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RESUMEN EJECUTIVO

Objetivo: El presente documento tiene como objetivo mostrar los diferentes
aspectos que influyen en la evolucién del mercado internacional del molibdeno,
considerando un analisis sobre las cifras de produccion y consumo mundial, la
tendencia y proyeccion del precio para el afio 2007 y el impacto de la produccion
chilena de productos de molibdeno en las exportaciones.

Exportaciones: Durante el afio 2005, las empresas mineras y procesadoras de
molibdeno chilenas exportaron mas de US$ 3.500 millones en productos de
molibdeno. Para el afio 2006, se estima que el valor de las exportaciones se
situara en torno a US$ 3.000 millones. Esta disminucion se explicaria en la baja de
los precios internacionales y la menor produccién de molibdeno de mina con
respecto al afio 2005.

Reservas mundiales y produccion de mina: Mas del 90 % de las reservas
mundiales y la produccion de molibdeno de mina del afio 2005 se concentré en
China, Estados Unidos, Chile y Peru. Cifras actualizadas indican que la produccion
chilena de molibdeno de mina en el afio 2005 fue de 48.041 t, lo que representa
un incremento de 14,7 % con respecto a la produccion del afio 2004. Este nivel de
produccion situé a Chile como segundo productor mundial de molibdeno de mina
con una participacion de 26,9%. Se estima que la produccion chilena de
molibdeno de mina del afio 2006 se situard en torno a 43.000 t.

Oferta: La oferta mundial neta de molibdeno en el afio 2005 fue de 180.027 t, con
un aporte del 64,4% del molibdeno producido como subproducto de la mineria del
cobre, un 33,2 % producido por minas primarias de molibdeno y un 2,4% obtenido
del reciclaje del molibdeno desde catalizadores usados. En el afio 2006 se estima
gue la oferta se situara en torno a 187.132 t.

Demanda: De acuerdo a cifras de la Asociacién Internacional del Molibdeno
(IMOA), el consumo mundial de molibdeno en el afio 2005 fue de 181.000 t. Se
estima que en el afio 2006 el consumo mundial de molibdeno se incrementd a
186.807 t, lo que equivale a una tasa de crecimiento del consumo de 3,2%. En el
afio 2005, la industria de los aceros especiales fue la mayor demandante de
molibdeno (69% del molibdeno producido), por lo que el rapido crecimiento de este
sector en los ultimos afios ha impactado favorablemente la demanda por el metal.
Ademas, en el dltimo tiempo, la industria de los catalizadores y lubricantes ha ido
adquiriendo mayor importancia en la demanda.

El mercado: A partir de las cifras proyectadas del balance de mercado mundial,
se estima que en el afio 2005 se habria registrado un ligero déficit equivalente al
0,5 % del consumo mundial. Se estima que en el afio 2006, el mercado estuvo
cercano al balance con un ligero excedente de 325t.
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Precios: El precio promedio anual del molibdeno aument6 desde los 5,3 US$/Ib
en el afio 2003 a 31,7 US$/Ib en el afio 2005, el mayor valor nominal anual de los
que se tenga registros. El afio 2006, el precio del molibdeno fue de 24,8 US$/Ib.

En lo esencial, las razones que explicarian la tendencia creciente de los precios de
productos de molibdeno en los ultimos afios son: merma en la capacidad
productiva de las minas primarias de molibdeno de China; una dinamica industria
siderurgica liderada por el rapido crecimiento de los aceros especiales en Asia; y
una ajustada capacidad de tostacion en el mundo occidental. En el segundo
semestre del afio 2005, se observé un recorte significativo de produccion en la
industria del acero inoxidable y una mayor disponibilidad de concentrados de
molibdeno, hechos que explicarian la reduccion de 21,8% en el precio promedio
anual del afio 2006 en comparacion a 2005.

Se proyecta que en el aflo 2007 el mercado permanecera ajustado, razon por la
cual el precio promedio anual del molibdeno se situara en torno a 20 US$/Ib.

La entrada en produccibn de nuevos proyectos mineros, una eventual
normalizacion de la produccion de las minas primarias de China y aumentos de
capacidad en operaciones existentes, moderarian los precios en los afios
siguientes, eso si, por sobre el precio promedio histérico que en términos
nominales ha oscilado bajo 5 US$/Ib.
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1 INTRODUCCION

Con el fin de contribuir a optimizar la difusiéon de la informacion existente para
mejorar la transparencia del mercado y apoyar la toma de decisiones de la
autoridad publica y de las propias empresas del sector, la Direccion de Estudios
de la Comision Chilena del Cobre desarrolla una linea de analisis e investigacion
permanente sobre el mercado nacional e internacional de metales. El presente
documento resume este analisis para el caso del molibdeno.

En la actualidad el comportamiento del mercado y la tendencia del precio del
molibdeno es un elemento de andlisis de creciente importancia para la mineria
nacional, dada su incidencia en los histéricos resultados operacionales de la
mineria chilena de los ultimos afios, asi como en los ingresos fiscales.

Se debe tener presente que el molibdeno es un metal que tiene una participacion
en el mercado de los metales relativamente baja y que no se transa en bolsa, por
lo que la informacién de este mercado es escasa en comparacion a la generada
por otros mercados mas amplios como el del cobre.

2 ANTECEDENTES

2.1 Propiedades y usos

Desde el punto de vista de sus propiedades fisicas, el molibdeno es un metal
blanco, plateado, duro y maleable. Este metal arde a temperaturas por encima de
los 600 °C formando Oxido de molibdeno. Las propiedades fisicas y quimicas de
este metal se presentan en la Tabla 1.

Tabla 1. Propiedades fisicas y quimicas del molibdeno

Propiedad

Punto de fusion 2.610°C

Punto de ebullicién 5.560 °C

Densidad relativa 10,2

Masa atémica 95,94 u.m.a
Fuente: IMOA

Estas propiedades explican por qué al adicionar ferromolibdeno (Fe Mo) y/o
tribxido de molibdeno (Mo O3) a los aceros, éstos adquieren mayor resistencia a la
corrosion y a las altas temperaturas. Asi, en la industria de los aceros inoxidables,
la aplicacion de molibdeno permite mejorar considerablemente las propiedades de
resistencia a cloruros y a ambientes altamente corrosivos.
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2.2 Procesamiento y obtencion de productos de molibdeno

La Figura 1 muestra un diagrama con los productos de molibdeno generados a
partir de los concentrados de molibdenita (Mo S;) provenientes del proceso de
flotacion selectiva de molibdeno en las operaciones mineras. En el caso de los
productores cupriferos que obtienen el concentrado de molibdeno como
subproducto, se realiza un proceso de lixiviacién con el que se remueve el cobre y
se obtiene un concentrado de mayor pureza. Las minas primarias (aquellas que
producen el molibdeno como producto principal) realizan la flotacién selectiva
directamente.

La tostacion de la molibdenita genera un concentrado tostado de molibdeno que
se conoce como Oxido de molibdeno de grado técnico (OMT). Este, al ser tratado
térmicamente en presencia de hierro y aluminio, da origen al ferromolibdeno. Las
aplicaciones mas importantes donde se utiliza ferromolibdeno o bien directamente
el oxido de grado técnico, se concentran en la industria de los aceros especiales,
aleaciones y los productos de fundicion. La Tabla 2 muestra el campo de
aplicacion y el tipo de producto de molibdeno utilizado.

Tabla 2. Campo de aplicacion productos de molibdeno

Oxido de

grado técnico | Ferromolibdeno | Molibdeno

(Min: 57% Mo) | (Min:65% Mo) métalico
Superaleaciones X
Aceros Inoxidables X X
Aceros de baja aleacion y alta resistencia X X
Aceros para herramientas X X
Productos para fundicion X

Fuente: International Molybdenum Association, septiembre 2005.

Los compuestos quimicos de molibdeno como el tribxido de molibdeno puro (66,6
% de molibdeno contenido) y los molibdatos de amonio y sodio (54 y 56 % de Mo
respectivamente) se obtienen a partir del procesamiento quimico del oxido de
grado técnico de molibdeno. La Figura 2 muestra un diagrama del proceso de
obtencion de los compuestos quimicos puros de molibdeno.

Los compuestos puros son utilizados en la fabricacion de catalizadores que
remueven el azufre del petrdleo y en la industria de los pigmentos, colorantes y
micronutrientes. Son excelentes inhibidores de la corrosion y supresores de humo
y su uso se ha hecho mas frecuente como aditivo lubricante en ambientes de alta
presion y temperatura. En la industria de los lubricantes, se utiliza un tipo de
concentrado de molibdeno sin tostar que debe estar refinado para lograr los
efectos deseados.
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Figura 1. Obtencion de productos de molibdeno
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Fuente: International Molybdenum Association, marzo de 1998.
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Figura 2. Produccion de compuestos puros de molibdeno
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Fuente: International Molybdenum Association, septiembre de 2005.
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3 ANALISIS DEL MERCADO INTERNACIONAL

3.1 Reservas mundiales

De acuerdo a USGS (United States Geological Survey) las reservas de molibdeno
en el mundo ascienden a 8,6 millones de toneladas métricas. De este total, China
cuenta con 3,3 millones de toneladas (38%), Estados Unidos con 2,7(31%) y Chile
con 1,1 (13%).

En términos de reserva base!, éstas ascienden a 19 millones de toneladas
métricas de molibdeno de las cuales China cuenta con 8,3 millones (44%),
Estados Unidos con 5,4 (28%) y Chile con 2,5 (13%) (Grafico 1).

Cabe sefialar que estas cifras consideran la evaluacion de recursos de molibdeno
con precios de largo plazo, los que son sustancialmente mas bajos que los precios
actuales.

Se estima que los elevados precios actuales pueden generar incentivos para que
las compafias de exploracibn mejoren la informacién disponible respecto a
recursos actuales. De hecho, los ultimos descubrimientos de yacimientos de cobre
han permitido encontrar recursos de molibdeno en distintos paises del mundo.

Gréfico 1. Reservas y Reserva base de molibdeno a nivel mundial

Reservas de Molibdeno Reserva Base de Molibdeno
Otros Otros
12% 10%
(1,0 Mt) (1,9 Mt)

Canada
China 5%

Canad& 38% (0,9 Mt) China
5% (3.3My) 44%
(0,5Mt) (8,3 Mt)

E.E.U.U
Chile 28%
EEUU /%8 | 13% (5.4 Mt)

(L.1M) Chile

13%
(2,5 Mt)

(2,7 M)

Fuente: COCHILCO en base a cifras del United States Geological Service, enero de 2006

! Reserva base: Abarca los conceptos de reserva mas aquellos recursos identificados de menor "calidad
geologica”, que podrian ser extraidos en el futuro dependiendo de factores ingenieriles, econémicos y
medioambientales.
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3.2 Produccion mundial de molibdeno de mina

El molibdeno es obtenido de minas primarias que producen cerca del 38% de la
produccion mundial de mina y como subproducto de minas productoras de cobre
(62%). La Tabla 3 muestra las principales minas productoras de molibdeno,
distinguiendo aquellas minas primarias que lo extraen como producto principal y
aquellas que lo producen como subproducto.

Tabla 3. Principales minas productoras de molibdeno (2006)

Minas Primarias de Molibdeno

Mina Ubicacion Produccién Duefio

(t Mof)
Henderson Colorado, E.E.U.U. 16.874 |Phelps Dodge
[Thompson Creek Idaho, E.E.U.U. 7.666 Blue Pearl
Questa New Mexico, E.E.U.U. 1.814 Molycorp
Endako British Columbia, Canada| 5.488 |Blue Pearl
Jinduicheng Hua County China 10.886 DC
Lengshui/Majuan China 4.990 |Luoyang Lunchuan Mo.
Otras minas chinas China 20.772 |Varios Duefios
Otras minas primarias 1.420
Total 69.910
Molibdeno como Subproducto
Mina Ubicacion Produccién Duefio

(t Mof)
Codelco Norte Chile 18.312 [Codelco
El Teniente Chile 4.314 |Codelco
Andina Chile 3.527 |Codelco
Salvador Chile 1.170 |Codelco
Los Pelambres Chile 9.707 |Antofagasta
Sur Andes Chile 2.477 |Angloamerican
Sierrita Arizona, E.E.U.U. 9.000 |Phelps Dodge
Bagdad Arizona, E.E.U.U. 5.423 |Phelps Dodge
Bingham Canyon Utah, E.E.U.U. 16.800 |KUC-Rio Tinto
Highland Valley British Columbia, Canada| 4.234 [Teck-Cominco
Cuajone Peru 3.515 |Southern Peru Copper
[Toquepala Per( 6.041  |Southern Peru Copper
Antamina Peri 8.121 |BHP Billiton-TC-XStrata
La Caridad México 2.000 |Grupo México
Erdenet Mongolia 1.333 JV Rusia/Mongolia
Otras 19.447
Total 115.421
Produccion Mundial de Mina 185.331

Fuente: COCHILCO a partir de informacion de empresas mineras, diciembre de 2006.
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El Grafico 2 muestra que en el afio 2006, Estados Unidos fue el primer productor
mundial de molibdeno de mina con el 33,6 % de la produccion desplazando a
Chile (23,3 %) al segundo lugar seguido de China (19,8%). Esto da cuenta de un
mercado con un alto grado de concentracion.

Gréfico 2. Participacién en la produccion mundial de molibdeno de mina
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Fuente: COCHILCO en base a WMS y empresas productoras, Diciembre de 2006

3.3 Consumo mundial de molibdeno

Se estima que el consumo mundial de molibdeno en el afio 2006 se concentrd en
la industria de los aceros especiales, la cual representé un 69% de la demanda
total. Esta demanda se subdivide principalmente en aceros inoxidables (25%),
aceros de baja aleacion y alta resistencia (35%) y aceros para herramientas (9%).
Se destacan ademas el uso de molibdeno metalico en la fabricacion de
superaleaciones y el uso de compuestos quimicos de molibdeno en la industria de
los catalizadores. El Grafico 3 muestra el consumo de molibdeno por uso final.

La alta demanda de los ultimos afios se explica principalmente por el crecimiento
en el consumo de molibdeno de los paises asiaticos y en menor medida Europa y
E.E.UU. En estos paises se concentra la mayor produccion de acero. La Tabla 4
muestra la evolucién del consumo de molibdeno agrupado por zona geografica.
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Gréfico 3. Consumo estimado de molibdeno por uso final afio 2006
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Fuente: International Molybdenum Association, Diciembre de 2006.

Tabla 4: Evolucion del consumo de molibdeno por area geografica (t)

Pais 2000 2005 Tasa de Crecimiento 2006 (est.)
promedio anual (%)
Europa Occidental 51.300 60.000 3,2% 61.576
Estados Unidos 34.000 38.000 2,2% 35.754
Japon 22.200 28.000 4,8% 20.249
China 8.200 18.000 17,0% 19.595
Otros 24.500 37.000 8,6% 40.634
Total 140.200 181.000 5,2% 186.807

Fuente: Estimado a partir de graficos de pagina web de IMOA

3.4 Andlisis de precios

Dado que el molibdeno es un metal que no se cotiza en las bolsas de metales, el
precio del 6xido de molibdeno se publica semanalmente en la edicion de Platts
Metals Week. Este precio sirve como referencia para fijar las condiciones
comerciales de los contratos entre productores, traders y consumidores.

El Gréafico 4 muestra que en los ultimos 30 afios el precio promedio anual del
molibdeno ha oscilado entre 2 y 5 US$/Ib. Excepciones a esta tendencia se
observaron a fines de la década de los “70 y principios de los afios 80 (entre 6,7 y
24 US$/Ib); el afio 1995 (7,9 US$/Ib); y en el periodo 2003 a 2006 (entre 5,32 y
31,7 US$Ib).

13 de 30



Gréfico 4. Precios anuales nominales de molibdeno periodo 1975-2006(*)

~ B\
35,0 vt e e r o

B0,0 A rrrrrrrr e

5,0 A rrrrrrrre g

20,0 Freerrrre b

15,0 frrreeefrockemmmsne

10,0 frrreegherrQermmmmmmsr e

Precio de Molibdeno (US$/Ib)

5'0 B O L LT VT T ey A S O L L L)

Fuente: COCHILCO en base a Platts. (*) MW Dealer Oxide, Diciembre de 2006.

En el afio 1979, se suscitaron una serie de eventos que contribuyeron al alza y
brusca caida del precio del molibdeno.

e Se produjo una fuerte demanda de aceros especiales resistentes a la
corrosion y la temperatura.

e Se generd un alto nivel de inflacibn que termindé con un periodo de
crecimiento econdmico muy importante.

e Algunos productores de acero iniciaron la sustitucion del molibdeno por el
vanadio, dada la relacion calidad/precio de este ultimo. Estos dltimos dos
factores explicarian la brusca caida en el precio en el afio 1980.

Por otra parte, el breve episodio de peaks de precios de 1995 se habria originado
por una huelga en la mina primaria de molibdeno Endako ubicada en Canada.
Cabe sefalar que esta mina continla en operacion (Tabla 3).

El Grafico 5 detalla la importante alza de precios experimentada por el molibdeno
en los ultimos tres afios. En el afio 2003, el precio promedio anual fue de 5,3
US$/Ib, mientras el afio 2004 se empin6 por sobre los 16 US$/Ib. En el afio 2005
el promedio fue de 31,7 US$/Ib, mientras que el precio promedio anual a la fecha
es de 24,8 US$/Ib.
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Gréfico 5. Precios nominales de molibdeno periodo 2003-2006(*)
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Fuente: COCHILCO en base a Platts. (*) MW Dealer Oxide, Diciembre 2006.

En los dltimos tres afios, el notorio cambio en el nivel de precios del molibdeno
responde a los siguientes factores:

Restriccion por el lado de la oferta: en Febrero de 2005, un ndamero
importante de minas productoras primarias en la zona de Huludao, China,
se cerraron por problemas de seguridad. A fines del afio 2005, el gobierno
de la provincia de Liaoning introdujo una serie de reformas en la estructura
productiva de la zona, lo que se traduciria en una reapertura de las
operaciones mineras.

Mayor demanda: la recuperacion de la industria mundial de aceros
especiales y la produccion de catalizadores que contienen molibdeno ha
incrementado la demanda por el metal. Importantes productores acereros
recortaron produccion durante el afio 2005 debido a un estado de
sobreoferta, lo que redujo considerablemente el interés de compra por
molibdeno y produjo una caida de su precio en el primer trimestre de 2006.
No obstante lo anterior, la industria siderurgica liderada por los aceros
inoxidables consolidé su recuperacién durante el afio 2006. Un indicador
directo de esta recuperacion es que después que se informara en el afio
2005 que la produccion de acero inoxidable crudo experimentd una
reduccion de 1% con respecto al afio 2004, se ha anunciado en las ultimas
semanas que la produccién acumulada de los primeros nueve meses del
afio 2006 se incrementd en un 13,0% con respecto a igual periodo del afio
anterior.
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e Restricciéon actual en la capacidad de tostacién del mundo occidental®: la
capacidad instalada actual en Occidente no permitiria procesar la totalidad
de concentrados de molibdeno producidos en Estados Unidos, Chile,
Canada, Peru y México, por lo que parte importante de este concentrado
habria sido tostado y consumido en China, mermando de manera
significativa la oferta de productos de molibdeno en Occidente.

3.5 Balance de mercado

De acuerdo a la informacion actualizada de los ultimos meses, la produccion
mundial de molibdeno de mina durante el afio 2006 fue de 185.331 t de molibdeno
contenido en concentrados.

Considerando una pérdida de material producto de los procesos metallrgicos de
un 1,5%, se tiene que la oferta de molibdeno total alcanz6 a 182.551 t de
molibdeno contenido. Si se considera una tasa de recuperacion de molibdeno
desde los catalizadores usados equivalente a 4.581 t al afo, la oferta neta total de
molibdeno ascendi6 a 187.132 t durante el afio 2006.

Se estima que el consumo total de molibdeno en el afio 2006 fue de 186.807 t de
molibdeno contenido, cifra 3,2 % mayor al consumo del afio 2005.

Lo anterior indica que durante el afio 2006 se produjo un excedente en el mercado
mundial de 325 t, lo que equivale a 0,2% del consumo mundial. Esta situacion
reafirma el hecho que el mercado se mantiene muy ajustado.

El Grafico 6 muestra el balance de mercado y los precios nominales del molibdeno
para el periodo comprendido entre los afios 1995 y 2006.

De este grafico se observa que en el periodo comprendido entre los afios 1995 y
1999 el mercado presentaba significativos excedentes y una acumulacion de
inventarios que mantenia el precio bajo los 5 US$/Ib

Durante el periodo 1999-2001, el molibdeno proveniente de la produccion de
minas primarias habria sido reemplazado por el molibdeno proveniente de la
produccion cuprifera, actividad que es muy insensible a las fluctuaciones del
precio.

2 No incluye capacidad de tostacién existente en China, Comunidad de Estados Independientes y Medio
Oriente
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Sin embargo, la oferta de molibdeno proveniente de las minas de cobre se
contrajo, producto de los bajos precios del cobre del periodo 1998-2003,
generando una escasez que significo que el precio del molibdeno durante el afio
2003 experimentara un aumento considerable.

Gréfico 6. Balance del mercado de molibdeno periodo 1995-2006(est.)
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Fuente: COCHILCO en base a reportes de produccion y estimaciones, diciembre 2006.

El alza de precios del molibdeno durante el afio 2005 estimulo la entrada de nueva
produccion de concentrados provenientes de minas cupriferas lo que habria
reducido el déficit a 973 t, con la consiguiente reduccién del precio. En el afio 2006
el mercado estuvo cercano al balance con una robusta demanda del sector de
aplicaciones metallrgicas y quimicos, en especial del sector de aceros especiales
para almacenamiento y transporte de petroleo y gas y de los productores de
catalizadores para remover las impurezas del petréleo.

3.6 Capacidad de tostacion

En el mercado mundial, el mayor volumen de molibdeno es comercializado en
forma de Oxido de molibdeno de grado técnico (en términos arancelarios se
conoce también con el nombre de concentrado de molibdeno tostado). El 6xido de
molibdeno de grado técnico (OMT) es la materia prima para la preparacién de la
mayoria de los productos de molibdeno, y puede ser agregado directamente al
acero y otras aleaciones metalicas. Usualmente el OMT puede ser producido
como polvo o briquetas (Figura 1).

La mayor versatilidad de usos explica que, no obstante el concentrado de
molibdeno proveniente de la mina también es comercializado, las compafiias
mineras opten por tostar el concentrado en instalaciones propias o en empresas
de procesamiento independiente.
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Los concentrados de molibdeno son tostados en hornos multiples a temperaturas
por sobre 650°C para producir 6xido de molibdeno de grado técnico con un
contenido minimo de 57% de molibdeno fino contenido.

Una buena parte de las instalaciones de tostacion de concentrados de molibdeno
se encuentran integradas con las minas primarias o con aquellas que producen
concentrados de molibdeno como subproducto. En Chile, la Divisién Codelco
Norte realiza una flotacion selectiva de concentrados de cobre y molibdeno,
enviando a sus hornos de tostacion concentrados con 50% de molibdeno
contenido.

Existen empresas independientes que no tienen minas propias y que compran
concentrados de molibdeno a las operaciones mineras para su procesamiento y
venta posterior, o bien “maquilan” 3 a las compafias mineras (por ejemplo:
Molymet S.A en Chile).

En la Tabla 5 se indica nombre, ubicacion geogréfica y capacidad de las
principales instalaciones donde se lleva a cabo la tostacion de concentrados de
molibdeno en el mundo occidental. A partir de la informacién presentada se
observa que la capacidad de tostacion en la actualidad es de 124.000 toneladas
de molibdeno.

La capacidad de tostacidbn en Occidente se concentra fundamentalmente en
Estados Unidos (36,3%), Chile (31,9%) y Holanda (9,4%).

Durante el afio 2006, la produccion de molibdeno de mina de Estados Unidos,
Chile, Canadé, Peru y México totalizé 136.359 toneladas de molibdeno contenido
en concentrados.

® Entiéndase como “maquila” a aquel servicio de tostacion que contrata la compafiia minera con la empresa

independiente para que esta Ultima procese los concentrados de molibdeno provenientes de la mina.
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Considerando que el 2% de esta produccidon (2.727 toneladas) se destina a la
industria de los lubricantes, 133.632 toneladas de molibdeno contenido en
concentrados requeririan ser procesadas en hornos de tostacion.

Sin embargo, una parte de este tonelaje restante sera procesado via procesos
hidrometallrgicos, por lo que no requiere ser tostado. Se estima que unas 4.000 t
de molibdeno contenido en concentrados seran procesadas por la via
hidrometallrgica, lo cual implica que el tonelaje remanente equivale a 129.632 t.

Considerando una pérdida metalirgica maxima de 1,5% en el proceso de

tostacion, se podrian generar 129.632 x (1-1,5%)=127.688 toneladas de
molibdeno contenidas en 6xido de grado técnico.

Tabla 5. Capacidad de tostacion mundo occidental

Pais Compaifiia Ubicacién Capacidad
(tMof)
Compaiiias Integradas
Mundo Occidental
Canadéa Blue Peral Endako 8.000
Chile Codelco Chuquicamata 9.200
Holanda Climax/Phelps Rotterdam 11.600
Dodge
EEUU Climax/Phelps Ft. Madison, IA 18.400
Dodge
Phelps Dodge Sierrita 12.600
Blue Peral Langeloth, PA 14.000
Compaiiias Independientes
Bélgica Sadaci(*) Ghent 9.000
Chile Molymet San Bernardo 24.600
México Molymex(*) Sonora 10.900
Chile Alto Norte Antofagasta 5.700
Total Mundo Occidental 124.000

(*) Propiedad de Molymet
Fuente: Paginas web de compafiias mineras y procesadoras, septiembre de 2006

Si se compara la cifra anterior con la estimacion de la capacidad de tostacién
existente, se concluye que para tostar la totalidad de los concentrados de
molibdeno producidos en occidente, se debié haber contado con 127.688-
124.000= 3.688 t mas de capacidad de tostacion. Por otro lado, se estima que el
consumo de molibdeno de Europa Occidental, Estados Unidos y Japén en el afio
2006 fue de 126.578 t, de las cuales 126.578-124.000= 2.578 t de molibdeno
debieron ser importados desde China, por falta de capacidad de tostacion en el
mundo occidental.

Este déficit en capacidad de tostacion (que podria también ser denominado como
excedente de concentrados producidos en el mundo occidental) habria sido
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absorbido por China. De hecho, la Tabla 6 consigna que existe capacidad de
tostacion disponible en China y Rusia, si se compara con la produccién de
molibdeno de mina del afio 2006 que fue de 36.700 y 4.800 toneladas
respectivamente.

De acuerdo a la informacion recopilada, la infraestructura de tostacién en Rusia no
podria ser aprovechada puesto que no seria rentable enviar concentrados de
molibdeno a ese pais, debido a las altas pérdidas metallurgicas generadas en los
hornos de tostacion y algunos problemas de seguridad. Por otro lado, la capacidad
de tostacién en China no es sustentable en el mediano plazo, debido a que se
trata de tecnologia mas contaminante y menos eficiente que aquella utilizada en el
mundo occidental. En este contexto, debe tenerse presente que la viabilidad de
tostar concentrados de molibdeno en China y exportarlos a Europa y Japon es
poco factible en la actualidad, debido a las cuotas de exportacion y aranceles
sobre los productos de molibdeno, impuestos por el gobierno chino en el segundo
semestre de 2006.

Tabla 6. Capacidad de tostacion Chinay otros

Pais Compaiiia Ubicacién Capacidad
(tMo f)
China Jin Duicheng Mo. (JDC) Shaanxi 12.000
Luoyang Luanchuan (LLM) Luanchuan 16.000
Liaoning Liaoning 16.000
XuZhou XuZhou 8.000
Otros China - 5.600
Rusia Chemk Chelyabinsk 14.000
Zhirikensk Mining Ziriken 1.700
Armenia ZCMC-ACMC Agarak 850
Iran Zanjan Brons Itd. Qazvin 1.300
Japén Taiyo Koko Co Itd Kobe 1.400
Total Chinay otros 76.850

Fuente: Paginas web de compafiias mineras y procesadoras, septiembre 2006
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4 MINERIA DEL MOLIBDENO EN CHILE

4.1 Produccion por empresa

Durante el afo 2006, Chile contribuyé con 43.121 toneladas métricas de
molibdeno contenido a la produccién mundial de molibdeno de mina.

A nivel nacional, Codelco-Chile es el principal productor de molibdeno. Durante el
2005 generé el 76,1% de la produccion, seguido por Minera Los Pelambres con el
18,1% y Sur Andes con poco mas del 4,4%, informacion que se detalla en la Tabla
7 para el periodo 2000-2005.

Tabla 7. Produccion chilena de molibdeno por empresa (t)

Empresa/Afio

2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006(e)
Codelco 24.944 | 24.237 19.901 | 23.173 | 32.324 | 36.566 | 27.323
Sur Andes 3.190 2.322 1.718 1.513 1.706 2.123 9.707
Los Pelambres 5.053 6.933 7.847 8.688 7.853 8.710 2.477
Collahuasi 349 3.297
Minera Valle Central 293 317
Total 33.187 | 33.492 29.466 | 33.374 | 41.883 | 48.041 | 43.121

Fuente: COCHILCO en base a Anuario de Cochilco, octubre de 2006.

Entre los aflos 2004 y 2005, la produccién chilena de molibdeno aumenté en
14,7%, lo que se explica fundamentalmente por el alza de 13,1% en la produccion
de Codelco. Division Codelco Norte genero cerca del 73,4 % de la produccion de
molibdeno de la Corporacion.

4.2 Empresas chilenas exportadoras de productos de molibdeno

La Tabla 8 muestra las exportaciones de las principales empresas productoras de
molibdeno de mina y productos puros (casi la totalidad de la produccién de estas
empresas es exportada). Durante el afio 2006, Molymet S.A encabezé la lista con
US$ 1.506 millones, seguido por Codelco con US$ 1.307 millones. Otra compafiia
importante es CMLP (Compafiia Minera Los Pelambres) que exportd US$ 246
millones en el afio 2005. Los destinos de las exportaciones chilenas de productos
de molibdeno fueron: Europa (53,2%), Asia (26,6%), Estados Unidos (6,1%),
Latinoameérica (12,0%) y otros destinos (2,1%).

Tabla 8. Exportaciones chilenas de molibdeno (Millones de US$ FOB)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006(est)
CODELCO 125 110 136 180 679 1.773 1.307
MOLYMET 48 48 88 152 653 1.348 1.506
CMLP 8 17 30 32 139 389 246
OTROS 4 7 12 9
TOTAL 181 175 254 368 1.478 3.522 3.068

Fuente: COCHILCO en base a estadisticas del Servicio de Aduanas, diciembre de 2006
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Se estima que en el aflo 2006 el monto por exportaciones de productos de
molibdeno se situ6 por sobre US$ 3.000 millones.

La Figura 3 muestra un diagrama con el flujo interno y externo de productos de

molibdeno producidos directamente por las compafiias mineras o por las
compafias procesadoras.

Figura 3. Movimiento externo e interno de productos de molibdeno
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Fuente: COCHILCO inferido a partir de cifras de comercio exterior, octubre de 2006

A diferencia de las compafiias mineras productoras de molibdeno como
subproducto (Codelco, Compafia Minera Los Pelambres, Minera Collahuasi y Sur
Andes), Molymet es solamente procesadora del mineral. Esta compafiia produce
oxidos de molibdeno, ferromolibdeno y productos puros de molibdeno los que son
destinados a la exportacion.

Sus instalaciones productivas en Chile se encuentran en la comuna de San
Bernardo, Region Metropolitana.

Esta firma tiene su origen en la Fabrica Nacional de Carburo, que crearon en 1936

en la ciudad de Los Andes las familias Gianoli (accionista mayoritario con 35%) y
Mustakis (también sigue en la propiedad).
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A ellos se suman el grupo Matte y la familia Anastassiou. Molymet cuenta con
filiales en México (Molymex) , Bélgica (Sadaci) y Alemania (Bitterfeld).

4.3 Importancia del molibdeno en excedentes de Codelco

En el afio 2004, los excedentes generados por la comercializacién de molibdeno
tuvieron una participacion del 26,3% de los excedentes corporativos, tal como lo
destaca la Tabla 9. Durante el afio 2005, la produccion de molibdeno de Codelco
fue de 36.566 toneladas y los excedentes por venta de productos de molibdeno
ascendieron a US$ 2.100 millones, cifra equivalente a un 42,8% de los excedentes
totales.

Tabla 9. Excedentes de Codelco por ventas de molibdeno

L Excedentes Part.Molibdeno Precio
Produccion
de Exceggntes
Afio molibdeno Molibdeno Totales totales Molibdeno
Miles de t
de Mo Millones de US$ % US$/Ib
2001 24,4 47 410 11,4% 2,3
2002 19,4 76 369 20,5% 3,5
2003 21,8 153 607 25,1% 4.9
2004 32,6 869 3.300 26,3% 16,4
2005 36,6 2.100 4,901 42,8% 31,7
2006 27,3 1.415 9.150 15,5% 24,8

Fuente: COCHILCO en base informes de gestion y pagina web de Codelco
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5 PROYECCIONES Y COMENTARIOS FINALES

5.1 Produccion de minay consumo de molibdeno

La Tabla 10 contiene un listado con los principales proyectos de cobre y
molibdeno que iniciaran su operacion en el periodo comprendido entre los afios
2006 y 2010. De esta tabla se desprende que el nivel de produccion aportado por
estos proyectos no permitiria satisfacer una demanda por molibdeno que creceria
a tasas de 3% al afo. Este ritmo de crecimiento impondria un aumento en la
produccion mundial de molibdeno de mina de 6.000 toneladas al afio, lo que
parece dificil de conseguir en los préximos afios, considerando las estimaciones
de produccion de molibdeno de mina para el periodo 2006-2007. Todo indica que
significativos aumentos de produccién provenientes de las principales minas
cupriferas que incrementaron fuertemente la produccién de molibdeno en el afio
2005 no se repitieron en el afio 2006.

Tabla 10. Nuevos proyectos mineros con produccién de molibdeno

Capacidad Afio Puesta en
Compaiiia Proyecto Metal principal (1) Marcha
Eureka/Kazatomprom Shorskoye, Kazajstan Molibdeno 1.700 2006
Roca Mines Max, Trout Lake, Canada Molibdeno 1.800 2006
Quadra Mining Robinson, E.E.U.U. Cobre-Molibdeno 700 2006
Golden Phoenix Ashdown, Nevada, EEUU Molibdeno 1.000 2006
Phelps Dodge Cerro Verde, Peru Cobre-Molibdeno 3.175 2007
Adanac Molybdenum Ruby Creek, Canada Molibdeno 6.300 2008
Mercator Minerals Mineral Park, Arizona,EEUU | Cobre-Molibdeno 3.600 2008
BHP Billiton/Rio Tinto Escondida, Chile Cobre-Molibdeno 3.200 Estudio
Idaho General Mount Hope, Nevada, EEUU | Molibdeno 15.900 2009
Moly Mines Spinifex Ridge, Australia Cobre-Molibdeno 9.000 2009
Phelps Dodge Climax, Colorado, EEUU Molibdeno 13.600 | Reapertura 2009
International Molybdenum Malmberg, Groenlandia Molibdeno 7.200 2010
Northern Orion Agua Rica, Argentina Cobre-Molibdeno 7.000 2010
Inca Pacific/Quadra Minino Magistral, Peru Cobre-Molibdeno 4.700 2010
Northern Pert Galeno, Peru Cobre-Molibdeno 1.900 2010
Per Copper Toromocho, Peru Cobre-Molibdeno 6.800 2010

Fuente: Elaborado por COCHILCO en base a Brook Hunt, informaciones de prensay

paginas web de las empresas mineras

Es mas, se estima que en el aflo 2006 las minas de cobre en su conjunto
produjeron unas 2.300 toneladas de molibdeno menos, que seran compensadas
por un aumento en la produccion de casi 9.200 t provenientes de las minas
primarias existentes en Estados Unidos, Canad4 y China. Esta situacion debiera
mantenerse en los afios 2007 y 2008, de no mediar una reapertura de las minas
primarias chinas de Huludao operando a plena capacidad.

En los afios 2009 y 2010, la entrada de grandes proyectos mineros en Estados
Unidos, Canada y Perl generaria un superavit de concentrados que deberia
reflejarse en una moderacion de los precios actuales.
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5.2 Exportaciones chinas de ferromolibdeno ala Comunidad Europea

A inicios del afio 2002, la Comunidad Europea gravo con un 22,5% de arancel
“antidumping” adicional las exportaciones chinas de ferromolibdeno, material de
bajo costo en ese entonces que abastecia a parte importante de la industria
siderurgica europea. Hace algunos meses, la Comunidad Europea ha decidido
revocar este arancel por un periodo de 9 meses, producto de los altos precios
actuales del ferromolibdeno en el mercado europeo. Ante esta medida, el
Gobierno chino gravo con un arancel de 10% las exportaciones de ferromolibdeno
y oxido, con objeto de satisfacer el consumo doméstico de molibdeno y generar
capacidad de procesamiento interno de productos puros de mayor valor agregado.

En las dltimas semanas se ha informado sobre las medidas del Gobierno Chino
para la aplicacién de nuevas tasas arancelarias sobre las exportaciones una serie
de productos mineros (entre ellos el molibdeno) y productos siderurgicos de poca
elaboracion (lingotes de acero inoxidable), pero con un alto costo energético de
fabricacion, ademas de la imposicion de cuotas de exportacion para aquellas
compafiias que mantienen operaciones en China.

Los efectos de las medidas impuestas por la Comunidad Europea y el Gobierno
Chino no son faciles de evaluar y su efecto futuro pareciera ser un aumento en el
costo de productos de molibdeno chinos en los mercados de Japén, Europa y
Estados Unidos.

Por otra parte, los anuncios de las grandes productoras de molibdeno en China
Jinduicheng (JDC) y Luoyan Lunchuan para presentar una oferta publica inicial
(IPO) en la bolsa de Hong Kong responden a la necesidad de crecimiento de estas
empresas para aprovechar las buenas perspectivas del mercado y generar un
mayor volumen de utilidades.

53 Amenaza de sustitucion

La literatura técnica especializada consigna que desde el punto de vista de sus
propiedades fisicas y quimicas, el molibdeno no es facilmente sustituible en las
aplicaciones metallrgicas (aceros especiales y piezas de hierro fundido). Existe un
espacio para la captura de mercado en el area de las aleaciones, donde se ha
observado la aplicacion de molibdeno metélico en la industria aeronautica, la
fabricacion de protesis dentales a base de titanio, cromo y molibdeno y el disefio
de refacciones de motocicletas en base a aleaciones que contienen cromo y
molibdeno.

Desde el punto de vista economico, distintos agentes del mercado argumentan
qgue con umbrales de precio del molibdeno en torno a 40 US$/Ib en periodos
prolongados, podria producirse la sustitucion. En este ambito, vale la pena
consignar que el precio de metales competidores directos como el vanadio,
tungsteno, cromo y especialmente el niquel, han incrementado fuertemente sus
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precios en los ultimos afios. A mediados de septiembre de este afo, ejecutivos de
Sumitomo Corporation (Japdn) anunciaron que hacia el afio 2010 el consumo de
molibdeno de la compafia aumentaria a 1.500 toneladas por afio cuando inicie la
produccion de tuberias de gran resistencia para el transporte y almacenamiento de
petréleo y gas.

El sostenido crecimiento de la produccion de petréleo con alto contenido en azufre
y las normas medioambientales progresivamente mas restrictivas imponen a la
industria utilizar catalizadores para su refinacion. En este mercado, el molibdeno
también podria aumentar su participacion.

5.4 Molymety su participacion futura en el mercado

En el afio 2005, Molibdenos y Metales S.A anuncié una serie de inversiones para
aumentar su capacidad productiva a nivel local e internacional.

Las inversiones anunciadas fueron las siguientes : US$78 millones que seran
canalizadas fundamentalmente en tres proyectos: a) Reduccién de emisiones de
SO2 de 1.967 ton/afio a 984 ton/afio (US$24,5 millones); b) Eliminacién de
descarga de Riles mediante redisefio y ampliaciéon de la planta de tratamiento y la
reutilizacion total de las aguas de proceso (US$21 millones); y ¢) Aumento de la
capacidad total de tostacion y limpieza de concentrado de molibdeno de 21.000 t
de molibdeno contenido a 37.000 t (US $32 millones ).

Este aumento de capacidad se producira durante el afio 2007. Ademas invirtio
USS$ 28 millones en la planta de Sadaci en Bélgica para aumentar su capacidad de
procesamiento a partir del afio 2009.

A nivel internacional, la firma cuenta con Molymex desde el afio 1994, cuyas
instalaciones productivas se ubican en la localidad de Cumpas, Estado de Sonora,
México. En octubre de 2006, se inauguré en Alemania una moderna planta de
procesamiento de molibdeno para cubrir las necesidades del mercado europeo.

Recientes informaciones difundidas en la prensa, indican que la firma construira
una nueva planta de procesamiento de concentrados de molibdeno en la localidad
de Mejillones (Il Regidén), cuyas nuevas instalaciones comenzaran a operar no
antes del afio 2010 y que procesaran unas 13.600 toneladas. La inversion total de
este proyecto ascenderia a US$ 94,2 millones.

Esta iniciativa forma parte del Plan de Desarrollo de la empresa, el cual involucra
recursos por US$ 120 millones y permitira elevar la produccion en un 50% a mas
de 68.000 toneladas anuales de molibdeno. El objetivo de construir esta planta es
procesar la produccion de concentrado de molibdeno que se ird generando en la
gran mineria del cobre en los préximos afios y que hara necesaria nueva
capacidad de proceso a partir del afio 2010.
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5.5 Balance del mercado mundial de molibdeno

A partir de un catastro de las actuales operaciones y nuevos proyectos de minas
primarias y aquellas que producen el molibdeno como subproducto, se ha
realizado una estimacion del balance del mercado mundial proyectado para los
afos 2006 y 2007 a partir de las cifras del consumo presentados por el IMOA en
su pagina web. Esta estimacion muestra un mercado muy estrecho para el afo
2007, hecho que se traduciria en precios del molibdeno en torno a 20 US$/Ib, muy
por sobre los precios historicos. Lamentablemente, no se dispone de informacion
sobre inventarios acumulados por los distintos actores del mercado, lo que limita el
analisis por el lado de la oferta. Lo que se presume como razonable es que el
mercado se encuentra con niveles de inventarios muy bajos producto de los
sucesivos afos de déficit, lo que sumado a los antecedentes comentados
anteriormente generaria un mercado ajustado en el presente afio (Tabla 11y
Grafico 7).

Tabla 11. Balance del mercado mundial del molibdeno

AfoOS 2000 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006(e) | 2007(€)
Minas Primarias(t) 51.581 | 46.660 | 58.702 48.056 61.735 60.623 69.910 81.414
Sub producto(t) 82.810 | 88.140 | 75.442 79.685 99.973 | 117.679 | 115.421 | 107.594
Produccion Mina(f) 134.400 | 134.800 | 134.144 | 127.741 | 161.708 | 178.302 | 185.331 | 189.009
Oferta Neta de Mina(t) | 132.384 | 132.778 | 132.132 | 125825 | 159.282 | 175.627 | 182.551 | 186.174
Catalizadores() 3.629 4.990 3.629 4.082 4.990 4.400 4581 4.672
Oferta Neta Total(t) 136.012 | 137.768 | 135.761 | 129.008 | 164.272 | 180.027 | 187.132 | 190.846
Demanda Total(t) 140.200 | 141.300 | 142.800 | 157.000 | 175200 | 181.000 | 186.807 | 192.927
Balance() (4.188) | (3.532) | (7.039) | (27.092) | (10.928) (973) 325 | (2.081)
Precio(US$/Ib Mo) 2,6 2,4 3,8 53 16,4 31,7 24,8 20,0
Stocks acumulados(t) | 57.284 | 53.751 | 46.712 19.619 8.691 7.718 8.043 5.962

Fuente: COCHILCO

Grafico 7. Balance del mercado del molibdeno
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