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RESUMEN EJECUTIVO

El presente informe corresponde a una actualizacién de la Cartera de Inversion de junio de
2012, que suma USS 104,3 mil millones, y tiene como objetivo informar sobre el estado de
los principales proyectos mineros del pais debido a anuncios de postergacién de su puesta
en marcha.

La cartera inicial estaba compuesta de 29 proyectos de cobre, 8 de oro y plata, 4 en la
mineria del hierro y 4 proyectos en minerales industriales. De estos 45 proyectos, en la
actualidad 11 se encuentran diferidos, 7 de los cuales corresponden a la mineria del cobre
y los otros 4 a mineria del oro. El conjunto de los proyectos diferidos explican USS 38,9 mil
millones, un 37,3% del valor de la cartera a Junio 2012.

Las razones detras de los retrasos experimentados por los distintos proyectos son de
indole interna y/o externa. Los factores externos se refieren a la necesidad de asegurar el
suministro eléctrico a costos inferiores a los prevalecientes actualmente, perfeccionar el
estudio de impacto ambiental y/u obtener permisos para construir obras de
infraestructura requeridas por el proyecto. Los factores internos, en tanto, se refieren a
los altos costos considerados para la inversion y/u operacion, lo que obligaria a la
compaiiia a reformular el proyecto. Otros factores internos se refieren a la sincronia del
proyecto con la estrategia global de la compaiiia y al logro del financiamiento.

Todas las iniciativas de inversion diferidas por las compafiias se encuentran en etapa de
factibilidad, excepto Collahuasi Fase Ill, que estd en etapa de prefactibilidad. Por esta
razon, los proyectos tienen una alta probabilidad de concretarse. En el caso de Collahuasi,
corresponde a un proyecto estructural, por lo que aunque en la actualidad esta en
prefactibilidad, su probabilidad de materializacién es alta.

El presente informe muestra los criterios utilizados para la reprogramacion de los
proyectos para efectos de su materializacion. De acuerdo a ellos, solo uno de los
proyectos diferidos entraria en operacion en fecha posterior al 2020. Este proyecto
corresponde a Andina Fase Il, con un monto involucrado de USS 6.441 millones y que
Cochilco estima se diferiria en al menos dos afos, hasta 2021, del afio 2019 considerado
en el catastro 2012.

Por esto, la estimaciéon de capacidad de produccidn para el afio 2020 disminuye a 8,1
millones de TM, en lugar de los 8,4 millones de TM considerados en junio pasado.



1. Proyectos mineros en revision

La cartera de proyectos mineros a Junio 2012 se valorizé en 104,3 mil millones de délares y esta
compuesta de 29 iniciativas en la mineria del cobre, 8 proyectos en la mineria del oro y plata, 4
proyectos en la mineria del hierro y 4 proyectos en minerales industriales.

Posteriormente han surgido antecedentes que podrian afectar la inversion y la materializacion de
estos proyectos, lo que amerita una revision de ellos y dimensionar las eventuales modificaciones
a sus aspectos principales: desarrollo de inversién, capacidad productiva y consumo eléctrico.

Los proyectos involucrados son los siguientes:

MINERIA DEL COBRE

Proyectos® Inversion Cap. Produccién

Collahuasi Fase llI MMUSS 6.500 Cu: 340 mil tpa en concentrados,
Doiia Inés de Collahuasi adicionales a la produccion actual.
Tarapaca

Prefactibilidad

Quebrada Blanca Hipégeno | MMUSS 5.590 Cu: 200 mil tpa en concentrados.
Teck Mo: 5.200 tpa en concentrados.
Tarapaca

Factibilidad

Relincho MMUSS 3.900 Cu: 180 mil tpa en concentrados.
Teck Mo: 6.000 tpa en concentrados.
Atacama

Factibilidad

Inca de Oro MMUSS 600 Au: 40 koz/a

PanAust Cu: 50 mil ton/a

Atacama en concentrados

Factibilidad

San Antonio Oxidos MMUSS 963 Cu: 60 mil ton/a

CODELCO en Catodos SxEw

Atacama

Factibilidad

Santo Domingo MMUSS 1.242 Cu: 100 mil ton/a en concentrados
Capstone Mining Fe: 4 Mton/a en concentrados
Atacama

Factibilidad

Andina Fase Il MMUSS 6.441 Cu: 330 mil ton/a

CODELCO en concentrados adicionales
Valparaiso

Factibilidad

! Nombre del proyecto, compaiiia operadora, region y estado en que se encuentra a junio de 2012.



MINERIA DEL ORO

Proyectos Inversion Cap. Produccién
Pascua MMUS 3.000 Au: 850 koz/a
Barrick Gold En la parte | Ag: 35.000 koz/a
Atacama chilena 75% en la parte chilena
Ejecucion

Cerro Casale MMUSS 6.000 Au: 1 Millén oz/a
Barrick Gold Cu: 115 mil ton/a
Atacama en concentrados
Factibilidad

El Morro MMUSS 3.900 Au: 353 koz/a
Goldcorp Cu: 150 mil ton/a
Atacama en concentrados
Factibilidad

Lobo-Marte MMUSS 800 Au: 350 koz/a
Kinross en Metal doré
Atacama

Factibilidad

La mayoria de estos proyectos se encuentran en etapa de factibilidad en curso o terminada’ y se
recalifican como “diferidos”, en el sentido que se desconoce la nueva fecha de puesta en marcha,
la cual seria con posterioridad a la prevista a Junio 2012, no implicando abandono de los
proyectos.

Cabe destacar que esta minuta no considera los siguientes aspectos que a la fecha no estén
suficientemente precisados:

e Un posible aumento en la estimacidon de la inversion de capital del proyecto Pascua Lama,
antes de USS 7.500 a USS 8.000 millones y ahora de USS$ 8.000 a USS$ 8.500 millones,
debido a que no existe claridad de que este aumento influya en el capital de inversion
correspondiente a la parte chilena del proyecto (Pascua).

e El eventual proyecto Expansion Salvador, de 69 mil tpa a 200 mil tpa de Cu fino, debido a
gue no posee ingenieria de perfil terminada, por lo adn no ha sido incorporado a la cartera
de inversiones. Sélo se considera San Antonio Oxidos de la Divisién Salvador.

e Elrenombramiento de los proyectos de AMSA correspondientes al distrito Centinela:

— Telégrafo, que ahora se denomina Esperanza Sur, pasando a ser parte de la
operacion Esperanza como una posible expansion. No hay informacién si afecta ni
los plazos ni la inversién presupuestada.

— Caracoles, que ahora se denomina Encuentro, con el fin de evitar confusiones de
similitud de nombre con la antigua operacién de mineral de plata Caracoles,
patrimonio de la humanidad. Continda estando 100% en poder de AMSA.

2 . . . . -
Sélo Collahuasi Fase Il esta en etapa de prefactibilidad en curso, pero al ser un proyecto estructural de la compaiiia se
considera como proyecto materializable.



e El cambio de estado y aumento de la inversion de dos proyectos ingresados
recientemente al SEA: Jeronimo, de Yamana Gold, que aumentd su inversién de US$300
millones a US$423 millones; y el proyecto Diego de Almagro, de Copec, que avanzé a la
etapa de factibilidad y aumenté su inversion de US$227 millones a US$475 millones.

2. Reprogramacion del calendario de puesta en marcha de los proyectos en revision
2.1. Criterios metodoldgicos para la reprogramacion

Diversas circunstancias de indole internas y/o externas estan afectando el desarrollo de estos
proyectos. Los factores externos se refieren a la necesidad de: asegurar el suministro eléctrico a
costos inferiores a los prevalecientes actualmente, perfeccionar el estudio de impacto ambiental
y/u obtener permisos para construir obras de infraestructura requeridas por el proyecto.

A su vez, los factores internos se refieren a que los resultados del estudio de factibilidad serian
desfavorables por los altos costos considerados para la inversién y/u operacion. Ello estaria
obligando a la compania a reformular el proyecto, procurando encontrar un nuevo disefio que
involucre menores costos, donde el suministro eléctrico es uno de los elementos relevantes. Otros
factores internos que pueden estar presentes, se refieren a la sincronia del proyecto con la
estrategia global de la compaiiia y al logro del financiamiento.

El criterio metodoldgico empleado para reprogramar los proyectos considerados es el siguiente:

a) Se considera un afio de postergacion si el proyecto estd afectado por sélo factores
externos, sin perjuicio que la Cia. realice perfeccionamiento de su estudio de factibilidad
considerando la resolucién de las materias pendientes, que podria significar
modificaciones de menor cuantia en el estudio.

b) Se considera dos afios de postergacion si el proyecto requiere de una reformulacion del
estudio de factibilidad, plazo habitual que demora este tipo de estudios.

c) Para el caso de El Morro no se considera postergacién pues su situacién ya habia sido
considerada en la programacién de Junio 2012.

2.2. Nuevo calendario de puesta en marcha

Considerando los antecedentes difundidos por las empresas involucradas se postula un nuevo
calendario con fechas de puesta en marcha reprogramadas tentativamente por COCHILCO, segln
el criterio metodoldgico sefialado anteriormente.

Para los proyectos de la mineria del cobre se estima lo siguiente:



MINERIA DEL COBRE

PROYECTO

PUESTA EN
MARCHA
JUNIO 2012

PUESTA EN
MARCHA A
NOV. 2012

ANTECEDENTES?

Inca de Oro

2014

2016

Julio 12 y Octubre 29, 2012: Se considera necesario realizar nuevos
estudios para evaluar las oportunidades de mejora econédmica del
proyecto afiadiendo recursos de dos prospectos aledafios (Carmen
y Artemisa). Ademas se realizaran negociaciones para fijar una
tarifa eléctrica competitiva para la operacién del proyecto. Por ello
se estima que su puesta en marcha se postergaria por dos afios.

Santo Domingo

2016

2017

Noviembre 7, 2012: Capstone en resultados trimestrales indica que
la finalizacion del estudio de factibilidad sera desplazada a 2014, y
la puesta en marcha no serd antes de 2017, considerando contar
con costos razonables de la energia eléctrica para esa época.

San Antonio
Oxidos

2015

2017

Noviembre 5, 2012: Antecedentes preliminares del estudio de
factibilidad en curso estarian indicando que el proyecto estaria
afectado por altos costos de operacidn, entre ellos los relacionados
a la energia eléctrica. Ello significara, segun Codelco, que el
proyecto deberd negociar mejores condiciones de suministro
eléctrico y otras mejoras operacionales. Cochilco estima que esa
evaluacién podria retrasar la puesta en marcha del proyecto para
no antes de 2017.

Quebrada Blanca
Hipdgeno

2017

2018

Octubre 24, 2012: La compaiiia retir6 el EIA ingresado al SEA con el
fin de perfeccionarlo y reingresarlo no antes del segundo trimestre
de 2013, lo que implicaria una demora de un afio en el calendario
del proyecto. Este tiempo permitird a la compafiia realizar las
negociaciones referentes a los proveedores de energia eléctrica y
determinar el modo de financiamiento del mismo.

Collahuasi Fase lll

2017

2019

Octubre 19, 2012: En declaraciones a Reuters, Charlie Sartain, CEO
de Xstrata Copper indico que, debido a los problemas
operacionales y de gestion actuales, Collahuasi no avanzara en el
estudio de factibilidad completo hasta que se tenga la confianza de
que se estan cumpliendo los objetivos de negocio de la compaiiia.
Cochilco estima que esa evaluaciéon podria significar un retraso de
al menos 2 afios.

Relincho

2018

2019

Octubre 24, 2012: El estudio de factibilidad se encuentra en
progreso, sin embargo retrasos en la obtencién de permisos han
afectado el progreso de la construccion del puerto realizado por
terceros y de las instalaciones de suministro de energia que se
espera se utilicen en la operacién de Relincho, afectando la
finalizacion del estudio de factibilidad. Se estima una postergacion
de la puesta en marcha en aproximadamente 1 afio.

Andina Fase Il

2019

2021

Codelco estd sometiendo al proyecto a una exhaustiva evaluacién
dada sus complejidades y altos costos, a lo que se suma eventuales
sinergias que pudiesen obtener en su nueva relacién con la vecina
Los Bronces. Cochilco estima que esta evaluacién podria significar
un retraso de al menos 2 afios en la puesta en marcha del proyecto.

Fuente: Elaborado en COCHILCO sobre la base de los antecedentes disponibles

Para los proyectos de la mineria del oro se estima lo siguiente:

3 ~ . ~ . . .2
Las fechas sefialadas corresponden a las ocasiones en que la compaiiia se ha referido a la situacién de sus

proyectos.




MINERIA DEL ORO

PROYECTO

PUESTA EN
MARCHA
JUNIO 2012

PUESTA EN
MARCHA A
NOV. 2012

ANTECEDENTES

Pascua

2013

2014

Julio 26, 2012: Segln la compaiiia, debido a complejidades del
proyecto la puesta en marcha del proyecto no serd antes de

mediados de 2014.

Agosto 8 2012: La compafiia ha suspendido el avance del desarrollo
del proyecto con el fin de rebajar la dimensién del proyecto y por
consiguiente, su inversion. Actualmente sigue en proceso de
obtencidn de permisos, que se espera completar a fines de 2012.
Cochilco estima que esta revision de la economia del proyecto se
traduciria en un retraso en la puesta en marcha del proyecto de
aproximadamente 2 afios.

Lobo-Marte 2015 2017

Noviembre 14, 2012: La Cia. suspendid la construccién para
abordar la situacion legal derivada de la aplicacién del Convenio
169 de la OIT, lo que espera solucionar en un afio, aunque ello no
necesariamente pueda provocar un retraso en la puesta en marcha
del proyecto, ya que la compafiia espera obtener el permiso
ambiental correspondiente durante 2013.

El Morro 2018 2018

Julio 26 y Noviembre 1°, 2012: Cerro Casale no cumpliria con los
criterios de inversion de Barrick, por lo tanto no se tomaria una
decision para comenzar a construir en este momento. Sin embargo,
dada la importancia que se le atribuye al proyecto, se continuara
revisando el atractivo del proyecto y se evaluardn alternativas para
mejorar su economia. Cochilco estima que esta evaluacién podria
significar una demora de al menos 2 afios en la puesta en marcha
del proyecto.

Cerro Casale 2017 2019

Fuente: Elaborado en COCHILCO sobre la base de los antecedentes disponibles

Como consecuencia de esta reprogramacién, el impacto inversional en las regiones de Tarapaca,
Atacama y Valparaiso, se manifestara a partir de 2012. Cabe destacar que sdlo el proyecto Nueva
Andina Fase Il terminard de desarrollar su inversion fuera de esta década. Asociado a esto, se
observara una disminucion de 337 mil toneladas de cobre fino y 7,7 mil kilos de oro fino en la
capacidad productiva al 2020. Esto disminuye las estimaciones de capacidad productiva de junio
de 2012, que alcanzaban las 8,4 Mton de cobre y 166,3 ton de oro, a 8,1 Mton de cobre y 158,6
ton de oro, las cuales se recuperardn en afios posteriores una vez que los proyectos diferidos
alcancen su plena capacidad.

Dado que habria cambios en la actividad productiva, se identifica también los correspondientes
impactos sobre las demandas de energia eléctrica y de acido sulfurico. Es asi como al reprogramar
los proyectos diferidos se generaria una disminucion del consumo de energia maximo proyectado
al 2020 de alrededor de 7,8%. Con respecto al 4cido sulftrico, al diferir San Antonio Oxidos
permitiria aliviar el déficit de acido sulfurico en el Norte, mientras no entre en operacion.
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