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2lafios y 120 mil toneladas de cobre: las claves del acuerdo Codelco-Anglo American para explotar juntos Andinay Los Bronces

21anos y 120 miltoneladas de cobre: las
claves del acuerdo Codelco-Anglo American
para explotar juntos Andina y Los Bronces

La integracién de Andina y Los Bronces generard un incremento en la creacion de valor del distrito de, a
lo menos, US$5.000 millones en el total de su duracion, entre 2030 y 2051, llegando a US$17 mil
millones. De ese incremento, el Estado de Chile percibird directa e indirectamente un estimado de
US$3.750 millones, alrededor del 75% del total, del cual Codelco aportard US$2.750 millones y Anglo
American US$1.000 millones.

IGNACIO BADAL / EMILIANO CARRIZO

Tras mds de una década de discusiones, los
gigantes mineros Codelco y Anglo American
firmaron el miércoles un histdrico acuerdo
para la explotacion conjunta de las operacio-
nes de cobre a rajo abierto de la division An-
dina de la corporacion estatal chilena, llama-
da Sur Sur, y la mina Los Bronces de la mul-
tinacional anglosudafricana, que estin unaal
lado de la otra en el limite de las regiones de
Valparaiso y Metropolitana, en plena cordille-
rade Los Andes.

Allise emplazaelsector llamado “La Cuna”,
que se levanta en el limite entre ambas ope-
racionesy que hastaahora era imposible de ex-
plotar pese a contar con mineral de ley atrac-
tiva.

Tal como adelanté Pulso en la noche del
miércoles, a primera hora del jueves ambas
companias anunciaron la suscripcion de un
Memoriandum de Entendimiento (MoU) para
trabajar enuna alianza, en partes iguales, que
les permita potenciar el desarrollo del distri-
to minero Andina-Los Bronces, a través de la
ejecucion de un Plan Minero Conjunto entre
losafos 2030 y 2051. Esto significard optimi-
zar la explotacion del drea, sin anadir inver-
sionadicional, pueslas doscompanias podrin
incrementar su produccion de cobre fino en
alrededor de 120 mil toneladas métricas anua-
les durante 21 afos. Lo esencial del proyecto
esquese desarrollard un plan minero conjun-
to, es decir, una secuencia de explotacion
unica paraambos rajos, que les permitira sa-
car mas y mejor cobre coordinadamente.

De todos modos Codelco seria el mayor ga-
nador del pacto, dado que el entendimiento se
suscribe entre la estatal y Anglo American
Sur, lafilial de Anglo American que explota Los
Broncesy en la que Codelco ya posee un 20%
de propiedad. De este modo, a la cuprifera chi-
lenale corresponderid el equivalente acercade
75 mil toneladas cada ano y no solo 60 mil,
como se podria suponer segtin la division del
cobre producido establecida en 50/50.

“Al optimizar el desarrollode estas operacio-
nes, vamos a aumentar la produccion en 120
mil toneladas anuales, a partir del momento
en que obtengamos los permisos ambientales,

ypor 21 anos”, explico el presidente de Codel-
co, Maximo Pacheco, en una rueda de pren-
sajunto a la ministra de Mineria, Aurora Wi-
lliams.

Dado que Codelco produjo 1,42 millones de
toneladas de cobre el ano pasado, el incremen-
to correspondiente equivale a cerca del 5,5%
respecto del total de la corporacion en 2024,
considerando la produccién propia, mas su
participaciénen E1 Abray Anglo American Sur.

Para Chile, estosignificard un crecimiento de
la produccién mayor al 2% en relacion con los
mas de 5,5 millones de toneladas producidas
en 2024.

Esrelevante hacer hincapié en que el acuer-
do sdlo alcanza a las minas a rajo abierto de
ambas operaciones, pues la division Andina
cuenta, ademads del rajo Sur Sur, con una ex-
plotacion subterrdneallamada mina Rio Blan-
co, y Anglo tiene un proyecto llamado Los
Bronces Integrado, que incluye una mina sub-
terrdnea a cinco kilometros al sureste del ac-
tual rajo.

En términos de valor, la integracion de An-
dina y Los Bronces generard unincrementoen
la creacion de valor del distrito de, alomenos,
US$5.000 millones en el total de sus 21 afos
de duracion, llegando a US$17 mil millones,
lo que representa un crecimiento de 40% en

comparacion con un escenario en el que no
existiera dicho acuerdo.

“Esto le va a generar una riqueza a las em-
presas, al pais y al Tesoro Publico equivalen-
tea US$5 mil millones, que es un volumen de
riqueza extraordinario. Pocasempresas tienen
la oportunidad de generar proyectos que cre-
en este nivel de riqueza. Por eso, estamos
transformando al Distrito Andina-Los Bron-
ces en el cuarto distrito de cobre mds grande
del mundo y el tercer distrito de cobre mds
grande de Chile. Este es un proyecto estraté-
gico, es un proyecto de enorme valor, que tie-
ne enorme impacto para nuestros trabajado-
res, porque ladivision Andina necesitaba ur-
gentemente proyectarse en el tiempo, porque
delo contrario ibaacomenzar areducir su pro-
duccién”, afirmé Pacheco.

Deese incremento de valor de US$5 mil mi-
llones, el Estado de Chile percibirddirectaein-
directamente un estimado de US$3.750 millo-
nesen el periodo del pacto, alrededor del 75%
del total, del cual Codelco aportard US$2.750
millones, considerando sus pagos por Ley Re-
servada del Cobre, royalty, impuestos corpo-
rativos, impuesto a las empresas del Estado y
dividendos, mas las utilidades por su partici-
pacion en el 20% de la propiedad de Anglo
American Sur. Mientras que Anglo American

aportard US$1.000 millones en royalties e im-
puestos corporativos.

“Los Bronces y Andina presentan claros y sig-
nificativos beneficios por su advacencia, y
juntos suman recursos y reservas por aproxi-
madamente 60 millones de toneladas de co-
bre, lo que representa mas del 2% de las reser-
vas y recursos mundiales de cobre”, comen-
t6 Duncan Wanblad, presidente ejecutivo de
Anglo American plc. “Mediante la puesta en
marcha de un plan minero conjunto y la op-
timizacion del uso de nuestras respectivas
plantas de procesamiento, creemos que pode-
mos generar una produccion adicionalde 2,7
millonesde toneladasde cobre durante un pe-
riodo de 21 anos a partir de 2030 , resalto.

LASRESPUESTAS A LASDUDAS

El MoU establece que no habri traspaso de
propiedad, ni de concesiones mineras, ni de
plantas de procesamiento, ni de trabajadores
entre Codelco y Anglo American, por lo que
cada cual seguird laborando con sus propios
activos.

Por ello, se creard una entidad denominada
en principio agente operativo (denominado
originalmente Opco), dirigida por un gobier-
no corporativo compuesto en partes iguales
por Codelco y Anglo. “Esta entidad, a su vez,
constituird una filial operativa, 100% de su pro-
piedad, que ejecutard el Plan Minero Conjun-
toy coordinard eluso de las plantas de ambas
operaciones”, explicaron las empresas en una
minuta.

Este agente operativo, que no tendri utilida-
des, se dedicard exclusivamente a laoperacion,
es decir, a producir el cobre, por lo que el mi-
neral extraido, los costos y responsabilidades
de las operaciones conjuntas se compartiran
en partes iguales. “El modelo de negocios
50/50 sejustifica por la convergencia de los ca-
s0s base en valores actuales similares y por la
equivalencia de las contribuciones que haran
Andina y Los Bronces para habilitar este ne-
gocio”, senalaron las companias.

Una duda planteada por una fuente critica
del acuerdo fue el hecho de que el mineral de
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Andina esde mejor ley que el de Los Bronces,
es decir, de una tonelada de material se pue-
den recuperar mas gramos de cobre. Lo que
argumentan desde los ejecutores del acuerdo
es que Andina efectivamente aportard mas mi-
neral de mejor ley, pero Anglo Americanapor-
tard la infraestructura, o sea sus plantas, para
poder procesar ese material y extraer el cobre
fino, con hasta 10 anos de anticipacion respec-
to a lo que Andina podria con su capacidad.
“Sin las plantas de procesamientode Los Bron-
ces no es factible adelantar la produccion de
Andina”, dijeron.

Las tres plantas de procesamiento de Anglo,
las concentradoras Los Bronces y Confluen-
cia y la planta de catodos (de extraccion por
solventes y electroobtencién), tienen una ca-
pacidad de procesamiento de entre 50y 55 mi-
llones de toneladas de mineral, dependiendo
de su dureza, mientras que la planta de An-
dina, que es mds antigua que la principal de
Los Bronces, s6lo puede procesar entre 30 y
33 millones de toneladas.

Ambas minas seguirdn extrayendo el mine-
ral de manera independiente, pero de forma
coordinada a través del agente operador Opco.

Ademds de las plantas, ambas operaciones
aportardn sus tranques de relaves (Las Torto-
las de Anglo y Ovejeriade Andina, situados en
la comuna de Til Til, al norte de la Region Me-
tropolitana) y sus botaderos de estériles.

POSITIVAS REACCIONES

Las reacciones desde el mundo minero al
acuerdode las dos gigantes mineras fueron po-
sitivas. La ministra de Minerfa, Aurora Wi-
lliams, resalt6 que este MoU sea consecuen-
cia de “una colaboracion publico-privada; es
un trabajo que durante afos han realizado es-
tos dos yacimientos que, ademds, tienen una

Los asesores legales tras lamegaalianza

Tal como adelant6 Pulso, este jue-
ves Codelco y Anglo American anuncia-
ron la suscripcion de un Memordndum
de Entendimiento para la explotacién
conjunta de dos de los activos mas im-
portantes de las mineras: la division An-
dina de la corporacion estatal chilena y
Los Bronces, controlada por la transna-
cional anglosudafricana.

Entre los responsables de asesorar a las
empresas en estas negociaciones fue lide-
rado por el lado de Codelco por Macarena
Vargas, la primera vicepresidenta legal en
la historia de la empresa estatal, un cargo
que ejerce desde mayo del 2023. Vargas
fue asesorada por Carey, uno de los estu-
dios juridicos mds importantes del pais.
Especificamente, quien estuvo detrds del
caso fue el abogado Cristidn Eyzaguirre,
socio del dicho estudio desde hace mas de
13 afos, junto a Rafael Vergara. Eyzagui-
rre también encabezo las negociaciones
legales entre Codelco y SQM para su
acuerdo de extraccion de litio del salar de
Atacama.

El presidente de Codelco, Mdximo Pache-
co, anteriormente defini6 a Eyzaguirre
como “un abogado que busca soluciones,

caracteristica muy particular, de ser contiguos,
por lo tanto, van a mantener adecuadamen-
te la operacion. Siempre habia habido algun
grado de colaboracion. Hoy dia se ha llegado
aun nivel muy importante, donde se estd fir-
mando un MoU que permite una operacion
mas eficiente y ser mas rentables, mantenien-

propositivo y creativo, con una capacidad
de trabajo y compromiso profesional
ejemplares”, en el marco del acuerdo con
SQM.

Para la asesorfa financiera de este acuer-
do, Codelco cuenta con el apoyo de la em-
presa multinacional de servicios finan-
cieros Citi para entregar andlisis financie-
1o en el contexto del negocio ("fairness
opinion”). Este banco de inversion tam-
bién asesoro a Codelco en el proceso de
compraventa del 10% de Quebrada Blanca
(de propiedad de la compafiia minera ca-
nadiense Teck), en el que pas6 de Enami a
Codelco.

Anglo American, por su parte, fue apoya-
da por la firma de abogados iberoameri-
cana Philippi Prietocarrizosa Ferrero DU
& Uria (PPU). La asesoria juridica por el
lado de la minera anglosudafricana fue
encabezada por el socio Carlos Alberto
Reyes, especialista en fusiones y adquisi-
ciones; derecho minero; energia y recur-
sos naturales; e infraestructura y proyec-
tos, acompanado por su colega experto en
mineria Jeronimo Carcelén. Por la propia
Anglo, participd directamente su gerenta
legal, Paola Cifuentes.

do cada una de las operaciones la independen-
cia desde el punto de vista de la propiedad”.
Desde la industria, el presidente de la So-
ciedad Nacional de Mineria, Jorge Riesco, dijo
que este entendimiento “demuestra la capa-
cidad que tiene laindustria de dialogar, tra-
bajar conjuntamente y alcanzar consensos

que permitan la continuidad y el desarrollo
sostenible de esta actividad tan relevante
para la economia del pais”. Resalto la nece-
sidad de que Chile aumente sus niveles de
produccién minera, “que se han manteni-
do estancados durante los ultimos 20 anos,
y asi mantener nuestra posicion de lideraz-
goen el mercado del cobre™. Y el gerente ge-
neral del Consejo Minero, Carlos Urenda, lo
destac6 como “una gran noticia para Chile,
ya que permitird incrementar la produc-
cion de ambas companias, generando un
aumento significativo en su contribucion al
pais. Ademds, demuestra como el trabajoen
conjunto es fundamental para consolidar el
liderazgo de Chile en la produccion de co-
bre, un mineral critico en el combate al cam-
bio climatico™.

El hito provocd también optimismo en los
mercados. La accion de Anglo American su-
bidun 2,49%, a2.429 libras, uno delos tres ti-
tulos que mds subieronen la Bolsa de Londres.
Anglo, en paraleloal anuncio con Codelco, in-
formo sus resultados financieros, donde sefa-
16 que susingresos cayeron un 11% a US$27.290
millones y su EBITDA subyacente (una medi-
da de su flujode cajaoperacional) se redujo un
15%, a US$8.460 millones. También presentd
un margen EBITDA estable de 30%, “pese a
precios un 10% mads bajos y a las complejas
condiciones comerciales del diamante en bru-
to, con el apoyo de los costos unitarios fijos y
otras eficiencias de costos importantes”. Asi-
mismo, reporto pérdidas atribuibles al patri-
monio de US$3.068 millones. Esto, en medio
del proceso de reconversion de la compania,
que llevd a que el ano pasado decidiera des-
prenderse de sus activos de carbon siderrgi-
co y niquel, para focalizarse en cobre, mine-
ral de hierro y fertilizantes.@
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