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RESUMEN EJECUTIVO

El molibdeno es el principal subproducto de la mineria del cobre y segundo producto
minero de exportacion, con aproximadamente el 4% del valor total de las
exportaciones mineras chilenas. Debido a la relevancia tanto para la industria minera
como para el pais, la Direccidn de Estudios y Politicas Publicas de la Comisién Chilena
del Cobre (Cochilco), analiza el mercado internacional del molibdeno y sus
perspectivas de produccioén y precio, centrado en el corto plazo, especificamente en
los afios 2012 y 2013.

De los antecedentes contenidos en el presente informe se destaca lo siguiente:

RESERVAS DE MOLIBDENO

En el periodo 2007-2011, China registré el mayor aumento de reservas de molibdeno
con un crecimiento de 30%, aumentando en 1 millén de TM. Por su parte, EEUU el
segundo productor mundial no registré variacidon y Chile aumento sus reservas en 9,1%,
segun informacion del USGS.

PRODUCCION

El 80% de la producciéon de molibdeno de mina se concentra en tres paises, China
(39,2%), EEUU (25,2%) y Chile (15,2%). En 2011 la produccion mundial de molibdeno de
mina totalizé 269 mil TM, un 9,7% superior al afio anterior. En tanto, en el periodo enero-
julio de 2012 la produccién mundial crecié 4,2%, con un retroceso significativo de Chile
(-13,2%), lo cual fue mas que compensado por la mayor producciéon en China (22,7%) y
México (7,9%).

PROYECCION DE OFERTA

Para los afos 2012 y 2013 Cochilco proyecta una producciéon mundial de 283 y 299 mil
TM respectivamente, esto implica un crecimiento de 4,1% en 2012 y de 5,5% para 2013.
Estas proyecciones incluyen recuperacion de molibdeno de catalizadores utilizados en
la industria petrolera, lo cual representaria entre 1% y 2% de la oferta mundial.

La mayor producciéon de 2012 respecto del afio anterior (11 mil de TM) provendria
principalmente de fuentes primarias ubicadas en China, por el contrario la mayor
producciéon de 2013 (16 mil TM) se generaria fundamentalmente en fuentes
secundarias localizadas en Chile (recuperacion de Codelco Norte y Divisibn Andina) y
aumento en México (Grupo México).

Para Chile se proyecta una disminucion de produccién en 2012 (-11%), la cual se
llegaria a 36,4 miles de TM. A nivel de empresas se anticipan bajas importantes en
Codelco (-17,4%) y Collahuasi (-47%), debido a una menor ley y produccién de cobre.
Para 2013 se espera que estas compafiia recuperen sus niveles productivos, con lo cual
se alcanzaria un produccion de 42,6 miles TM de molibdeno, o que representa un
aumento de 17% respecto de 2012.



PROYECCION DE DEMANDA

En la actualidad persisten los riesgo en Europa, donde la alta deuda soberana de los
paises periféricos y la debilidad del sistema financiero, ello a pesar de los esfuerzos de
la Unién Europea por acotar sus impactos. A lo anterior se suma la desaceleracion de
China, principal consumidor mundial materias primas, y el lento crecimiento de EEUU y
Japon.

La situacidn anterior ha moderado las perspectivas de crecimiento de la demanda
mundial de molibdeno, proyectandose para 2012 y 2013 un crecimiento de 3% y 6%,
respectivamente. Situacion que considera los ajustes a la baja en las tasas de
crecimiento del PIB de los principales consumidores, respecto de las estimaciones de
inicios del presente afio.

BALANCE DE MERCADO Y PRECIO

Para 2012 y 2013 se proyecta la mantencion de la condicion de superavit de mercado,
principalmente por una demanda creciendo a un menor ritmo. En 2012 el superavit
seria de 10,4 miles de TM, un 6% superior al del 2011.

En 2013, previéndose una mayor de actividad econdémica, fundamentalmente en
China y en el resto de los paises emergentes, se proyecta que el superavit disminuya a
9,5 miles de TM.

En un contexto de alta volatilidad en los mercados financieros, el movimiento de
precios de los commodities ha estado dominado por los aspectos especulativos mas
qgue por sus fundamentos. En consideracion de lo anterior, para 2012 se proyecta un
precio de 12,5 US$/Ib. Para 2013, se prevé un precio de 15 US$/Ib en respuesta a un
ritmo de crecimiento en la demanda por sobre el de oferta.
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1 INTRODUCCION

La Direccion de Estudios y Politicas Publicas de la Comision Chilena del Cobre
desarrolla una linea de analisis y seguimiento del mercado internacional de metales
distintos al cobre. En este caso, se analiza la evolucion del molibdeno y perspectivas
para los afos 2012 y 2013.

La evolucion presente y futura de los fundamentos del mercado del molibdeno ha
cobrado creciente relevancia para la mineria nacional. En Chile el molibdeno es un
subproducto de la mineria del cobre y tiene importancia tanto en la estructura de
costos de las empresas cupriferas como en los ingresos fiscales del pais. En 2011 las
exportaciones de molibdeno totalizaron del orden US$ 1.900 millones, siendo el segundo
producto minero en cuanto a ingresos de exportacion después del cobre.

A nivel global el molibdeno es un metal con baja participacion relativa en el mercado
de los metales. En volumen equivale al 1,6% aproximadamente del mercado mundial
del cobre y se transa en la Bolsa de Metales de Londres (BML) desde el afio 2010. Cabe
destacar que la informacién en este mercado es limitada en relacion a la existente
para el caso de metales base o preciosos.



2 RESERVAS Y UsoSs DEL MOLIBDENO

2.1 RESERVAS MUNDIALES DE MOLIBDENO

Las reservast de molibdeno a nivel mundial totalizaron 10 millones de toneladas
métricas en 2011, segun informe del United States Geological Survey (USGS). El 82% de
las reservas conocidas se concentran en tres paises, China (43%), EE.UU (27%) y Chile
(12%) (Figura 1).

FIGURA 1: PRINCIPALES PAISES CON RESERVAS DE MOLIBDENO (MILES DE TM )
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Fuente: USGS, enero 2012

El volumen de reservas es un dato eminentemente dindmico, aumenta en la medida
nuevos depdsitos son descubiertos, tecnologias de menor costo de extraccidn estan
disponibles, Cambios en el perfi de precios de largo plazo permite dar viabilidad
econdmica a recursos existentes, entre otros factores relevantes como la magnitud del
inventario de recursos y reservas, costo de extraccion, impuestos y perspectivas de
demanda.

Segun lo releva la informacién publicada por el USGS, en el periodo 2007- 2011 China
aumentd en un millén de toneladas sus reservas de molibdeno (30%). Esto inducido por
los altos precios registrados en el periodo 2004-2007 que promedio 25,8 US$/lb, o que
dio viabilidad econémica a yacimientos primarios?, que presentan un mayor costo de
producciéon que sus homodlogos secundarioss. En China la producciéon proviene
principalmente de yacimientos primarios, al contrario de Chile donde la totalidad de la
produccién se obtiene como subproducto de la mineria del cobre (secundarios), y que

1 Reserva: abarca los recursos que cuentan con suficiente informacion geoldégica y econdmica para ser considerados
explotables en forma rentable con la tecnologia y las condiciones de mercado actuales.
Son yacimientos donde el metal principal es el molibdeno.
En este tipo de yacimientos el molibdeno es obtenido como un subproducto, generalmente de la mineria del cobre.
La mayor parte del costo producciéon del concentrado de molibdeno esta asociado a la produccion del metal
principal (cobre). Por ello, el costo de producir molibdeno en operaciones secundarias es mucho menor que el
proveniente de operaciones primarias.
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en el periodo bajo analisis un aumento de 9,1% en reservas. En el caso de Perq,
experimentd un aumento porcentual significativo (221%), sin embargo mantiene el
cuarto lugar en cuanto al volumen de reservas conocidas como lo destaca la Figura 2.

FIGURA 2: VARIACION RESERVAS MOLIBDENO EN PERIODO 2007-2011(MILES DE TM)

2.000 1 Cambio en Reservas 2007-2011

China 1.000 30,3%
1500 1 o .
] Peru 310 221,4%
1.000 - i Mongolia 130 433,3%
3 Chile 100 9,1%
500 1 " 3 g o . México -5 -3,7%
P - e Rusia 10 4,2%
0 A T T T r ’

T EEUU 0 0,0%
-500 - ] Canada -230 -51,1%
China Peri  Mongolia  Chile México Rusia EEUU Canadd Mundo 1.315 15,2%

Fuente: United States Geological Survey (USGS).

2.2 PRINCIPALES USOS DEL MOLIBDENO

Aproximadamente el 75% del consumo de molibdeno lo genera la industria del acero?,
sector que presenta una alta correlacidn con los ciclos econémicos. El molibdeno se
utiiza en la fabricacion de aceros inoxidables de uso arquitecténico e industrial.
También para fabricar aceros de baja aleacibn comunmente utilizados en el sector
construccion, energia y transporte, ademas en la produccién de aceros denominados
de alta velocidad, utilizados en la produccion de herramientas y maquinaria en
general.

FIGURA 3: PRINCIPALES USOS INDUSTRIALES DEL MOLIBDENO
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Fuente: Macquarie, El Mercado del Molibdeno (Cimat, Comotech)

4 . . ., . . . . . .
Para producir aceros de baja aleacion, acero inoxidable, acero de alta velocidad y hierro fundido. Estas categorias
concentran el 75% del consumo de molibdeno.
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El molibdeno tiene un uso intensivo en la industria metalldrgica, dadas sus conocidas
propiedades anticorrosivas, mejora significativamente la dureza, provee resistencia a
altas temperaturas, resiste la corrosion y aumenta la durabilidad, entre otras
propiedades. En la industria del petréleo es utilizado en catalizadores en el proceso de
refinacion de crudo pesado, como agente anticorrosivo y en la produccion de
lubricantes. Una fraccion del acero utilizado en la industria del petréleo es reciclado y
pasa a formar parte de la oferta. La Figura 3 da cuenta del uso primario (a nivel
industrial) y uso final.

3  OFERTA MUNDIAL DE MOLIBDENO DE MINA

3.1 FUENTES DE PRODUCCION DE MOLIBDENO
Como se menciond en el capitulo anterior, el molibdeno se obtiene de dos fuentes:

— Primaria, yacimientos donde el molibdeno es el producto minero principal
— Secundarias donde constituye un subproducto presente principalmente en
yacimientos de cobre.

Entre los afios 2007 y 2011 la produccién de molibdeno proveniente de fuentes
secundarias ha perdido relevancia como lo destaca la Figura 4. Ello, es el resultado del
alza del precio acontecida a partir de mediados de 2004, que elevd las expectativas
de precio de largo plazo induciendo un mayor nivel de exploraciéon de fuentes
primarias de molibdeno, principalmente en China donde existe un gran nimero de
operaciones a pequefia escala que aumentaron significativamente su produccion.
Esta situacidon congruente con el aumento del volumen de reservas evidenciadas en
China en el periodo 2007-2011.

FIGURA 4: PRODUCCION DE MOLIBDENO PROVENIENTE DE FUENTE PRIMARIA Y SECUNDARIA
COMPARACION 2007 ¥ 2011
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Fuente: Cochilco sobre la base de informacién de Cesco, Macquarie Research y CMP Group Commdities Research.

El hecho que las operaciones mineras que explotan molibdeno como producto
principal operen con planes mineros optimizadas para periodos de varios afios, le
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impone un mayor grado de restriccidon para aumentar produccioéon ante alza de precios
de corto plazo. Sin embargo, en una perspectiva de tiempo mas larga pueden
expandir capacidad en funcién de los recursos mineros o iniciar nuevas faenas
productivas. Esto no acontece en las operaciones secundarias, ya que estan limitadas
por sus planes de explotacién y capacidad de procesamiento del mineral primario.

3.2 PRINCIPALES PAISES PRODUCTORES DE MOLIBDENO DE MINA

En 2011 la produccion mundial de molibdeno de mina totalizé 269 mil TM con un alza
de 9,7% respecto del afio 2010. Cabe hacer presente que la tasa de crecimiento de
2011 super6 el promedio de los ultimos diez afos que es de 7,5%. Actualmente, el 80%
de la produccién proviene de tres paises; China (39,2%), EEUU (25,2%) y Chile (15,2%), y
con menores porcentajes se ubica Perd (7,1%) y México (4,1%).

FIGURA 5 : PRODUCCION MUNDIAL DE MOLIBDENO DE MINA- FUENTE PRIMARIA Y SECUNDARIA
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Fuente: Cochilco, sobre la base de Word Bureau of Metal Statistics.

En la Figura 5 se observa que desde el afio 2007 China superé a EEUU como primer
productor mundial. De hecho en la década entre los afios 2002 y 2011 la producciéon
China se multiplicé 2,6 veces, en tanto EEUU en 2 y Chile en 1,4 veces. Al dividir dicha
década en los quinquenios 2002-2006 y 2007-2011, China fue el pais que registro el
mayor crecimiento productivo en ambos quinquenios. En el periodo 2002-2006
aumento6 su produccién enl5 mil TM, y en el quinquenio siguiente en 62,3 miles TM (
Figura 6).

En EEUU, luego de un aumento de 22,2 miles de TM en el quinquenio 2002-2006, el
crecimiento se redujo a sélo 7,9 miles TM en el quinquenio siguiente. Chile, aumento la
produccién en 9,8 miles TM en el quinquenio 2006-2011, pero registré un descenso de
2,4 miles de TM en el quinquenio 2007-2011. Esto ultimo se explica principalmente por la
caida en la ley del molibdeno y por el hecho que se privilegia la explotaciéon del cobre.



Figura 6: CRECIMIENTO PRODUCCION DE MOLIBDENO EN PERIODOS DE CINCO ANOS (MILES DE TM)
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Fuente: Cochilco, sobre la base de Word Bureau of Metal Statistics.

3.3 PRODUCCION DE MOLIBDENO DE MINA EN PERIODO ENERO-JULIO DE 2012

El periodo enero-julio de 2012 la produccién mundial de molibdeno de mina totalizé
161,5miles de TM con un aumento de 4,2% respecto del mismo periodo de 2011. China
liderd el crecimiento con un alza de de 22,7%, pasando de representar el 39% al 46% de
la oferta mundial. Esto debido a mayores promedio de leyes de explotaciéon en un
conjunto de pequefos yacimientos primarios y puesta en operacion de operaciones
de cobre con produccién secundaria de molibdenos.

FIGURA 7: PRODUCCION DE MOLIBDENO DE MINA PERIODO ENERO-JUNIO DE 2011 vs 2012
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Fuente: Cochilco, sobre la base de Word Bureau of Metal Statistics

En el periodo enero-julio, Chile presenta una baja de produccién de molibdeno de
13,6%, situacidn que se explica por una combinacion de menor ley de molibdeno y

5 por ejemplo Duobaoshan que comenz6 a producir en mayo de 2012.



bajas de produccién. Esta condiciéon afecto principalmente a las operaciones del
complejo minero Chuquicamata-Radomiro Tomic perteneciente a Codelco y minera
Collahuasi con caidas en la produccion de molibdeno de 16,4% y 71,1%,
respetivamente.

3.4 PROYECCION OFERTA MUNDIAL DE MOLIBDENO 2012 Y 2013

Para los afios 2012 y 2013 se proyecta una produccion de 283 y 299 mil TM y un
crecimientos de 4,1% y 5,5%, respectivamente. Cabe sefialar que la estimacidn incluye
la recuperacion de molibdeno de catalizadores utilizados principalmente en la industria
del petréleo. Sin embargo, su contribuciéon a la oferta mundial fluctuaria entre 1% y 2%
(Tabla 1).

TABLA 1: PROYECCION PRODUCCION MUNDIAL DE MOLIBDENO 2012 - 2013 (MILES DE TM)

AUMENTOS PRODUCCION MOLIBDENO MINA

Miles TM 2010 2011 2012e  2013e (MiLes TM)

Produccién Mina: 245 269 280 296 ® 2 o, ST

Primaria 131 136 145 146 20 - 1 PROD. PRVIARIA

Secundaria 114 133 135 150 | 16

Var. Anual 9,7% 9,7% 4,1% 5,5% 11
Recuperacién Catalizadores 5 3 3 3,2 10 -
Oferta Total 250 272 283 299
Var. Anual 96%  87%  41% 55% ° | -

0 T T
2011 2012e 2013e

Fuente: Estimado por Cochilco en base a informaciéon de WMS, Macquarie Research, CRU y Platts.

A nivel mundial la mayor produccién en 2012 respecto de 2011(11mil TM) provendria
principalmente de las operaciones mineras de Freeport, China Molibdenum y un
conjunto de pequefios productores situados en China. En tanto, el aumento de 2013
respecto de 2012 (16 mil TM) se debe a la recuperacion de la produccion de
molibdeno en Codelco (Chuquicamata-Radomiro Tomic y division Andina) y al mayor
aporte productivo de operaciones pertenecientes al Grupo México (Tabla 2).



TABLA 2: PROYECCION PRODUCCION DE MOLIBDENO POR EMPRESA 2012 Y 2013 (MILES DE T™M)

Compania A 2002 2083 AUMENTO PRODUCCION MOLIBDENO

Freeport 38 40 43 MILES TM Otros
Codelco 23 19 25 Rusia
Grupo México 19 19 24 25 1 Total=11 Total= 16 Otros China
China Molybdenum 20 23 24 20 - Anglo Sur
JDC (China) 15 15 15 5 = Collahuasi
Thomson Creek 13 12 15 Teck

Rio Tinto 14 11 11 10

M Antofagasta

Antofagasta 9,9 12,8 13,0 5 - HRioTinto

Teck 4 3 3 o1 W Thomson Creek
Collahuasi 6,7 3,5 4,0 W JDC (China)
Anglo Sur 0,9 0,8 09 5 M China Molybdenum

Otros China 69 78 79 -10 - [ ] W Grupo México
Rusia 13 14 14 15 M Codelco
Otros 28 32 28 2012 2013 M Freeport
TOTAL 272 283 299

Fuente: Estimado por Cochilco en base a informacion de WMS, Macquarie Research, CRU, Platts e informacion de
empresas.

4 DEMANDA MUNDIAL DE MOLIBDENO

En 2010 y 2011 la demanda mundial de molibdeno crecié 11,6% y 9%, respectivamente.
Esto sobre la base de un sdlido crecimiento del consumo de China, que registré tasas
de 19,3% y 16,5% en dichos afios, aumentando la participacion relativa a nivel mundial
en dos puntos porcentuales, situandose en 2011 en 37%.

El consumo de molibdeno se concentra en la industria de aceros especiales, sector
gue muestra un alta correlacién con los ciclos econdmicos. Actualmente, el escenario
econdmico mundial sigue dominado por la elevada volatiidad de los mercados
financieros, pese a las medidas adoptadas por el Banco Central Europeo para la
compra de deuda soberana de los paises que presentan la mayor complejidad de
financiamiento de su déficit fiscal. También EEUU no logra consolidar una trayectoria de
crecimiento econémico que le permita reducir el desempleo y las economias
emergentes han desacelera sus tasa de crecimiento (China, India y Brasil).

La situacion anterior modero las expectativas de crecimiento de la demanda mundial
de molibdeno. Para 2012 y 2013 se prevén crecimientos de 3% y 6%, respectivamente.
No obstante que China continuara liderando el crecimiento del consumo mundial de
molibdeno, reduciria su tasa de expansion a 6% en 2012 (en 2011 fue 16,5%), producto
del ajuste que esta experimentando la industria siderdrgica y sector industrial en
general.



FIGURA 8: PROYECCION PIB Y PRODUCCION INDUSTRIAL PRINCIPALES CONSUMIDORES DE MOLIBDENO
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Fuente: Consensus, septiembre de 2012

Para 2013 las perspectivas del consumo de molibdeno son mas positivas que en 2012,
pues se prevé que las principales economias mostrarian progresivamente signos de
recuperacion (Figura 8). En el caso de China, que representa cerca del 40% del
consumo mundial de molibdeno, el anuncio a inicios de septiembre de un agresivo
plan de construccién de infraestructura por valor de US$ 156 mil millones, que considera
del orden de 60 proyectos entre los cuales incluye la construccion de ferrocarriles de
alta velocidad, lineas de metro, puertos, aeropuertos, caminos, plantas de tratamiento
de aguas, entre otras obras, las cuales involucran una mayor demanda de acero y
consecuentemente, de molibdeno. Estas constituyen parte de las medidas de estimulo
econodmicof® que la autoridad china ha implementado en el transcurso del presente
aflo y cuyo mayor impacto se evidenciaria en el transcurso de 2013.

Sobre la base de lo anterior, se proyecta para China una tasa de expansion del

consumo de molibdeno en 2013 de 9,5% (ver Tabla 3), esto considerando una
economia creciendo al 8,1% (Figura 8).

TABLA 3 : CONSUMO MUNDIAL DE MOLIBDENO, DETALLE POR BLOQUE ECONOMICO Y PAIS -(MILES DE TM)

Demanda Mundial (miles TM) Crecimiento de la Demanda

Pais / Bloque 2010 2011 2012e 2013e Pais / Bloque 2011 2012 e 2013 e
Europa 52,5 54,1 53,8 54,9 Europa 3,0% -0,5% 2,0%
EEUU 37,1 389 39,7 414 EEUU 4,8% 2,0% 4,5%
Japén 31,0 32,2 334 347 Japén 4,0% 3,5% 4,0%
China 84,0 97,9 104,7 114,7 China 16,5% 7,0% 9,5%
Otros 36,0 392 41,2 436 Otros 9,0% 5,0% 5,7%

Mundo 240,6 262,3 272,7 289,2 Mundo 9,0% 3,0% 6,0%

Fuente: Estimado por Cochilco en base a informacion de WMS, Macquarie Research, CRU y Platts.

® Baja de tasas de préstamos y ratio de reservas exigida a la banca de la banca, medidas tendiente a aumentar la

liquidez del sistema financiero chino.



5 PROYECCION DE BALANCE DE MERCADO Y PRECIO DEL MOLIBDENO

5.1 BALANCE DE MERCADO

En 2012 el mercado del molibdeno presentaria una condicidon de superavits (10,4 miles
TM) superior a la registrada en 2011, resultado de la contraccidon de demanda de los
principales consumidores (China, Europa, EEUU y Japdn). El superavit proyectado para
2012 equivaldria al 3,8% de la demanda, nivel similar al registrado en 2011 y levemente
inferior al de 2010 (Tabla 4)

Cabe hacer presente que el superavits proyectado para 2012 en el informe del
molibdeno anterior, emitido en junio de 2011, fue significativamente menor (1,5 miles de
TM). Tal proyeccién fue realizada antes de la caida en los mercados bursatiles en
Europa, situacion que acontecié con mayor severidad a partir de septiembre de 2011,
por el temor de un default de Grecia que contagiara al resto de las economias de la
Eurozona.

La proyeccion de Cochilco para 2013 prevé que el mercado mundial mantendria la
condicién de superavit (9,5 miles TM), aunque en un nivel inferior a 2012. Esto asume un
mayor crecimiento de la industria y sector construccién en China. En Europa, EEUU y
Japoén la recuperacion mostraria lentitud, no obstante la demanda comenzaria a
recuperarse, pero con tasas de expansion inferiores a las registradas en el afio 2011.

TABLA 4: BALANCE MERCADO DEL MOLIBDENO (MILES DE TM)

Balance de Mercado 2010 2011 2012e 2013 e
Oferta Mo:

Molibdeno Mina 245 269 280 296

Catalizadores 5,0 3,0 3,0 3,2
Total Oferta Mo. 250 272 283 299
Demanda Mo. 241 262 273 289
Balance Oferta-Demanda 9,7 9,8 10,4 9,5
Precio Oxido de Mo USS/Ib. 15,8 15,4 13,0 15,0

Fuente: Estimado por Cochilco en base a informacion de WMS, Macquarie Research, CRU y Platts.

5. 2. PRECIO DEL MOLIBDENO

El precio referente en el mercado del molibdeno es el del 6xido, con 57% de contenido
de molibdeno aproximadamente. En términos reales el promedio de los ultimos 33 afos
(1980-2012) se situa en 13,3 US$/Ib, con un maximo de 40,5 US$/Ib en 2005. Este valor
fue impulsado por la acelerada expansion de demanda de China y, al mismo, una
lenta reaccion de la oferta (Figura 9).

Para 2012 Cochilco prevé un precio promedio de 12,5 US$/Ib (precio promedio
acumulado al 21 de septiembre es 13,3 US$/Ib), vale decir para lo que resta del afio se
proyecta promedio en torno a 12 US$/Ib. La debilidad en la demanda se reflejaria en
un aumento del superavit. S6lo hacia fines del cuarto trimestre del afio se prevé una
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recuperacion del consumo como resultado de mayor produccion industrial estimada
para los paises emergentes.

Para 2013 se anticipa una tasa de crecimiento en la demanda superior a la expansidn
de oferta, ello implicaria la reduccion del superavits de mercado a un nivel ligeramente
inferior al registrado en 2010, proyectandose un precio promedio de 15 US$/lb.

FIGURA 9: PROYECCION PRECIO OXIDO DE MOLIBDENO (US$/LB)

35
31,7 30,2 2012e 2013e
30 - Cochilco 12,5 15,0
Macquarie 14,6 16,0
25 1 Consensus * 155 16,1
20
15,8
15 -
15,0
10
51 26 == == Cochilco === Magquarie Consensus === Serie Histdrica
0 T T T T T ‘ T T T T T T )

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012e 2013e

Fuente: Cochilco, Macquarie Research Commodities Compendium (mayo 2012), Energy & Metals Consensus (junio
2012). (*) La proyeccion de precio corresponde a diciembre de 2012 y 2013 respectivamente.
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6. MERCADO NACIONAL DEL MOLIBDENO

6.1 PRODUCCION MINERA DE MOLIBDENITA

La produccién de molibdeno de mina en Chile, en la forma de sulfuro de molibdeno
(molibdenita), totalizé 40,9 miles de TM en 2011. Esto implicé un aumento de 10%
respecto del afio anterior, representando el 15 % de la produccién mundial (Figura 10).

FIGURA 10: PRODUCCION CHILENA DE MOLIBDENO MINA (MILES DE TM)

Valle Central
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Fuente: Cochilco

En Chile son cinco las compafiias que producen molibdeno como subproducto de la
mineria del cobre: Codelco (57%), Pelambres (24%), Collahuasi (16%), Anglo Sur (2%) y
Minera Valle Central (1%). En la dltima década la maxima produccién de molibdeno se
registr6 en 2005 (48 mil TM). La declinacion posterior se explica principalmente por la
menor producciéon de Codelco, que estuvo asociada a la explotaciéon de zonas de
menor ley de molibdeno, y en menor medida, a menor produccion de cobre. Esta
situacion se mantiene hasta hoy, con algunas variaciones menores.

FIGURA 11: PRODUCCION DE MOLIBDENO A NIVEL DE EMPRESAS (MILES DE TM)
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Fuente: Cochilco
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En el periodo enero-julio de 2012 la produccidon de molibdeno experimentd una
disminucién de 13,7% respecto de igual periodo del afio anterior. Los principales
productores registraron bajas significativas, Codelco (-16,4%), Collahuasi (-70,1%) y
Anglo Sur (-28,4%).

Las menor produccién en Codelco y Collahuasi estan asociadas a menores leyes
explotacion de molibdeno, asi como a una importante baja en los volUmenes de
extraccion del mineral principal (cobre).

En Minera Anglo Sur, la expansidon de la mina los Bronces, proyecto puesto en marcha
en 2011, implicé la explotaciéon de zonas mineralizadas de cobre, producto principal,
con menor ley de molibdeno.

Por el contrario, minera Los Pelambres registré6 un aumento de 33,3% en la produccion
de molibdeno en los primeros siete meses de 2012, debido a una mayor ley de
molibdeno (0,023% en 2012 vs 0,018% en 2011 )’.

6.2 PROYECCION PRODUCCION DE MOLIBDENO PARA 2012 Y 2013

Sobre la base de las producciones a julio se proyecta para 2012 una produccion de
36,4 miles de TM. lo que representa una baja de 11% respecto de la produccion de
2011. Esto explicado principalmente por la menor produccién proyectada para
Codelco y Collahuasi de 17,4% y 43,1% respectivamente. Estas empresas mantendrian
la tendencia negativa en la produccion mostrada en los primeros siete meses de 2012.

Para 2013, se proyecta una produccion de 42,6 miles de TM, es decir un aumento de
17% respecto de 2013. La mayor produccidn se explica principalmente por la
recuperacion de Chuquicamata-Radomiro Tomic y un aporte mayor de divisidn
Andina. En tanto, Los Pelambre registraria una produccion levemente mayor a la
prevista para el presente afo (Figura 12)

FIGURA 12: PRODUCCION MOLIBDENO 2012 - 2013 (MILES DE TM)

AUMENTO/DISMINUCION PROD. MOLIBDENO MINA (MILES TM)
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Fuente: Estimado por Cochilco en base a informacion de WMS, Macquarie Research, CRU y Platts.

7 Reporte financiero Antofagasta PLC .
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