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" Un informe reservado de Codelco cierra la puerta al ingreso
de privados a la empresa de todos los chilenos y rebate

con cifras la propuesta bursétil del “Grupo de los 28”,

que asegurd que Codelco “ne da para mas”,

8

Los 22 mil millones de délaresquela
empresa entreqo al fisco en los ltimos
Ires afios aparecen comio uno de los

- antecedentes mds sdlidos del >
documento al que
LND tuvo acceso.
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PDRTADA

CEHEAANA TAL 2 AL 20 DM LE 2008

El 25 de mayo, un grupo transversal de 28 expertos dio a conocer un texto en
el gue criticaban duramente a la empresa estatal. "No da para mas”, decian,
al mismo liempo gue proponian vender un porcentaje de la compaiia. Un mes

;después: {odalco rebatio estos cuestionamientos en un paper reservado —al que LND
tuvo acceso- que, con cifras en mano, enfrega las razones de pbr qué la empresa
debe seguir en manos de todos los chilenos.
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Por Dario Zambra B.
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pica carpela que lleva el loge de Codefco en
la tapa. casi come un papel mas entre [a in-
formacién que reciben habiualmente tos dirge-
lores. Ni siquiera estaba meluide enlre [os pun-
tos de discusion de la tabla pero asiy todo saco
ronchas Efdebale surgid en la misma sesion de
diractorio en que se aprodo la hetacion del pro-
yecto incade Oro, Era la tarde del jueves 3 de ju-
lio y en fa glegante sala de sesiones dal piso 11
de ia casa matniz de [ empresa, e el centro de
Santiago, estaban los vcho et lvies de by
prera, mcludes les ninstios de Hadienda, Ar
dros Velasco, y Minena, Santtaga Gonzalez
Fue en esa reunion de directona donds sedi
a conocer un informe gue —en medio del debate
en tarna a la privatizacion de la empresa- gefien-
de 1z germanencia de Godelco en manos del Es-

EI documento estaba medio perdido en la 1i-
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Edgardo Boeninger,
ex ministro de la Prasidencla

“NOQ SOY PARTIDARIO DE
LAS EMPRESAS ESTATALES”

“Mientras no vea ese in-
farma, no haré ningin co-
mantario. No creo que la vi-
sidn de la empresa sez esa
y creo tener bastante sin-
tonfz con su direccion. No
quiero polemizar mas so-
bre el asunto. Firmé la car-
ta y miafdn es que mejore
el gobierna corporativo de
Codalco. Respecto al tema
de la propiedad, creo en la
conveniencia de que haya

' acciones de las AFP y tam-
hién un porcentaje en bolsa. Na sey partidaric de las em-
presas estatales, pero creo que hay casos especiates. Co-
defco es la gran empresa que los chilenos dicen ‘es nues-
fra’ y asl debe ser”.

LCS PRIVATIZADORES

Jorge Rodriguez Grossl, presidente de EFE

“NO TENGO INTERES EN COMPRAR
CODELCO”

“No tengo plata ni nin-
gin interds en comprar Co-
delco. Lo Gnico que me ani-
ma es que esta empresa 5ea
mucho mds eficiente y ura
de las maneras de lograrle
es meter un interés privado.
Asi, s cuida el capialylaef-
ciencia can mucha vehemen-
cia, porque se trata da propte-

" tarlos privados. Lamentable-
mente, en fas empresas piibli-
23 la presencia del propieta-
fio se difuye muchisime, por-
e &l duefio semos todos, y cuando somas todes, no &s na-
die. La empresa ha ido perdiendo competitividad y aumentan-
do sus costos, y eso preocupa. Si se abre a bolsa hahria un
encrme interés de los privados”.
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tado. Coma ro era parle del cronograma de
{a sesion, ef documento no fue analizada en
profundidad, pero si merecid unos minutos
rie riehate, algunos a faver y aires en contra.
Lus dneclores gue premusven an cambioen
I4 estructura sociefaria de Codelco jueron
fjlienes se sintieron s incomo-
ilos con el tenor de este informe, so-
hre todo el economista Jorge Bande.
Por & contrasio, Raimundo Espine-
za y Jorge Candia —los dos represen-
1antes de los trabajadores en fa me-
53 directiva~ solo tuvieron comenta-
1as pasiivos parz el estudio. Andrés
Velasco, en tanto, prefing no decir una
jalabra sobre ef tema.

El paper tiene nueve
etahoraro n junio p

Comorcinllzacién de

¢ND DA PARA MAS?

“En #i [iltime tiempo har surgido di-
ferentes ideas que apuntan a cambios de
gran impacto para Codelco”, Esaesla fra-
si ekl ded palémice documente de nueve
pirps elaborada durante ef mes e junio
[ual L wvicepresadenci colparalivi de Comer-
viahzacion de fa empresa, que dirige Roberlo
Souper, v 0 i que se defiende —con cifras,

estadisticas y datos técnices~ la eficiencia y :1:1:0 gat
¢l desempeno de Ia productora de cobre T Fraeport comendar proponer & los
mis grande del mundo. £ paper fue . - ueactivo, 10 fluye fécilmcnlz:“pme de und (,mpn:sal ;\ﬁeﬂs
presentadoal dizetorio en laatti- -+ 4 ‘sdlelco un negoei® AN a nilenos, desprenderse der, s seitalen fiBses 20
71 12N, 3 COMIENz0s te ju- Al ser Cocs + dct Fstade, ¥ B 105 CU0, T on proponer VON© T pesada carEd para ¢
0. yhaslaahorase marteni ad?“;f h;?g:':\ entendet gambiizn?;:‘r};i:; en algunosdﬂ?'";:‘f:z:;ivo de 2 enu;:_csct:l;‘: ds;
[0 estricta reserva valiosd- e epeaminga 2 te un cundra o hs 3 i A -
Semanas antes de que como .?"Sf.‘fn?simsu que va aiﬁ“‘;l’:::fz;ﬂ parte de ella, 5& ﬁ‘:";;csllcmo a uma estrategt

Estado
recomien
iene
que e
racional de vensa.

este documento fuera prepa-
rado, un grupo de 28 perso-
nalidades habia dado a cono-
cerun documento hajo el nom-

da vender €n

NACIONI RN o

vicapresidancia corporativa da

Bolsa,
interés en comprar,

Jaime Ravinet,
ax ministro de Defensa y de Vivienda

“CODELCO PARECE
UNA VACA LECHERA"

“El ¢obra es un bien esen-
cial paza Ghile, pero el manejo
de Godelco es malo. Se ma-
ngja como un serviclo pibli-
€0 Y N0 GOMD UNa empre-
sa. Y convertida en un ser-
vicio parece una vaca leche-

. 13, alaque se le ordefia todos
{os dias y ro hace una inver-
sién de largo plaze que pue-
da gererar una enorma ren-
tabilidad para el pais. Hapa-
mos un marejoen serio y pa-
ra eso, sin ser pariidario de

privatizar, apoyo 1a idea de abrir un 30% a capitales, en lo po-
sible chitenos, para que exista un carracta manejo corporativo

y deje de ser la vaca lechera del fisco chileno. Hoy fa empresa

estd mal porgue no tlene estrategia de inversitn. Peso que ga-
na, se (o llova el fisco”.

Ernesto Tironi, economista y ex gerente
generat de Corfo

“ESTO NO SIGNIFICA
PRIVATIZARLA"

“El tema no a5 privatizaria
empresa. Lo principal es que se
rmantenga como ndmero unoen
el mndo y para és0 85 nace-
sario aumentar su productivi-
(fad. Por eso, una de [as medi-
das fundamentales es que ope-
re independlentements, como
ura empresa de primer nivel,

y para eso fecesita un gobier-
ne corporativo moderao, Den-
tra de eso, una medida muy va-
figsa es que sus actiones se oo~
ticen en ia bolsa. Pero af mis-
mo tiempo tenemos que eltminar el fantzsma de que esto signi-
fica privatizarla. En todo caso, hay razones para estar preocupa-
do, porque Codelco ha perdido competitividad, Y eso fo saben
Bien las personas informadas”.

bre de “Acuerdo transversal: actua! realidad
de Codelco 'no da para mas™. La mayoria de
los firmantes eran expertos identificados con
la derecha, pero el grupo era fransvarsal e in-
cluia a algunos miembros de la Concertacion,
entre ellos los ex ministros Edgardo Boentn-
ger, Jaime Ravinet, Jorge Rocriguez Grossi
y Jorge Marshall. £l texto era extrenradamen-
te ciftico con fa sitiacion actuat de la compa-
fiia que preside José Pablo Arellano. Plantea-
ba que la empresa estaba perdiendo compe-
titividad y preponfa dos sclucfones: mogHicar
5u gobiernc corporative y transformar a la fir-
ma en una sociedad andninza, abrieado un por-
centaje minoritario a [a bolsa.

Latrase que mas dolid enla minera fue és-
1a: “Codelco se encamina a convertirse en al-
gunos aiips mis en una pesada carga para el
pals”. Esa fue una de las razones que Hevbala
empresa a elabarar una respuesta que rebate
gran parte de las criticas gus hize el denominado
"Grupodelos 28" Lo hace con cifras y con un
esquema guis responds dircelamente a cada une
t 103 cuestiona-

carillas y fus
or la

Codpolco.

Paald
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un discurso que

mds que &

CARA A CARA
CON LOS 28

Acontinuacion s reprocucen cinco de 1as oriticas del gre-
po de 28 expestos y, de inmediato, fos argumentos can gue &
paper teservato de Codelco enfrenta cada una de elfas.

Log 28: “Entre 1991 y 2007, sut participacibn de merea-
da a nivel mundiaf cayo del 20% al 1%

Codelco: “La realidad e muy distinta, ya que desde
1991 a 2007 Codelco ha lograde mantener en forma rela-
{ivamente estahle su participacidn en la produccion mun-
dial minera de cobre, entre on 12% y un 11%. Para lograr
esto, Codalco Incramentd su produccldn en cast un 50%
i en asts perfodo, siguiendo el crecimiento de la demanda
mundial de cobra, Fsto te ha permitido posicinarse co-
mo ¢! primer productor mundial de ¢obre de mina por to-
dos estos affos”.

Los 28: “La eficiencia y fa preductividad de Codelco tam-
bién sefian deterioradn, Entre 199%y &l primar trimes-
tre de 2008 el costo neto a cdlodos pasé de 56a 115,%
centaves de dlar la fibra; la fey del mineral cayd de 1.05% a
9%, v |a preductividad de! persanal propio y contsatistas de
operaclon, da 57 a 40 tonelatas pos trabajador”
Codelco: “Si sa ravisan los grandes nimeros de Codel-
©o, sa enceanira que la empresa ha sido capaz de gene-
rar excedenies para el fisco por 22,570 millones de déla-
ras duranie los dltimos tres afios. ;Serd lo mas adecuado
. poner el acento principalments en [os costos para redefi-
nir lan radicalmente la estructura patrimonial de 13 empre-
a, llegandose a proponer vender una parte de efla, sin ob-
servar 1a agregacion de valor?".

3dial en grandes canglomerados ¥ fa globalizacion de sus
: operaciones fes han permitido aproveehar las oportunt-
dades que brinda el dinamismo de los mercados de minera-
les, a fravés det sumenta de Jas reservas y det fortatecimienln
de |2 capacidad para financiar y operar proyectos en los prin-
cipaies distritos mineros del planeta. Sin embargo, Codelco

no puede competir en igualdad de condiciones con sus pa-
" res dela industria, ya que fas limitaciones a que estd someti-
da no e lo parmiten”,
~ Codelco: “Esta tendencia de erecimlento no orgénico,
" eomo se le denomina, est4 comandada por ef hacha de que
{ag empresas no cuenian con proyeetos qua puedan Iniciar
actividad en ¢l corto plazoy, por Ia via de las adduislelones,
58 busca aprovechar los altos praclos, antes que caigan a
niveles mds cercanos a los precios de large plazo™.

Los 28: “La reestructuracion de 12 industria mingra mun-

; Los 28z “Hay muchas propuestas para hater-dé Codel-
4c0 uha empresa altamente competitiva. Una de las mas
imporiantes es la transformacidn an una sociedad and-
nima y & aperiura de un porcentaje minaritario a ks bolsas
de comarcio nacienal g internacicnales”.
- Codalce: “Esta prapuesta cuenta con contradlcciones.
- Primero, se recomienda a fos administradores del Estado
y 3l pais vender una parte minorilaria de la empresa, Jus-
. tificando {a decistin en base a una visiin bastante deteric-
rada de la misma, Todo esto a pesar de que, como se ha
mostrade, se estd frente a la ampresa que ha generado las
mayores utilidades en el pals, regacta que ha favoracido y
favorecara fuertomanta al desarrollo nacional”.

Los 28: “Oueremos qua Codelce $ea 12 gran empresa

i 5transnaciunal da Chile, Hder en e} mercads del cobie,
2

aberdanda flugvos-negocios mineros en todo el mun-
“do [....}. En un mundo cada vez mds glebalizado, los princi-
palas paises han zsumido este desafic y han fiberado & sus
oirora empresas 100% estatales para proveciarse can fuer-
za en el mundo™.

Codelco: “Diffell antendar lambén qua, junto con pro-
pongr vender, s sefialan frases tales como 'Cedalco se en-
camina 3 convertirse en algunos afios més en ona pesa-
da carga para el Estado’. Un discurso que va acompafiado
da un curadro tan negative de 12 empresa que se recomien-

- da vender en bolsa, al menos ana parte de ella, sa parece
- mds a un discuiso que tene interés en comprar, més que

/i' aun discurso qoe da sustento a una estrategia raclona! de

venta [..,]. Claramente, en este caso los proponenies de
vender ceantan con una suerte de ‘contradicclfn vital’ al
construir un dissurso que se aproxima mis a los cnonas
y patrones e una estratagia de compra, recomendando si-

Phging

| treultineamente que se venda'.
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José Pablo [
Aretlana,
vicepresidents
ejecullva de
Ceodelco,

El informe da un
fuerte portazo

&l ingreso de
capitales privados
a la propiedad de
la minera y explica
que, si se transa
un porcentaje de
acciones de Codelco
en balsa, lo mas
probable es que
éste quede en
manos de alguno
de los grandes
conglomeradas del
sector.

mitentos def texto crftico, al qua inclusa califica en
varias ocasiones de “centradictorio”.

Lo més relevante es que ¢l informe de la em-
presa da un fusste portazo al ipgreso de capitales
privados a 1 propiedad de a minera estatal, En ja
ultima pagina, el documento explica que, 51 se tran-
sa un porcentzje de acciongs de Codelce en bol-
53, lo més probable es que éste gueds ¢n manos
de alguno de los grandes conglomerados del sec-
tor, “Gualquier grupo mirero con in 20% a 30%
de Codelco, sumado a sus aclives, obviamente
se transfornta en una mucho mayor amenaza pa-
ra Codelco respecto a su liderazgo de mayor pro-
ductor”, sefala ¢l wMimo prrafo.

CONTRADICCION VITAL

Pese a que en su defensa la compafifa admi-
te que los costes crecientes son una de sus "nre-
ocupaciones vitales™, mvita a poner el énfasis en
el aporte que la empresa hace a1 pais: "Si se revi-
san los grandes ntimeros de Codelco, se encuentea
quela empresa ha side capaz de generar exceden-
tes para el fisco de 22 570 millones de dd%ares du-
rante os (ltimos tres afios. ¢ Serd fo mds adecuado
poner el acento principalmente en [os costos pa-
va redefiniy la estructura patrimonial de fa empre-
sa, llegdndase a proponer vender una parte de ella,
sin observar 1a agregacidn de valor?™.

Los siguientes son alguros de los parrafos més
destacados del informe;

Ranking de empresas por
margen aperacional de veatas

Ranking Compafiia tagii; - EBITRA F' Y Margen
Millenos USS  Miflomes USS -~ - %
T Codsico 16,988 930877
? Vale 33115 15,774
3 Freepart ¥ 16938 7 78017
P Rio Tirte. 29700 136
5T T BPBHiton T T 4TS, .20
6° Angio American 30.559 12132
. . Jstala L +28542% . 40888777
Fueri'e. Reparles anuales de las empresas ¥ Godefeo
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El documentao de nueve paginas, elaborado
en junie por la vicepresidencia corporativa
de Comercializacion de la empresa,
defiende -con cifras, estadisticas y datos
técnicos- la eficiencia y el desempefio de
la productora de cobre méas grande del

mundo.

“Cadelco ss ef preductor mundial de cobre
Giie Incomora mayor valer agregade en Chite,
lo que lo iransforma en el productor con mds ca-
pacidad da refinacidn en al munda”.

“En términos comparados con lo mefor da fa
industria minera mundial, Codelco ocupd un cfa-
ro primer lugar [en el ranking de empresas por
margen eperacional sobre venias], con 8,55 dé-
lares ganados por cada ddlar producido, mien-
tras el reslo de los mayores gnipos minsros ob-
tuvieron menos de media déiar ganado por ca-
da ddlar producide”.

“Al ser Codelgo vn negogio lan atraclive, A0
fiuye liciimente recomendar proponer a los admi-
Aistradores del Estado, y a los chilenos, despren-
derse de parle de una empresa Ian vallosa™.

“Maiamenle se puede dar a enlender que
Codeleo seria ona verdadera ‘isla’, que obser-
va desde lefos cdmo los olros produclores au-
mentan produceidn y Codelco se estanca. Du-
rante los ados 2004 y 2005, Codelco dosplegd
grandes estuerzos de producelon y alcanzd va-
fores récord, tante en su produgeidn de cobre
come de molibdeno "

“Una esirategia racional de venta deberia
pasar por mostrar una vislon muy positiva de Ia
empresa. i se-desea vender, se demandaria
un discurso que agunle a resaltar las virtudes
de la empresa que se pone en venla. Eslo Git-
ma si lendria mds sentide coman, Claraments,
en esle caso, los proponentes de vender [el G-
po de los 28] cusnlan con una suerie de ‘conira-
diccign vital'™, LND

- loeninsumos, sino también en mano de obra, povoue con
5 e} auge minero Gus hay en Chile cuesta encontrar trabaja-
- fores especializados. Cuando el precio del metal sube, el

" ‘una e fas soluckones es vender un porcentaja de la em-

Ik
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'Raimundo Espinoza:
“QUIEREN COMPRAR

CODELCO
A VALOR VIL”

En el directorto de la empresa, una de las visiones mas
cifticas frente a una eventual privatizacion es fa de Raimur-
do Espinoza, representante de I3 Federacion de Trabajado-
res el Cobre. A su juisio, el docamento qua sach en ma-
yo el Gsupo de los 28 es sblo una pate de “ura olenswa
1wy fuerie para privatizar fa empresa. , Pero privatizarla pa- ;
ra qué? ;Para que Ia torta se I3 lleven los que estan des- e
prestigiando la empresa? Las criticas no apuntan a mejo-
rar fa gestion da [a empresa, sine més bien la estrategia es:
coma desprestigio ta empresa, cmo l2 quite valor y luege ;
cémo me apodero de una parte de ella”. ;

—Lo ciarte 2s que hay algunes prahlamas. Ef aumen- ’:
to de fos costos es une de elles. i

—Nacie desconoce que hay problerias. Pero el tema de los : J
costos es también por lo que estd courriendo a nivel global, %
o} mercado, los insumos, 10§ repuesios. Y solo se basan
en los ¢ostos faborales para criticar. Tenemos que ser mds
produstivos, més eficlentes y generar mas recursos.

=¢Existe una relacidn entre ! alto precio dal cobre y
e} aumento de los costos?

—Hay un apetito de recursos naturales a rivel mundial,
yen fa medida en que eso oturra habrd altos costos no s6-

mercado en si tema otra dindmica.
* -En gl documento, las 28 personalidades dicen que

piesa, ;Existen olros caminos?

~Hay soluciones, en f sentido de mantener esta em-
presa en manos del Estado y darle un direclorio corporati-
vo dgil, dindmice, gue se preacupe dea su gestitn. Esp pasa
por sacar a tos ministros. Y también preocuparse de fas in-
versicnes. La empresa ne puede seguir generando el 160%
Ge las ulifidades para el fisco. Durante los dltimos 20 afios,
los prayectos imporiantas se han financiado con endeuda-
mignto, venta de activos, con la depreciacin acelerada, pe- ;
ra no se ha capitalizado parte de sus utflidades. Todo eso
ayuda, pero no €5 necesarie privatizarla, £

=iCu#l cree qua fue el propdsilo de la propuesta de
los expertos?

~Tratar de desprestigiar la empresa para comprarla a va-
lor vil. No estén preocupados de que la empresa sea mejor,
sino de hacar un mejor negocio personal. Por eso, estein-
forme de Codelco €5 buena, en el senlido de que pone da-
1os téenicos que demuestran que ésta es ura gran empre-
$a. Ef resuliade operacioral que tiere es mucha mejar que
ofras empresas de la competencia.

—Los més crillcos panen a la minsra brasitefia Vate
do Rio Doce como ejamplo, pero el inferme asegura que =
Codelco la supera en clasilicacidn de riesgo. X

-En Vale vendieron acéiones, perc quién gand con
es07? ;Fue la gente mds pobre de Brasil o quienes compra-
ron las acelones? E50 56 lo pregunté a uno de fos 28 que
firmit |2 propuesta, a Cristian Larroulet, y no tavo respugs-
ta. Par eso creo que este infozme hace una defensa de la
empresa, pero con datos abjelives.
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