del 40% de la Central Hidroe-
léctrica Alto Maipo como
“Unica opcién para tener pre-
cios razonables de largo pla-
20" y sindicé los altos precios
de la energia como factor de-
cisivo en el retraso de la ex-
pansion de Pelambres. El ma-
yor gasto de esta mina en 2012
solo en energia fue de 60 mi-
llones de dolares.

No se veia otra alternativa
que entraren Alto Maipo. Die-
go Hernandez, presidente
ejecutivo de la compaiifa, afir-
mé que “las mineras ya esta-
mos en un rubro que es inten-
sivo en capital, y estamos obli-
gados a entrar a otro rubro si-
milar, como es la energia,
para poder hacer mineria”.

Cabe agregar que estas dos
companias aportaron en 2012
el 52% de los impuestos de las
mineras privadas y el 23,3%
del total de impuestos mine-
ros, incluyendo los exceden-
tes pagados por Codelco. Por
ello al Estado no le es indife-
rente lo que ocurra con su
produccién ni con sus costos
futuros.

PRACTICAS
EMPRESARIALES

Las buenas practicas en la
gestion de proyectos incluyen
realizar las ingenierias de per-
fil, conceptual, basicay de de-
talle en los tiempos adecua-
dos, con buenas empresas de
ingenieria desde principio a
fin, con campanas de sondaje
suficientes para caracterizar
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apropiadamente los yacimien-
tos, con contrapartes expertas
por parte del duefio, iniciando
tempranamente las consultas
con las comunidades locales,
identificando y mitigando o
eliminando los impactos ne-
gativos, y compensando algu-
nos impactos que no se pue-
den evitar.

Sinose cumplen algunas de
estas condiciones, el riesgo de
fracaso aumenta fuertemente.
Parece simple, pero con fre-
cuencia los accionistas no tie-
nen un rol 6ptimo en los pro-
yectos debido a varios facto-
res. Analicemos dos.

Prisa por aprovechar pre-
cios altos. Ello hainducido, en
varios casos en Chile en la dlti-
ma década, a forzar a las em-
presas de ingenieria a saltarse
etapas con resultados usual-
mente negativos para la pro-
duccién y los costos. Cierta-
mente que hacer un proyecto
répido ahorra mucho dinero si
resulta bien, 8% a 10% anual
solo por el concepto del valor
del dinero en el tiempo.

Traspasar la linea de sus
competencias. Por ejemplo,
modificando el tamafio del
proyecto, su tecnologia, ubi-
cacién de las instalaciones, o
cambiando la empresa de in-
genieria principal. Un ejemplo
fue Pascua Lama.

EL CASO
PASCUA LAMA

Barrick adquiri el yacimien-
to de Pascua Lama en 1994 a
LAC Minerals, y decidié desa-
rrollar con personal propio la
ingenieria del proyecto. Al ca-
bo de un ano y medio el costo
de inversion habia escalado
un 40% y se decidié que era
mejor que lo desarrollara una
gran empresa de ingenieria.

Fluor gané lalicitacién, pero
alos tres afos el costo de lain-
version habia subido un 60%
adicional, alcanzando los 5,5
mil millones de dolares.

Entonces Barrick licité la in-
genieria nuevamente, y se lo
volvié a ganar Fluor, pero esta
vez puso a Bechtel como con-
traparte, manteniendo un
staff propio de ingenierfa des-
proporcionadamente alto. Y
asf siguieron haciendo cam-
bios hasta que el costo del
proyecto era de 8,5 mil millo-
nes de délares, al momento
de su paralizacion por la auto-
ridad ambiental en 2013.

Hasta el proximo sabado.
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