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fines de este mes, Codelco

tendrd un nuevo presidente

de directorio, Bernardo Fon-

taine. Y una de las tareas que
deberd acometer es adentrarse no solo
enladeuda dela firma, una auditorfaen
la produccion (en marcha) y la politica
de seguridad laboral, sino también por
qué los costos son mayores que sus pa-
res privadas. Entre especialistas, hay
una respuesta preliminar: leyes de mi-
neral a la baja y una estructura operati-
va mds pesada.

Codelco reporta dos tipos de costos:
el cash cost (o C1) y el costo total (tam-
bién llamado C3). En 2025, el cash cost
de la minera estatal fue de 208,6 centa-
vos por libra, cifra que representa un al-
za de 5% respecto al afio anterior. Este
costo muestra el precio de extraer y pro-
cesar cobre hasta el punto de venta, ex-
plica Juan Cristébal Ciudad, analista de
Mercado e Industria sénior de Plusmi-
ning. Es decir, es el costo operacional.
Esta unidad puede considerar los ingre-
sos por subproductos, como oro, platay
molibdeno, que las mineras suelen in-
cluir como un “crédito” que se les resta
alos costos.

Francisco Sénchez, académico de la
FEN Universidad de Chile, precisa que
Codelco, a diferencia de mineras como
Antofagasta Minerals, no muestra el
costo antes de restarle los créditos de
subproductos. “Serfa ideal, ya que mide
efectivamente la eficiencia minera y es
comparable, ya que no estd el ruido de
los subproductos”, dice.

Lo que si reporta Codelco es el costo
total, un indicador que las mineras pri-
vadas no muestran en sus memorias
anuales. Esta cifra, explica Ciudad,
abarca todos los costos atribuibles a la
produccién, afiade al C1 los costos de
capital (como depreciacién y amortiza-
cién), los costos financieros netos y los
costos indirectos. En 2025, el costo total
de Codelco fue de 372,9 centavos por li-
bra, un alza de 14% respecto al afio ante-
rior. En contraste, el precio promedio
del cobre en 2025 fue de 451 centavos
por libra.

Los costos de las privadas

“El costo Cl se usa comtinmente co-
mo referencia para andlisis comparati-
vos, ya que refleja los costos operativos
acorto plazo y mide la eficiencia opera-
tiva. Sin embargo, se basa en criterios
especificos sin auditorias externas, lo
cual permite comparaciones entre acti-
vos, aunque se recomienda interpretar-
lo con precaucién”, sefiala Ciudad.

Las mineras privadas reportan cash
costs mucho menores que los de Codel-
co. En el caso de Antofagasta Minerals,
su costo C1 global fue de 119 centavos
por libra. Sin embargo, en Centinela,
una vez aplicados los créditos por sub-
productos, llega a 75 centavos por libra.
En Escondida, la mina de cobre mds
grande del mundo que es operada por
BHP, el costo de producir una libra es
de 112 centavos. En contraste, en Spen-
ce, también operada por BHP, el cash
cost llega a 205 centavos por libra, cer-
cano a los costos de Codelco.

Los factores tras
los mayores costos

Los mayores costos de Codelco en
comparacién con las mineras privadas
se explican por una mezcla de factores
estructurales y operacionales.

“En primer lugar, estd la menor ley

COSTO OPERACIONAL DE PRODUCIR UNA LIBRA DE COBRE DE LA ESTATAL SUBIO 5% EN UN ANO:

Por qué los costos de Codelco son

el

doble que los de las mineras privadas

En la empresa estatal, los yacimientos mds antiguos, con menor ley de mineral y mayor complejidad geoldgica, se

suman a una estructura operacional mds pesada.

Los costos operacionales de las
principales mineras de Chile
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y resultados de junio a diciembre de 2025 de BHP

del mineral. Codelco opera con leyes en
torno a 0,6%, mientras que varias ope-
raciones privadas se sitdan entre 0,8%y
1%. Esto implica que se debe mover y
procesar una mayor cantidad de mate-
rial para producir la misma cantidad de
cobre, lo que impacta directamente en
los costos”, sefiala Herndn de Solmini-
hac, miembro del Comité Ejecutivo Cla-
pes UC y exdirector de Codelco.

“En segundo lugar, influye la madu-
rez de los yacimientos. Muchas de las
operaciones de Codelco son mds anti-
guas, con mayor profundidad, mayor
complejidad geoldgica y mayores dis-
tancias de transporte, lo que eleva los
costos de extraccién. Un tercer factor re-
levante es la estructura operacional, con
una menor flexibilidad en la gestién de
costos en comparacién con algunas

operaciones privadas”, afirma. Agrega
que Codelco enfrenta el desafio de
grandes proyectos estructurales en de-
sarrollo, que “presionan los costos en el
corto plazo, pero son necesarios para
sostener la produccién futura”.

En la misma linea, Ciudad indica que
los mayores costos de Codelco “no se
trata solo de gestién, sino de la realidad
operacional de sus yacimientos: la cor-
poracién hoy lucha contra la madurez
de sus minas (activos mds antiguos y
complejos, menores leyes y recupera-
ciones), disrupciones operacionales y
una geologfa subterrdnea cada vez més
exigente”. A esta situacion se le suma
“un flujo constante de inversiones des-
tinado exclusivamente a la superviven-
cia de sus faenas, una menor contribu-
cién de subproductos en sus ingresos, y
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geoldgicas como diferencias en eficiencia operativa y organizacional, sefiala Francisco San-

chez, académico de la FEN Universidad de Chile.

una menor flexibilidad empresarial y
mayores rigideces organizacionales”.

Ademds de la mayor complejidad
geoldgica, Sanchez explica que Codelco
tiene “una estructura operativa y orga-
nizacional mds pesada, con mayores
gastos indirectos y desafios en produc-
tividad. Si bien cuenta con subproduc-
tos como el molibdeno que ayudan are-
ducir sus costos netos, este efecto no es
suficiente para compensar una base de
costos mds exigente”.

“Por el contrario, el sector privado se
mueve con una velocidad distinta. Al

COLLAHUASI SUFRE revés ambiental en proyecto por US$ 3.200 millones

El Segundo Tribunal Ambiental revocé la resolucion de califi-
cacién ambiental (RCA) de un proyecto de Collahuasi —pro-
piedad de Anglo American, Glencore y Japan Collahuasi—, que
contempla una inversién por US$ 3.200 millones.

Se trata de la iniciativa Desarrollo de Infraestructura y Mejo-
ramiento de Capacidad Productiva de Collahuasi, que obtuvo
su permiso ambiental a fines de 2021. En 2023, el Comité de
Ministros —encabezado por la entonces ministra del Medio
Ambiente, Maisa Rojas— rechaz6 los recursos de reclamacion
ala resolucion ambiental del proyecto.

El caso escald al Segundo Tribunal Ambiental, donde se acogio
una de las tres reclamaciones ingresadas. En este contexto, el
tribunal anuld el permiso ambiental y ordend al Servicio de
Evaluacién Ambiental (SEA) retrotraer el procedimiento de
evaluacién ambiental, con el objeto de elaborar un nuevo
Informe Consolidado de Aclaraciones, Rectificaciones 0 Am-
pliaciones (Icsara), que “considere adecuadamente las obser-
vaciones relacionadas con la linea de base del medio humano y
los impactos sobre el medio marino”.

La sentencia concluyd que la resolucion reclamada “carece de
una debida fundamentacion”, debido a que las observaciones
formuladas durante el proceso de participacion ciudadana
habrian sido abordadas de manera incompleta. El fallo sefiald
que se “consignan las observaciones de manera incompleta y

no contiene una debida consideracion de las materias observa-
das, que incluya una adecuada ponderacién, argumentacion y
fundamento para su rechazo”.

En este contexto, la resolucion establece que el nuevo andlisis
deberd incorporar especificamente el "uso del maritorio en la
zona de Punta Patache y el sector Puerto Collahuasi por parte
de las asociaciones reclamantes”. Asimismo, que se recopilen
los antecedentes que permitan determinar si existe una afec-
tacion significativa a los sistemas de vida y costumbres de
grupos humanos pertenecientes a pueblos indigenas que habi-
tan dentro del area de influencia del sector Puerto Collahuasi,
entre otras materias.

En una declaracion, Collahuasi sefiald que "la tramitacion am-
biental del proyecto se desarroll6 en todo momento conforme a
la normativa vigente y bajo la institucionalidad ambiental co-
rrespondiente, criterio que fue ratificado en agosto de 2023
por el Comité de Ministros, al rechazar las reclamaciones pre-
sentadas por las mismas comunidades y representantes legales
que hoy obtuvieron un pronunciamiento favorable del Tribunal
Ambiental, luego de mas de 800 dias de tramitacion judicial”.
“El proyecto cuenta con una RCA favorable, obtenida hace
cinco afios, considera una inversion ejecutada de aproximada-
mente US$ 3.200 millones y su planta desaladora se encuentra
en etapa final de construccion”, agregé la firma.

enfocarse en activos estratégicos con al-
tos mdrgenes de eficiencia y estructuras
operativas mds livianas, compafifas co-
mo Antofagasta o BHP logran transfor-
mar su escala y sus subproductos en
una ventaja, mostrando que junto con
las diferencias en la gestién también in-
fluyen las diferencias en las caracteristi-
cas de los yacimientos”, dice Ciudad.

Sanchez concluye que “la brecha con
companias como Antofagasta Minerals
refleja tanto condiciones geoldgicas co-
mo diferencias en eficiencia operativa y
organizacional”.

SOBREESTIMACION
de produccién en
el foco investigativo

Uno de los primeros focos de los
nuevos directores de Codelco estara
puesto en la sobreestimacion de
produccion por 20.000 toneladas
métricas finas de cobre correspon-
dientes a diciembre de 2025, segtin
una auditoria interna preliminar
encargada por Codelco a raiz de
posibles irregularidades, informd
Diario Financiero esta semana.

De acuerdo con esa informacion, el
liltimo mes del afio pasado la minera
habria producido un total de 172.300
toneladas métricas. Este volumen
corresponderia a la cifra mensual mas
alta de los tltimos 10 afios. En con-
traste, el promedio mensual entre
enero y noviembre del ejercicio pasa-
do registraba un volumen apenas por
encima de las 100 mil toneladas.




