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1. INTRODUCCION

La actividad minera representd en 1999 el 10% del Producto Interno Bruto
(PIB) de Chile y los ingresos por exportacion de productos mineros
alcanzaron el 43,6% de las exportaciones totales del pais, representando el
cobre el 37,1% de aquéllas. Las empresas mineras privadas, tanto
extranjeras como chilenas, invirtieron en Chile US$13,160.7 millones por
concepto de inversion materializada via DL-600, en el periodo 1989-1999,
lo que unido a los US$5,270.1 millones invertidos por CODELCO en el
mismo periodo, han permitido ubicar a Chile como el primer productor de
cobre de minas en el mundo, alcanzando en 1999 a un 35% del total de la
produccion mundial con 4,4 millones de toneladas.

Estas impresionantes pero no siempre bien entendidas cifras son las que
habitualmente se manejan en conversaciones Yy discusiones entre
analistas, autoridades, lideres de opinién, legisladores y medios de
comunicacion, variando su interpretacion, sesgo y énfasis en funcion de
las posiciones que se pretende sostener.

El presente trabajo intenta ser un resumen objetivo y desapasionado del
tema, basado en fuentes y estadisticas oficiales y conocidas, tanto
nacionales como internacionales, que contribuya a que la gente no
especialista pueda formarse su propia opinion de la forma mas fundada
posible.

2. MERCADO DEL COBRE: FUNDAMENTOS

El cobre es un “commodity”; es decir, materia prima sin un importante
grado de elaboracion ni diferenciacion. Se explota en yacimientos
localizados en mas de 50 paises, entre los principales y en orden
descendente de produccion se encuentran: Chile, Estados Unidos, la ex
Unidn, Indonesia, Canada, Perud, Australia y México (1).

En el corto y mediano plazo, tanto la oferta como la demanda de cobre
parecen presentar un comportamiento inelastico; es decir, varian en menor
proporcion que la variacién del precio. Adicionalmente y sobretodo en el
corto plazo, el precio puede sufrir fluctuaciones importantes debido a
operaciones de tipo especulativo no respaldadas.

Por intercambio fisico, en el largo plazo, en cambio, el precio esta
directamente relacionado con las variaciones de oferta y demanda fisicas y,
en menor medida, con la disponibilidad y precios de los substitutos. La
demanda esta esencialmente gobernada por el estado de la economia de
los paises desarrollados (Estados Unidos y Europa consumen
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aproximadamente dos tercios del cobre mundial) y de los paises del
sudeste asiatico (Japon, China y ASEAN que, aproximadamente,
consumen el otro tercio) principalmente en sus sectores construccion
(35,1%), eléctrico-electronico 27,4%, maquinaria y equipamiento industrial
(13,4%), transporte (11,9%) y otros usos (12,1%)(2).

La oferta de cobre proviene principalmente de la produccién primaria de
minas, la que no puede reaccionar en el corto plazo a variaciones de
precios ya que poner en marcha un proyecto minero, toma entre 5y 10
afos y existen ademas altos costos de cierre o suspension de faenas. La
produccion de cobre secundario o chatarra, en cambio, es cada dia mas
importante, aportando el 23% del cobre consumido en los altimos afios en
los paises desarrollados, pudiendo incrementarse en el corto plazo ante un
aumento de precios (3).

Como resultado de lo anterior, las tasas de variacion anuales tanto de la
produccion como del consumo de cobre mundial no muestran una
tendencia definida. Sin embargo, al analizar variaciones en periodos
largos, se muestra una tasa de crecimiento promedio para produccion y
consumo de 1,9% y 2,4% anual, respectivamente, en el periodo 1974-1997
y de 2,7% para ambos en el periodo 1998-2002 (Figura 1).



El comportamiento historico del precio del cobre, por otra parte, ha
mostrado una evidente variacion ciclica derivada, a su vez, de variaciones
de demanda debido a eventos econdmicos mundiales, y de la oferta
inducida por grandes cambios tecnoldgicos y descubrimientos de
yacimientos tal como se desprende de la Figura 2. Dicho comportamiento
se resume a continuacion:

Cuadro N° 1 : Eventos historicos relacionados con el precio del cobre

Ciclo/Anos Precio ¢/lb Causa
1917/18 Baja de 250 a 90 | Término de la | Guerra Mundial
1920/54 98 Desarrollo técnica flotacién y explotacion pérfidos

cuprifero permite reducir costos de produccion.

1955/72 171 Boom econémico EEUU, guerra de Corea y
reconstrucciéon de Europa.
1973 Baja de 230 a 100 | Crisis del petroleo OPEP
1974/97 108 Reduccion tasa crecimiento paises desarrollados e

innovacion tecnoldgica, extraccion por solventes y
electro obtencidn (SX/EW) de bajo costo

199872000 75 Crisis asiéatica durante el periodo superavitario del
ciclo.

2000/2005 95 - 105 Repunte econdémico asiatico y carencia de grandes

(Proyeccién) proyectos.
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3. LA PRODUCCION CHILENA'Y EL PRECIO DEL COBRE

Algunos analistas postulan que la reciente reduccién de precios en los
anos 1998 y 1999, seria consecuencia del importante incremento de la
produccion de Chile, debido principalmente al desarrollo de nuevos
proyectos impulsados por la mineria privada, segin se muestra en la
Figura 3. Sin embargo, esta conclusion esta basada en un analisis parcial
de los antecedentes disponibles ya que no considera lo siguiente:

3.1. LaCrisis Asiatica

Los principales incrementos de produccion en Chile segun la Figura
3, se producen los afios 1992 con 226.000 toneladas, pasando
nuestro pais de un 17,7% a un 19,9% de la produccion mundial,
manteniéndose el precio sobre 1,1US$/1b; en 1994 Chile aumenta
su produccion en 164.000 toneladas, llegando su participacion a un
23,2% de la produccién mundial de minas, y el precio sube de 0,92
a 1,09US$/Ib. En 1997 Chile sube nuevamente su produccion en
328.000 toneladas de cobre, llegando su participacion a un 30.0%
de la produccién mundial y el precio se mantiene en 1,02US$/I1b.



A comienzos de 1998 se desencadena la crisis asiatica y aunque
Chile no sube significativamente su producciéon, ya que su
participacion en la produccion mundial de minas pasa de 30,0% en
1997 a 30,7% el afio 1998, el precio del cobre se desmorona a
0,76US$/1b para mantenerse en esos niveles el afio 1999, en que las
economias asiaticas aun no repuntaban.

Como confirmacion de lo anterior, en la Figura 4 se muestra la
variacion experimentada por los precios de los principales
“commodities” (cobre, aluminio, niquel, petréleo y celulosa) entre
enero 1997 y julio 1999, todos los cuales sufrieron un brusco
descenso a partir de comienzos de 1998.

Podemos concluir, por consiguiente, que no ha existido una relacion
directa entre el aumento de la produccioén de cobre en Chile y una
reduccion de precio al final de la década pasada y que el significativo
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3.2

descenso del precio en los afos 1998-99 ha sido consecuencia
directa de la crisis asiatica que impacto negativamente la demanda.

Aumento del Consumo del Cobre Refinado y Déficit de la
Produccién de Minas

En la Figura 5 se muestra el consumo de cobre refinado y la
produccion de minas anuales para el periodo 1990-99,
constatandose que siempre existe un_déficit de entre uno y dos
millones de toneladas por afo, el que es suplido por la produccion
de cobre secundario a partir de la chatarra (radiadores, cables,
caferias, etc.) o por la disminucién coyuntural de stocks. Segun
cifras de Bloomsbury Mineral Economics, la produccidon secundaria
de cobre a partir de chatarra fue de 1,8 millones de toneladas el afo
1999, estimandose que el 2003 llegara a 2,2 millones de toneladas.

En consecuencia, el hecho de que exista una fuente inagotable de
chatarra actia como un factor moderador importante ante cualquier
intento de reducir la produccion y/o aumento desmedido del precio
del cobre.



3.3.

Evaluacion de la Curva de Costos

Los costos de produccién de Chile se han reducido tanto con el inicio
de la explotacion de yacimientos de alta ley de cobre (Escondida en
1991 y Collahuasi en 1998) o debido al crédito de subproductos
(molibdeno, oro), como con la introduccién de nuevas tecnologias
como SX/EW a partir de 1995, lo que posibilitd la puesta en marcha
de operaciones de bajo costo usando lixiviacion -extracciéon por
solventes- electro obtencion (Cerro Colorado, Quebrada Blanca,
Zaldivar, Escondida Oxidos, El Abray Radomiro Tomic).

Algo similar ha ocurrido en el resto del mundo, lo que ha permitido
gue la curva de costos directos de produccién o “cash cost” se
desplace como se muestra en la Figura 6, donde se concluye que a
un costo igual o menor a 50¢/lb, por ejemplo, en 1992 se
produjeron en el mundo 2 millones de toneladas de cobre; en cambio
en 1999 se produjeron 4 millones de toneladas a éste o bajo dicho
costo, esperandose que el afio 2002 se produciran 7 millones de
toneladas a un costo menor o igual a 50¢/1b.



Chile ha sido capaz de crear las condiciones economicas y politicas
para atraer la inversion extranjera en mineria a Chile en la década
de los 80 y 90, lo que unido a la calidad de sus yacimientos ha
permitido a nuestro pais producir a costos competitivos un tercio del
cobre de minas que el mundo demanda.

4. INVIABILIDAD DE UN CARTEL DE PRODUCTORES DE COBRE TIPO
OPEP

Algunos analistas y lideres de opinion plantean que, dado que Chile
produce un tercio del cobre de minas del mundo, podria liderar o ejercer
por si solo un control de la produccién y del precio en forma similar a lo
gue hacen los paises productores de petrdleo agrupados en el cartel de la
OPEP (Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo).

Esta idea no ha pasado de ser un intento inviable en el pasado, si
recordamos el fracaso de CIPEC (Comité Intergubernamental de Paises
Exportadores de Cobre), que Chile llegé a presidir en la década de los 60.
Vale recordar el analisis que sobre este tema hizo el Senador Gabriel
Valdés, en la sesion del martes 20 de junio recién pasado en las
Comisiones Unidas de Relaciones Exteriores y de Mineria del Senado,
recordando el frustrado intento de Chile por hacer un cartel en el Gobierno
de Eduardo Frei Montalba, cuando desemperfaba la cartera de Relaciones
Exteriores. Hoy tampoco es factible ni conveniente crear un cartel, por las
siguientes razones:

4.1. A diferencia del petroleo que no tiene substitutos economicamente
viables, el cobre si los tiene en el aluminio (transmision eléctrica),
fibra 6ptica (comunicaciones) y plastico (construccion).

4.2. Al consumirse el petroleo se destruye; el cobre en cambio es
reciclable, transformable, como se explicé anteriormente.

4.3. Los principales blogues econdmicos actuales que agrupan a los
mayores consumidores de cobre son también importantes
productores. En efecto, en 1999 el NAFTA (Estados Unidos, Canada
y México) consumio 3,7 millones de toneladas de cobre refinado y
produjo 2,6 millones de toneladas de cobre de minas; y la
Comunidad Econdmica Europea consumié 4,2 millones y produjo
1,3 millones; Asia, Africa y Oceania en conjunto consumieron 5,6
millones y produjeron 3,6 millones de toneladas. Sélo Sur y Centro
Ameérica son exportadores netos, ya que consumieron 0,5 millones y
produjeron 5,1 millones de toneladas.



4.4.

4.5.

En el caso del petroéleo, el anico gran bloque consumidor y productor
a la vez, es el NAFTA. Tanto Europa como Japdén son importadores
netos y por lo tanto, dependientes de la OPEP.

Proporcionalmente a su consumo, el cobre es mucho mas facil,
econdmico y seguro de almacenar que el petréleo.

A excepcién de CODELCO, las demas grandes empresas productoras
de cobre son privadas y tienen operaciones en varios paises. En el
caso del petroleo, la OPEP esta formada mayoritariamente por
representantes gubernamentales de paises productores (Arabia
Saudita, Emiratos Arabes, Irak, Iran, Venezuela) o de empresas
estatales (Petrdleos Mexicanos), lo que los hace politicamente mas
disciplinados que los productores de cobre.

5. APORTES DE LA MINERIA DEL COBRE A CHILE

Los mismos analistas citados precedentemente han argumentado que el
aporte de la mineria del cobre a Chile ha decrecido dramaticamente entre
1989 y 1999. Dichos argumentos son resultado de un analisis parcial y
sesgado de las cifras. Veamos:

5.1.

5.2.

5.38.

En 1989, la produccion de CODELCO equivalia al 73,9% de la
produccion del pais, en tanto que en 1999 esta proporciéon habia
descendido a un 34,5% y la mineria privada aumenté en
consecuencia al 65,5% de la produccion de Chile (Figura 3).

El precio del cobre en 1989 fue de US$1,44 por libra, en cambio en
1999 fue de solamente US$0,71 (Figura 3). Resulta obvio que
comparar el afo 1989 con 1999 no puede llevar a ninguna
conclusion sostenible dadas las explicaciones anteriores

En la Figura 7 se resumen las producciones e inversiones anuales
realizadas por CODELCO y las empresas mineras privadas en Chile
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en dicho periodo, durante el cual CODELCO hizo pagos al Estado
por un total de MMUS$11.079, incluida la Ley Reservada, e invirti6
un total de MMUS$5.271. En consecuencia, y tal como se muestra
en la Figura 8, el aporte neto de CODELCO (aporte-inversiones) a
Chile fue de MMUS$5.808, equivalente a US$434 por cada una de
los 13,38 MM de toneladas de cobre producidas por dicha empresa
en el periodo, lo que implica 19,7¢US/Ib.
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5.4. Durante este mismo periodo, las empresas mineras privadas
invirtieron en Chile MMUS$13.177 y produjeron 15,04MM de
toneladas de cobre (Figura 9), lo que s6lo por concepto de inversion
materializada en el pais equivale a US$876 por tonelada de cobre
producida.

APORTE A CHILE - PRIVADAS
3,000
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1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | TOTAL
Captado ESTADO 7 11 141 76 147 168 281 | 298 122 65 1316
Invers i6n| 702 797 440 568 884 | 1,757 | 1,710 999 | 1,705| 2,394 | 1,221 | 13,177
APORTE TOTAL| 702 | 804 | 451 | 709 | 960 |1,904 |1,878|1,280|2,003|2,516 |1,286| 14,498
[ ‘captado ESTADO Elinversion —APORTE TOTAL
5.5. Dado el alto nivel de inversion realizado por las empresas mineras

privadas durante la ultima década y a la norma tributaria de
aplicacion general a todos los sectores de la economia que permite la
depreciacion acelerada reduciendo hasta a un tercio la vida uatil de
los activos, han podido deducir una mayor proporcion de la
inversion de su utilidad tributable; sin embargo, como la mayoria de
estas empresas aun no han amortizado totalmente su inversién, su
aporte al pais via impuestos se acrecentara en los proximos anos.
Aun asi, segun la referencia (7), el aporte directo captado por el
Estado de Chile durante este periodo asciende a un total de
MMUS$1.316, lo que sumado a la inversion materializada, llega a un
total de MMUS$14.498 o equivalente a US$964 por tonelada o
43,7¢US/Ib. de cobre producida por la mineria privada.

La cifra de MMUS$1.316 referida anteriormente es la que han
sefalado los detractores de la politica minera relativa al cobre; sin
embargo, esa cifra es equivocada, ya que la sola Compafia Minera
La Escondida ha pagado MMUS$1.360 como impuestos a sus
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utilidades, segun lo expresara en las Comisiones Unidas del Senado
su vicepresidente, Francisco Tomic.

6. EL PARADIGMA DE FUNDIR Y REFINAR EN CHILE

Existe consenso entre los especialistas en que la etapa de fundicion y
refinacion no es un buen negocio ni econdmica ni ambientalmente. Ello
explica que en los dltimos afos se hayan construido solamente dos
fundiciones en el mundo (India y China, ambas con subsidio estatal) y se
hayan cerrado varias. En Chile conocimos de dos estudios de factibilidad
en la década pasada, ninguno de los cuales fructific6 estando hoy en
marcha el proyecto de ampliacion de la Fundicién Alto Norte de Noranda

(6).

De acuerdo al Quarterly Report on Copper de enero 2000 (1), la
utilizacion de la capacidad instalada mundial el afio pasado fue de 79,4%
en fundiciones y de 84,8% en refinerias de cobre, estimandose que en el
ano 2000 alcanzaran a 80,3% y 84,6% respectivamente, manteniéndose
asi una capacidad instalada ociosa.

Las tarifas de fundicion (TC) y refinacion (RC) en tanto fueron de 11,3 y
6,7¢US/Ib, respectivamente, proyectandose a 11,6 y 6,9¢US/Ib para el
afno 2000. Si consideramos que los costos directos de fusion y refinacion
en Chile son del orden de 10 y 3¢US/Ib, respectivamente, podemos
concluir que el margen operacional de fusion y refinacion seria de
5¢US/Ib de cobre, sin pagar costo de capital. Dado que Chile ha
exportado 8.601.400 TM de cobre como concentrado entre 1990 y 1999
segun COCHILCO, el margen operacional de un complejo fundicion-
refineria del tamafio necesario para haber procesado ese concentrado,
hubiese sido de US$948 millones en estos diez afos, insuficiente para
financiar su construccion. Debemos considerar que sélo la modernizacion
de la Fundicion y Refineria Garfield de Kennecott en Utah, cost6 méas de
US$1,000 millones a mediados de los 90, y que la expansion de Alto Norte
en Antofagasta en 130.000 tpa costara unos US$ 170 millones.

Como orden de magnitud, la inversion para construir una fundicion se
estima entre US$ 2,500 - 3,000 por toneladas de capacidad, mientras que
para una ampliacion la inversién es del orden de US$ 1,000 por toneladas.

Unido a la baja rentabilidad del negocio fundicidén-refinacion y la casi nula
posibilidad de obtener los permisos ambientales en estos dias, no podemos
dejar de mencionar que los principales proyectos de produccién de
concentrados de cobre en Chile (Escondida, Candelaria, Collahuasi,
Pelambres) han sido financiados con créditos respaldados por contratos a
largo plazo de venta de concentrados a fundiciones externas,
principalmente japonesas. Todo ello hace evidente que el negocio
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fundicidén-refinacion de cobre es, a lo menos, marginal. Ademas no existe
una rentabilidad social mayor que privada que pudiese justificar una
accion estatal.

7. EL POSIBLE DESARROLLO DE LA MINERIA DEL COBRE ARGENTINA

Argentina produjo 200.000 toneladas de cobre en 1999, todo en forma de
concentrado, pues no existen fundiciones ni refinerias. Esta produccion
proviene principalmente del complejo Bajo La Alumbrera (140.000
toneladas) perteneciente al Consorcio Mount Isa (Australia), Rio Algom
(Canada) y North Ltd. (Australia), inaugurado en 1998.

De acuerdo a proyecciones de Bloomsbury Minerals Economics Ltd. (6), la
produccion de cobre argentina el afio 2003 se reducira a 180.000
toneladas, dado que Alumbrera habra disminuido su producciéon y no
considera que a esa fecha se pongan en marcha otros proyectos.

Aun cuando Argentina ha adoptado como politica de Estado el desarrollo
del sector minero y ha aprobado en ambas Camaras del Congreso el
Tratado de Integracion y Facilitacion Minera con Chile, como un elemento
gue considera clave para este desarrollo, no existen grandes yacimientos
mineros de cobre conocidos cuya puesta en marcha sea evidente a corto
plazo al amparo de dicho Tratado. Asimismo, se sabe que por la
conformacion geolégica de la cordillera, los mayores y mejores depositos
mineros se encuentran en el lado chileno y no en el argentino.

Segun la revista argentina “Mineria en Accion” en su Anuario 2000, pagina
43, los siguientes proyectos de cobre podrian verse positivamente
influenciados por el Tratado Minero: San Jorge, Taca Taca, Pachon, mas
algunos proyectos sin actividad o en etapa preliminar de exploracién como
Antofalla, La Borita, La Hoyada, Comichango, Vicuiita y Anticristo. En el
cuadro a continuacién se resumen aquellos proyectos que cuentan con
informacion de reservas, tanto demostradas como posibles, y en algunos
casos, inferidas.
Cuadro N° 2 : Prospectos de cobre argentinos

Reservas demostradas e Inferidas

Nombre Provincia Propietario MM/Ton | % Cu | Gpt Au | % Mo

Pachon San Juan | Cambior C.M. San Juan 880 0,62 0,02 0,035

Agua Rica | Catamarca BHP 802 0,61 0,24 0.034
Taca Taca Salta RTZ Corrientes Res. 440 0,58 0,18 --
San Jorge Mendoza Northen Orion 146 0,50 0,20 -

Fuente: Compendio de la Mineria Argentina 199972000 - Panorama Minero.
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Se puede concluir del analisis de las cifras de reservas y recursos mineros
conocidos de las principales perspectivas de cobre argentinas que son, en
general, de baja ley de cobre comparadas con proyectos y yacimientos
conocidos en otros paises, tales como Pera y Chile, en que las leyes de
cobre y/o0 las toneladas son significativamente superiores, si no se trata de
yacimientos de cobre oxidado o lixiviables, que permiten aplicar procesos
de mas bajo costo que no requieren fundicion.

En consecuencia, se estima poco probable que como consecuencia de la
aprobacion y puesta en préactica del Tratado Minero, puedan desarrollarse
en Argentina grandes proyectos cupriferos en el corto y mediano plazo.
Una muestra de esta conclusion es que la empresa canadiense Cambior ha
decidido retirarse de Sud América y poner en venta el yacimiento Pachdén
(Diario Financiero, 29.05.2000).

Es mas probable que se desarrollen proyectos auriferos como Pascua-
Lama (Barrick) y Veladero (Homestake), que estan ubicados en la zona
fronteriza entre la Il Regiéon de Chile y la Provincia de San Juan en
Argentina, las que se encuentran en un grado de exploracién e ingenieria
mucho mas avanzado que los eventuales proyectos cupriferos.

8. PROYECCIONES DE CONSUMO, PRODUCCION Y PRECIO DEL COBRE

8.1. Proyecciotn del Consumo (Demanda)

De acuerdo a lo que se explic6 con anterioridad, el consumo de
cobre y su proyeccion esta directamente relacionada con la economia
y el desarrollo de los paises. En efecto, tal como se muestra en la
Figura 10, el consumo de cobre expresado en Kgs. por persona en el
anol994, (4) es muy proporcional a la renta per capita de los paises.
Asi, China, pais cuyo PGB es de aproximadamente US$1.000 por
persona al afio, consume alrededor de 1 Kg de cobre por habitante
por afio. Japon, en cambio, con un PGB de mas de $35.000 por
habitante por afio, consume alrededor de 12Kg por persona por afno.
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Es dable suponer entonces que en la medida en que paises en
desarrollo con una alta poblacion, como por ejemplo India, China,
Pakistan, Rusia e Indonesia, reactiven su economia y, como
consecuencia, su consumo de cobre por habitante, aumente en
forma importante el consumo total de cobre. Esto es precisamente
lo que se espera con la superacion de la crisis asiatica, el esperado
repunte de la economia japonesa y el sostenido crecimiento de China
e India.

De acuerdo a la recopilacion realizada por Isabel Marshall y Enrique
Silva (4), el consumo de cobre crecié a una tasa anual promedio de
3,0% entre 1960 y 1997, aunque entre los anos 1974 y 1997, lo hizo
solo a un 2.4%. Ambos expertos proyectan que dicho crecimiento
sera de un 2,7% promedio anual entre 1998 y 2000, equivalente a
380,000 toneladas de cobre, es decir, poner en operacion dos minas
similares a Radomiro Tomic por afo.

Otras publicaciones especializadas, tales como (1), (3) y (6) son
menos conservadoras y proyectan un crecimiento del consumo o
demanda de cobre a tasas promedio anuales de entre 2,5 y 3,5%
para los préximos diez afnos.

Es también importante recordar que el uso de cobre ha aumentado
consistentemente con el desarrollo econémico de la humanidad, al
irse generado nuevas aplicaciones. Asi por ejemplo, en la actualidad
existen nuevos usos en gestacion tales como los cables de alta
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8.2.

tension de cobre, que funcionando bajo tierra y a bajas
temperaturas, son de gran rendimiento, y los imanes en base a
cobre para trenes en suspension sobre rieles. También la Nueva
Economia, con su explosivo crecimiento en redes comunicacionales,
abre nuevas perspectivas para el cobre al cual nuevas tecnologias
han convertido en exitoso competidor de la fibra Optica en este
ambito.

Proyeccion de la Produccion (Oferta)

La proyeccion de variacion de la producciéon de cobre de minas se
puede hacer basado tanto en las posibles ampliaciones de capacidad
de operaciones existentes como en la concrecibn de nuevos
proyectos mineros conocidos, anunciados o posibles.

En el Cuadro N° 3, presenta un listado de los eventuales aumentos
de produccion esperados, utilizando un criterio optimista, ya que
algunos de ellos no es posible ni siquiera identificarlos.

Cuadro N° 3
AUMENTO POSIBLE DE PRODUCCION DE COBRE DE MINAS
Aumento en miles/tons por afio
Pais Operaciéon/Proyecto 2001 - 05 2006 - 10

CHILE Disputada (*) 60

Escondida (*) 400

Radomiro Tomic (*) 60

Tesoro 80

Salvador (*) 50

El Teniente (*) 150

Pelambres Il (*) 200

Gaby Sur, MM 100

El Abra Sulf. (*) 200

Spence 200

Fortuna 100

Sub Total 600 1.000

((*) Ampliacién de capacidad de operacion actual)

PERU Quellaveco 180

Tintaya Ox 40

Antamina 200

Antapallay 100

Sub Total 420 100
BRASIL Salobo, Cristalino 400
MEXICO San Nicolas 300
INDONESIA Baty Hijau 250 300
AFRICA N/D 200 300
ARGENTINA Agua Rica, Taca Taca 200

Pachén, Otros 300
TOTAL MUNDO 2.200 2.500

Fuente [1], [3], [6]
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En la Figura 11 se muestra el crecimiento esperado del consumo y
produccion de cobre de minas a los afios 2005 y 2010 expresado en
miles de toneladas de cobre por afio, de acuerdo a los criterios
descritos a partir de las cifras del 2000.

Se concluye que, a pesar de un escenario optimista de aumento de la
produccion y una proyeccion del consumo a una tasa menor que la
historica, aun se mantiene un déficit superior a un millbn de
toneladas que debera ser suplido por el cobre secundario o
reduccion de inventarios.

Finalmente, la proyeccion de precios que hacen los especialistas
citados para este periodo fluctia entre 95 y 105 US$/lb, bastante
superior a los precios menores a 80 ¢US/Ib que se han desarrollado
en los dos ultimos afos.
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CONCLUSIONES

Las principales conclusiones que podemos resumir de los antecedentes
analizados y de la opinion de expertos y publicaciones especializadas son:

a)

b)

d)

El cobre primario necesario para satisfacer la demanda siempre
creciente sera producido al menor costo en aquellos paises que
presenten la mejor combinacion de, por un lado, calidad de reservas
(cuyos principales atributos son la mejor ley o contenido de cobre y
los subproductos recuperables) y, por otro, un escenario atractivo
para la inversion desde el punto de vista institucional y tributario,
amen de una adecuada infraestructura y disponibilidad de recursos
e insumos. Chile ha estado en el primer lugar durante la década
pasada, pero hoy esta siendo desafiado por paises como Peru, Brasil
e Indonesia.

La demanda de cobre, principal fuerza que mueve el precio, ha
demostrado historicamente estar directamente ligada al desarrollo
economico de los paises asi como, en el corto y mediano plazo, al
ciclo econdmico, especialmente, de los paises industrializados. La
oferta, por otra parte, reacciona con varios anos de retraso dado el
tiempo que demora poner en marcha nuevos proyectos mineros, y
los altos costos de cierre, produciéndose como consecuencia ciclos
de precios altos y bajos que han durado entre 3 y 8 afnos.

La posibilidad de controlar el mercado del cobre primario via
restriccion de la oferta —-mecanismo utilizado por la OPEP- ha
demostrado en el pasado ser inviable. Con mayor razon lo es ahora
por las razones expuestas en el punto 4 de este trabajo.

Aparte de los indicadores macroecondmicos tales como incidencia en
las exportaciones y el PIB, el aporte de la mineria a Chile se refleja
en maultiples inversiones de capital, infraestructura y servicios,
ademas del pago de impuestos segun las normas que en Chile se
aplican sin discriminacién a todas las empresas, tanto privadas
como publicas.

La etapa de fundiciéon y electrorefinacion de cobre es de baja
rentabilidad, lo que no la hace atractiva para inversionistas tanto
nacionales como extranjeros, lo que se ha traducido en que no se
hayan construido nuevos complejos de fundicion-refineria, excepto
en paises como India y China que han otorgado subsidios. Por algo
en Chile ningun privado a querido emprender una tarea de esta
naturaleza.
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9)

La incidencia del Tratado Minero con Argentina en el desarrollo de la
mineria del cobre en ese pais no se proyecta como significativa en los
préximos cinco afios, dado que todos los yacimientos conocidos son
de relativamente baja ley comparados con los yacimientos conocidos
en otros paises como Perd, Chile e Indonesia. Los yacimientos mejor
reconocidos y con mayor grado de desarrollo en Argentina son de oro
y plata.

Las proyecciones de aumento de la oferta y la demanda de cobre en
los préximos diez afios concluyen que, aun suponiendo que todos los
proyectos conocidos se pongan en marcha, se producira un déficit de
cobre primario, con lo que se espera que el precio del cobre en dicho
periodo, fluctle entre 95 y 105 ¢US$/Ib. Ademas, adn considerando
la posibilidad de nuevos proyectos, hoy desconocidos, diversos
estudios con herramientas economeétricas o de otro tipo, estiman un
precio promedio de largo plazo entre 95 y 100 ¢US$/Ib. Ver N° 4 y
10 en lista bibliografica.
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