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Juan Carlos Guajardo, Cesco

“Baja en la demanda china
se compensara con menor
produccion chilena”

Al realizar un andlisis de la situacién actual del precio
del cobre, sus fluctuaciones y la influencia de la crisis
financiera mundial, el director ejecutivo del Centro
de Estudios del Cobre y la Mineria, estd convencido
de que esta situacién no perdurard por mucho 4
tiempo. Tal vez los fundamentos retomaran el
protagonismo y se mantendran en el mercado
aquellos que tienen bases sdlidas.
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Claramente para quienes forman parte
del mundo de la mineria dei cobre, le
mas impoitante es tener la certeza de un
precio del metal rojo que al menos supete
las estimaciones de costos, aunque por un
par de afios se acostumbraron a ganancias
pocas veces dadas en el sector, denominada
por la autoridades como la bonanza del
cobre y que repottd a las arcas fiscales los
mayores excedentes de los tltimos afios,
hoy mantiene expectantes a empresarios ¢
inversionistas por las fluctuaciones que ha
presentado en los tltimos meses.

Para hacer, un andlisis nacional ¢
internacional de la actval situacién de la
mineria del cobre, Revista AreaMinen
conversd con Juan Carlos Guajardo, director
ejecutivo de Cesco.

+Como ve en estos momentos
la  situacion de la

mineria nacional?
La mineria nacional ha
venido en un proceso
largo de desarrolle,
desde los afios 94,
Los ultimos cinco
afios han sido una
etapa de reimpulso
a pariir de los altos
precios, tanto para las
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taversiones de la gran minerfa -que estén en carpeta y algunas va en
gfecucion-, como para un segmento que estaba bastante complicado,
que eran los pequefios y los medianos, que tuvieron un crecimiento

espectacular en los Gltimos afos. Creo que hay que verlo en esa
perspectiva y en lo mas inmediato, la situacién por la que estamos
atravesando estd generando una incertidumbre bastante importante

respecto del camino que se venia recorriendo, hay algunas cosas que
no estan definidas pero, claramente hay algunos factores que estan
ain en evaluacidn, me refiero a inversiones en la gran minerfa, e

"

incluso decisiones de operacion en segmentos mas pequefios. Yo lo
veo asi, sin perder la perspectiva de un gran desarrolio en los tltimos
20 a 30 afios de la mineria, creo que hemos acelerado en los tltimos
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<meo aflos y ahora estamos en una etapa de incertidumbre viendo
qué sucede en los proximos dos o tres afios.

TR D

;Cree que lo que vivié la mineria en los wltimos afios fue irreal,
que ¢l escenario actual es el real?

T AR~ A

La etapa que denomino de reimpulso, en los altimos cuatro a cinco
aflos, no es algo tan fuera de la realidad. si se mira ¢l comportamiento
de la oferta del cobre en el mundo y en Chile., si se ven las dificultades
que han tenido para aumentar la produccion. Sin ir mas lejos, este
afio Chile ha reducido dos o tres veces su estimacién oficial de
ncremento de produccion. eso esté revelando que hay una capacidad
mstalada en la industria minera chilena que esta bastante al limite,
por lo tanto, estas inversiones que se estaban anunciando, para mi no
representan ninguna cosa fuera de la realidad si se toma en cuenta
Jue tenemos una oferta bastante restringida
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¢Pero respecto al precio, especialmente cuando llegdé a los
USs4?
Para 11 directamente a la duda que hay respecto a la especulacidn,
que es un tema que todo el mundo se plantea, lo que creo es que
existi0 un mayor involucramiento de los actores financieros en
- los commodities, es una realidad innegable. Ahora bien, hay que
- hacer varias precisiones, la primera, es que estamos hablando de un
' incremento importante, pero desde niveles muy bajos, es decir, los SOIUCion_eS que dan valor
coromodities pricticamente no estaban en el radar de los grandes
inversionistas financieros del mundo. Lo segundo, es que cuando se
~ habla de especulacion, generalmente fa gente tiende a crecr que es
.ura accion que distorsiona una realidad, que sin la accion de estos

atores financieros ¢l precio probablemente no hubiera tenido alzas
tan significativas, lo que creo es que la accidn de éstos hace que se
-genere mayor volatilidad o mayor intensidad en los movimientos
del precio, pero no creo que en el caso de los commodities hayamos
visto un fendmeno de especulacion como el que la gente piensa, en el
“sentido de una distorsion. Es decir, los actores financieros agudizan
12 volatilidad y las tendencias, pero no las crean.
"Esto se pucde comprobar ya que se ve que la caida que ha

rexperimentado el cobre ha estado en linea con la caida, mas o menos, - : . ' .
“que han temdn todos los otros activos, es decir, han caido las acciones, B AMTGFAGASTA SANT IAGO CGNCEPCION PUERTO MONTT
‘han caido fodos los ofros commodities, de [o contrario, si hubiese : _ G iff' - Veufia Mackenna 1503, Santiago

‘habido un fenémeno de especulacion, el cobre se habria comportado
A revés en el tiempo y no ha sido asi. Para mi, todo lo que estamos

-niviendo en esta gran crisis revela una situacion donde hubo una e : O ST 1 |
OQUTUBRE 3668
Tveew grnera. |




gran liquidez internacional, una masa de
capitales enorme que s¢ expandid por toda
la economia mundial, comprobandose que
habian algunas debilidades, ¢specialmente
en la burbuja de construccién en Estados
Unidos v, csa Burbuja, al estallar arrastra
a todo el resto de los capitales que estaban
muy expuestos en loda la economia, pero
nb-podemos decit que esto sea un fendmeno
irreal, los capitales estaban, las expectativas
estaban, los fundamentos positivos para el
mercado de cobre estaban, hay que tener
eso muy claro y hacer una distincién muy
precisa sobre este tema.

;Pero esto es sblo una crisis financiera
o también una baja en la demanda de
China?

Es que ahi entramos a una cuestion que
es crucial, que es el tema de la economia
China. Lo que ha sucedido aci, desde mi
punto de vista, es que el cstallido de esta
crisis ha coincidido con los efectos de
un proceso de control macroeconémico
de la economia china, en gue ha venido
tomando medidas para enfriar su economia,
para controlar algunas areas de ella que
estaban sobre calentadas, lo que ha venido
ocurriendo desde principios de 2007. China
hahia aumentado su tasa de interés, su tasa
de encaje, habia tomado medidas puntuales
para enfriar el sector inmobiliario, entonces
los resultados de esas medidas, 3¢ empezaron
a ver justamente en este periodo, cuando
estalla la crisis se empieza a hablar de que
China estaba mal y aparece el dato de que
habia crecido un 9% en el tercer trimestre
en vez del 10% del segundo trimestre. Este
56lo hecho el mercado lo interpretd como
que China entrd en una etapa econdmica
negativa por la influencia de la crisis
internacional, lo que no corresponde;
podria haber algunos efectos en sectores
determinados, pero eso se verd en el futuro.
Lo que si sucedié es que habian entrado a
controlar algunas areas de su economia, lo
que no es necesariamente malo, creo que
tigne rasgos saludables.

Dicho de otro modo, si se compara el

‘comportamiento de las autoridades de

politicas econémicas chinas, se ven mucho
mas responsables que sus pares en las

& economias occidentales, los chinos fueron

mucho mas estrictos, fueron capaces de

controlar sus burbujas. La bolsa china
cay$é mas o menos en 60% en los altimos
meses, la construccién se contrajo, al
igual que el sector automotriz que estaba
creciendo muy [uerte, por lo que lograron
su objetivo. El sentimiento negativo hacia
China mfluyé mucho en los metales,
hacia los commaodities especialmente, se
les castigd enormemente. Lo que creo
es que el gobierno chino ha tendido a ir
relajando las medidas, incluso pensando
en fomentar el sector de la construccion
nuevamente, tienen una concepeion dg
impulsar su economia al ver que pedria
existir una debilidad de la demanda externa,
Por eso creo que hasta que las medidas de
reimpulso de la economia china no tengan
efecto, vamos a ver un precio commodities
con bastante incertidumbre, con volatilidad
v bajos, pero una vez que China esté mas
vigorosa a pattir de este proceso, creo que
las perspectivas debieran tender a mejorar.

China anuncié que iban a disminuir en
300 mil toneladas la demanda de cobre
;Como le afecta a Chile?

Las estimaciones de demanda de cobre en |

China son variadas y de diferentes tipos.
Al hacer un cdlcule considerando las tasas
normales de crecimiento de China y lo
que espero que crezeca ¢l préximo afio, se
obtiene una caida del orden de las 150 mil
toneladas de cobre. Si se consideran los

anuncios de recorte de produccién gue se

han hecho los dltimos dias en Chile,
considerando Escondida y Codelco D
ya tenemos las 150 mil toneladas mg¢
por lo tanto, la salida de consumo de C
se va a ver compensada directam
por la menor produccion en los may
productores de Chile. Eso no significa
el mercado vaya a seguir en déficit, tal
puede haber un superavit, depende mug
ese es un tema super importante. de qu
severa sea la recesion en Europa y Est
Unidos, pero si se le suma el impact
menor produccidn en Chile de los pequ
y medianos que habian crecido bastan
otros recortes de produccién que se ¢
haciende en América del Norte, en Eu
v en Asia se va a compensar en buena |
la caida del consumo.

.Y eso va a ayudar a que suba un po
precio del cobre?

Creo que dentro de 2009 vamos a ve
alza del precio, en base a lo que ve
China y a la situacién de la oferta, creo
eso va a cambiar el sentimiento. ..

.Y Hegaremos a US$4 nuevamente?
El precio llegd a US$4 porque existi
varios factores complementarios, prin
una China con una tasa de crecimi
muy alta. Segundo, porque las econo:
occidentales que por muchos afies
venido cayendc en su consumo de c
crecieron a tasas muy altas para




estandares y por un periodo largo, entonces
lo que sucede es que un consumo de cobre
que ¥2 no se considerzba como muy
Importante se agregd a un alto consumo de
China En tercer lugar, tenemos este fuerte
mvolucramiento de los actores financieros,
que como dije antes, acenttia las tendencias;
¥ en cuarto lugar, una oferta de cobre con
na muy poca capacidad de reaccidn, o sea,
poco aumento de la oferta.

Son cuatro factores que existfan hasta
hace tres meses atrds y que sin duda eran
compatibles con precios muy altos, Lo
que quiero decir, es que si se vuelven a

fepetir esas condiciones, creo que el nivel .

de precios puede volver a ser bastante alto,
no sé¢ si US$4, pero puede ser un precio
hastante alto, por sobre lo que hemos
vonocido histéricamente. EsTo no se puede
descartar, pero sin duda que para que eso se
produzea tendrian que repetirse nuevamente
¢stas cuatro condiciones que fueron tan
Impartantes.

Lnese sentidolo que se observa es que China
robablemente va a seguir creciendo fuerte,
1 s€ si al mismo elevadisimo nivel, pero
wn tasas altas; los paises occidentales van
4 5BEUIr expuestos a ciclos econdmicos muy
marcados, de aqui a uno o dos afios van a
spenmentar un periodo de decrecimiento,
fero en algin momento las economias
nccidentales van a volver a tener un ciclo
Bpansivo y si eso coincide con una China
fierte vamos a volver a tener una presion
mportante sobre los precios. ;Qué hardn
“o5 actores financieros? Es una incégnita
Er“Ja_vor, en el sentido de que ellos sostenian
:]ue los commodities eran una alternativa
‘e inversion y a largo plazo, ahora con este
NCo se comprobéd que es una inversién
“ucho mds voluble, como actores de este

vercado, pero por esa misma razén no se
uwede descartar que en algin momento
Ju! van a cnamorarse de los commodities,
&5 que las condiciones que he mencionado
guen estando.
. por dltimo, creo que esta baja del precio
i brutal que estamos viviendo, o que
e es depurar bastante por el lado de la
wrta Algo quE se comenta poco, pero
- van a postergar inversiones, se van
_suspender inversiones, van a ser mds
208 los tiempos de pucsta en marcha que

“aban programados para el mcremento
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de produccién, por lo tanto, si vuelven a
estar los factores de demanda bien potentes,
la oferta no va a estar con la capacidad
de reaccién tan alta como se esperaba,
entonces siguen habiendo condiciones bien
particulares, que podrian ser compatibles
con precios altos, si es que esta situacidn se
da como la he descrito,

iCudles serian los proyectos que se
podrian postergar?

Crep que Codeico tiene poce margen de
maniobra, tiene que seguir con sus planes
de inversidén porque son determinantes
para su viabilidad futura, aqui no estamos
kablando de mayor o menor rentabilidad,
estamos hablando de la viabilidad futurg
de la empresa. La duda es que si con todos
los problemas institucionales que hemos
venido hablando, esas inversiones van a
poder hacerse. Actualmente la percepcion
econdmica es negativa, por lo que las criticas
a las inversiones serdn atin mds duras, y
en Codelco se necesita mucho dinero. En
el sector privado, creo que las cosas van
a evaluarse con mucho més serenidad. En
este momento es dificil decir quién estaria
pensando detener su inversion,

¢Lo mismo estaria sucediendo con Ia
llegada al pais de nuevas inversiones?

Creo que estamos en un escenario distinto,
pero hay un tema que despejar, aqui

van a quedar los proyectos bueno y los
actores més sélidos, todo 1o que se habia
montado sin una base tan fuerte, que se
basaba exclusivamente en una situacién de
precio, creo que €508 proyectos van a estar
en problemas, pero aquellos que ticnen
una base sélida, que tienen buenas leyes,
infraestructura, ingenieria consistente, esos
van a seguir adelante.

Respecto 2 1a mediana mineria, ;Qué
opira del precio de sustentacién que
estdn solicitando de US$2?

Hay que considerar varias cosas, primero
que los niveles de costos son distintos hoy
para toda la industria, no se podria pensar en
precios de sustentacién como los ¢ue habian
antes de 2003, eso es necesario reconocerlo,
s normal. Segundo, destacaria que en las
negociaciones que estin existiendo para
determinar este precio se estdn considerando
periodos de transicidn, de ajustes, en el
sentido que sean valores o créditos que
permitan a las compafiias mineras hacer un
ajuste de costos, de acuerdo a esta nueva
realidad, ajustes que estan haciendo todos,
me parece legitimo y loable que la pequefia
y mediana mineria visualice un periodo
de transicién, de ajuste hacia la nueva
realidad. Y, tercero, el precio que tiene
que determinarse tiene que ser compatible
¢on lo que acabo de decir, debe que ser un
precio que permita que los actores reales de
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la pequefia ¥y mediana minerfa, que tienen
solidez y viabilidad, permanezcan y tengan
capacidad de desarrotlo, pero que aquellos
que estaban sustentados en una situacion de
precio transitorio, no pueden esperar que
este precio de sustentacion los mantenga
artificialmente dentro de la industria.

(Quiénes fueron los grandes ganadores
del alto precio del cobre?

El principal ganador fue el pais. que en
primer lugar logré aprovechar lo que fue

el desarrollo minero durante los afios 90~

v 80 Recordemos que Chile desarrolld
los grandes proyectos mineros durante
una €poca que coincidié con précios
extremadamente bajos, incluso muchos se
preguntaron si esa situacion era positiva
para ¢l pais o no. El hecho de que Chile
haya tenido cinco millones v medio de
capacidad de produccidn de toneladas de
cobre, durante un boom de precios como
¢l actual significéd que aprovechamos como
nadie en el mundo este boom de precios.

Eso significd, en primer lugar, que se
generaron ingresos para el Estado que
permitieron acumular reservas de mas de
US320 mil millones y que ahora, antc esta
situacion de incertidumbre, nos dan una
estabilidad financiera muy alta. Segundo,
creo que consolidé al pais como un distrito
minero competitivo. Las compaii{as mineras
que apostaron por Chile e hicieron sus
mversiones, incluso en periodos bajos, ven
una retribucién en la forma de un distrito
minero que ofrece niveles de costos de los
mas bajos del mundo, eso como pafs nos
consolida como un destino seguro para
cualquier gran actor internacional que quiera
pensar en desarrollar proyectos mineros,

Si el precio se mantiene como en este
altimo tiempo, entre US$1,60 y US$1,90
;Qué se espera para el sector ¢n cuanto a
los costos, a leyes mis bajas?
Les escenarios hipotéticos son complicados,
porque también hay que considerar que
en ese rango se activaria el fondo de
estabilizacion del cobre, porque el precio a
largo plazo es de US$1,99, eso significaria
que si el precio es mds bajo, el pais podria
acudir a estos fondos para sus proyectos. En
63 relacidn a los costos lo que vamos observar,
s1 se manticnen los precios bajos, es que

areamimera

los ajustes de costos van a tener que ser
proporcionales a cso, lo que no va a ser muy
facil, pero me parece que todavia estamos
en la fase de evaluacion de este escenario.
Hemos visto que el precio del cobre bajé
hasta US$1,6, luego subié a US$2 y
vuelve a caer, ha estado rebotando en este
rango, Creo que van a pasar varias semanas
hasta que tengamos un escenario conr una
proyeccion mas consistente.

Va a haber mucha volatilidad a corto plazo
y eso va a hacer muy dificil que se puedan
proyectar decisiones, sobre todo como éstas,
qué vamos a hacer con los proyectos, hasta
cuando reducir los costos, eso necesita un
escenario mas asentado y esas condiciones
no estdn ni van a estar en el corto plazo, pero
si estd claro que las compaiiias, grandes y
pequefias, deben estar preparindose para
tomar decisiones. El escenario ya no es a
velocidad de crucero, por lo que hay que
ver las alternativas y estar preparado para
actuar cuando sea necesario en el caso A, en
el caso B, etc.

;Esosignifica que van a emigrar buscando
nuevos proyectos em América Latina,

Peri, Bolivia, 0 Centro América?

Hay un escenario nueve de analisis
competitivo y s un tema sper interesante.
En primer lugar, estamos asistiendo a unz
fase de crecimiento acelerado por diferentes
vias de los actores mineros internacionales,
compras de minas, mucho trabajo con las
juniors, consolidacién para acceder a activos
mineros a bajo precio, ese camine también
creo que estd en evaluacion, pero me da ly
sensacion de que no se va a detener, porque
mientras hace tres meses era bueno pan
tener mayor posicién competitiva y crecer
rapidamente, ahora es bueno porque permite
acceder a yacimientos donde probablemente
van a poder crecer a niveles de costos mis
bajos, entonces, se mantiene una dindmica,
creo, a nivel de andlisis competitivo. Tl
vez la capacidad de crecimiento via juniors
podria sufrir un freno, pero las otras vias s
van a mantener. Lo interesante va a ser qué
respuesta va a haber de los actores chinos,
quienes tienen una gran caja y el respalde
del Estado, el que estd comprometido con
sectores como el del cobre, cuando tienen
la posibilidad de favorecer la compra de
algunas compafiias, de algunos yacimientos
en ¢l resto del mundo.
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Ellos tienen mucho dinero, estdn interesados y apuestan a largo plazo
por estos recursos, asi que esa es una pregunta que circula, ;Qué van
a hacer los chinos en relacion a la posibilidad de adquirir activos que
son muy valiosos ligados 4 recursos naturales y otros, y que estin a
un precio muy bajo en estos momentos, debido a la crisis?

+Cree que después del cese del contrato por parte de Codelco a

Minmetals, por el proyecto Gaby, China pensaria en invertir en
Chile. donde ademads hubo presion de los trabajadores?

Este foe efectivamente un problema social, por parte de los
trabajadores quienes presionaron para que no se efectiie la venta
a Minmetals, pero también hay un componente de un negocio que
no seria todo lo beneficioso que Codelco queria, aunque la empresa
no se ha referido mucho a este dltimo aspecto del tema. Pero el
resultado amerita que se tomen los resguardos para quc los segundos
compromisos adquiridos con Minmetals sean una realidad y ademas
que lo veo como una oportunidad de que Chile trabaje con el
principal consumidor.

Chile y China son la oferta y la demanda del munde, asi de directo.
Cinco millones de toneladas de cobre consumido en China, cinco
millones y medic de toneladas de cobre producido en Chile. Si
vemos la produccidén y el consumo mas o menos son las fuerzas
que mueven el mercado. Una alianza entre los dos pafses seria muy
potente y con proyecciones que, a lo mejor, ahora no vemos, como
por ejemplo, acceder a paises como Mongola o Vietnam, donde la
influencia del Estado, con injerencia politica y no tan abiertos a la
nversion extranjera, podria representar una oportunidad enorme
para Codelco. Ademds de cumplir un compromiso aqui hay una
oportunidad enorme de que se visualice a China como un socio
real.

Alargo plazo ;Cémao ve el futuro?

Creo que tenemos fortalezas, porque si miramos toda la industria
mundial se vuelve a comprobar que es muy dificil desarrollar minerfa
1 otras partes del mundo. es cada vez mas dificil a pesar de los
auenos precios, se demostré que ni siquiera Africa pudo desarrollar
untos proyectos, en Asia todavia hay muchas dudas, entonces
os distritos mineros que tienen viabilidad siguen siendo pocos y
katro de ellos Chile tiene condiciones muy positivas. Tenemos
a geologia de Ia que ya hemos hablado, probablemente ahi falte
‘esarrollar mds el ambito de la exploracidén y de la informacion

ologica, y como Cesco hemos venido trabajando en eso, pero
emos la tierra, la estabilidad, hay que resolver aigunos desafios
i comunidades y medio arnbiente, que creo que es un tema que
ada vez estd mas complicado y que habré que enfrentarlo con mas
terza v decision para los proximos afios,

'n general los regimenes institucionales son muy posilivos para la
neria en Chile, hace mucho tiempo que tenemos desarrollo en
«{raestructura y mas trabajadores calificados, aunque todavia faltan
is, este provoca otro desafio y que sigue siendo paraddjico. Por
1lado se habla de la desigualdad de ingresos y de oportunidades,
e por otro lado, hay un potencial de profesionales mineros sin
provechar, si la mineria canalizara mejor sus demandas al segmento
.ludiantil ¥ viceversa, habria una contribuciéon mayor para el anhelo

de igualdad de oportunidades. Esto es un espacio que no se est
aprovechando completamente.

Lo que si puedo decir es que Chile sigue siendo de los maés
competitivos del mundo, podemos compararnos con Australia, para
mi ese seria ¢l punto de referencia y obviamente que hay desafios, hay
distritos mineros que son emergentes, estd el caso de Peril, aunque
tiene sus problemas sociales; hay otros distritos que son mds bien una
esperanza, como Argentina, aunque con tanto problema; Ecuador
que también esté tratando de hacer cosas, entonces, hay obviamente
zonas que son muy atractivas porque son menos desarrolladas que
Chile en mineria, pero creo gue se sigue demostrando que tenemos
una base enorme. También el tema de la industria proveedora
chilena, en esta vuelta primero s¢ consolidé, pero muchas empresas
fucron compradas  por empresds internacionales -australianas,
canadienses, alemanas, americanas- que directamente en este boom
vieron la posibilidad de crecer adquiriendo empresas chilenas, ese
es un tema de reflexion, si queremos hacer un cluster, como eso
va 4 ajustarse con nuestros anhelos de tener un cluster nacional,
€sa es un pregunta abierta y yo todavia no tengo una respuesta. El
hecho de que se hayan comprado tantas empresas nacionales es una
muestra de que aqui hay buenas capacidades, pero también plantea
una pregunta respecto a la capacidad empresarial de crecer de los
medianos y grandes empresarios proveedores.

Finalmente Juan Carlos Guajardo dijo que Cesco tiene la vision de
ayudar al desarrollo de la mineria y que ésta haga un aporte mas
completo al desarrolio del pais.
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