INFORME DE LA COMISION DE
HACIENDA, recaido en el proyecto de
ley, en segundo tramite constitucional,
gue establece aporte de capital
extraordinario para la Corporacion
Nacional del Cobre de Chile y la
autoriza para contraer endeudamiento.

BOLETIN N° 9.530-08

HONORABLE SENADO:

Vuestra Comision de Hacienda tiene el honor de
informaros acerca del proyecto de ley de la referencia, iniciado en Mensaje
de Su Excelencia la sefiora Presidenta de la Republica, con urgencia
calificada de “suma”.

A las sesiones en que la Comisién se ocupd de
este asunto asistieron, ademas de sus miembros, del Ministerio de Hacienda,
el Ministro, sefior Alberto Arenas; el Ministro (S), sefior Alejandro Micco; la
Coordinadora Legislativa, seforita Macarena Lobos; los asesores, sefores
Julio Valladares y Pablo Carfias, y la Coordinadora de Comunicaciones,
sefiora Sandra Novoa.

Del Ministerio de Mineria: la Ministra, sefiora Aurora
Williams; el Subsecretario, sefior Ignacio Moreno; el Jefe de Gabinete de la
Ministra, sefior Adolfo Galindo; el Jefe de Gabinete del Subsecretario, sefior
Luis Maturana, y el Asesor Juridico, sefior Cristian Montesinos.

Del Ministerio Secretaria General de la
Presidencia: los asesores, sefiores Octavio del Favero y Giovanni Semeria.

De la Direccion de Presupuestos, DIPRES: el Jefe
de la Division de Finanzas Publicas, sefior José Pablo Gémez, y la abogada
de la misma Division, sefiorita Monica Bravo.

De la Corporacion Nacional del Cobre de Chile,
CODELCO: el Presidente Ejecutivo, sefior Nelson Pizarro; el Vicepresidente
de Administracion y Finanzas, sefior Ivan Arriagada; el Vicepresidente de
Proyectos, sefior Gerhard von Borries, y el Gerente de Comunicaciones,
sefior Juan José Toha.

De la Federacion de Trabajadores del Cobre: el
Presidente, sefior Raimundo Espinoza; el Director, sefior Guillermo Lemaitre,
y el asesor, sefior Raul Alvarez.

Los ex miembros del Directorio de CODELCO,
sefiores Andrés Tagle y Fernando Porcile.



El Decano de la Escuela de Gobierno de la
Universidad Adolfo Ibafiez, sefor Ignacio Briones.

Del Instituto Libertad y Desarrollo, la abogada del
Programa Legislativo, sefiorita Maria Teresa Mufoz.

Del Instituto Igualdad, la asesora, seforita Lia
Arroyo.

De la Biblioteca del Congreso Nacional, el
analista, sefior Samuel Arguello.

El asesor del Honorable Senador Garcia, sefior
Tomas Zamora.

La asesora del Comité de Senadores del Partido
Demdcrata Cristiano e Independiente, sefiora Paulina Fernandez.

El Coordinador de los Senadores del Partido
Socialista, sefior David Henriquez.

El asesor legislativo del Comité de Diputados del
Partido Comunista, sefior Ignacio Carcamo.

OBJETIVOS DEL PROYECTO

Autorizar un aporte de capital extraordinario a la
Corporacion Nacional del Cobre de Chile (CODELCO), por hasta 3.000
millones de doélares, moneda de los Estados Unidos de Ameérica, con el
objetivo de apoyar el financiamiento de los proyectos de inversion contenidos
en su Plan de Negocios y Desarrollo (PND) para el periodo 2014-2018.
Asimismo, se faculta al Presidente de la Republica para contraer
obligaciones, en el pais o en el exterior, en moneda nacional 0 en monedas
extranjeras, hasta por la cantidad de 3.000 millones de dolares.

ANTECEDENTES

Para una adecuada comprension de la iniciativa
en informe deben tenerse presente los siguientes antecedentes:

A.- ANTECEDENTES JURIDICOS

- El articulo 6° del decreto ley N° 1.350, de 1976,
del Ministerio de Mineria.



B.- ANTECEDENTES DE HECHO

El Mensaje expone que CODELCO es el primer
productor de cobre del mundo. Al mismo tiempo, posee cerca del nueve por
ciento de las reservas mundiales del metal rojo. Sin embargo, en los ultimos
afos su posicion de liderazgo en la industria del cobre se ha visto afectada,
entre otras cosas, por una disminucion general de la ley del mineral tratado,
lo que implica descensos en la produccién actual y futura de la Corporacion.

En ese contexto, continda, el Plan de Negocios y
Desarrollo 2014 (PND 2014) elaborado por CODELCO, presenta una vision
de la empresa para los préximos afios basada fundamentalmente en la
ejecucion de Proyectos Estructurales. La finalidad de estos proyectos es
revertir la tendencia en el descenso de la produccién al permitir, por una
parte, extender la vida de sus actuales yacimientos y, por otra, aumentar sus
niveles de produccién en nuevas faenas.

Sefala que los proyectos estructurales mineros
considerados en el PND 2014, cuya ejecucion es prioritaria, incluyen:
Chuquicamata Subterranea; Ministro Hales (que estd en su puesta en
marcha); Nueva Andina Fase II; Nuevo Sistema Chancado Primario Andina;
Nuevo Nivel Mina El Teniente; Explotacion Sulfuros Radomiro Tomic — Fase
II; y Rajo Inca de El Salvador. La concrecion de estos proyectos es una
condicion necesaria para asegurar la sustentabilidad de CODELCO vy
recapturar el enorme potencial de valor de los yacimientos en operacion.

Por tanto, concluye que de este Plan depende la
capacidad de CODELCO de continuar generando excedentes para el Estado
de Chile, pues considera que la ejecucion oportuna de los citados proyectos
estructurales permitird mantener e incrementar los niveles de produccion de
la empresa.

Enseguida, se plantea que en la actualidad, tal
como se deriva del PND 2014, los requerimientos de inversion de
CODELCO para el quinquenio 2014-2018 alcanzan los US$23.500 millones,
aproximadamente. Sobre la materia, la Corporacion ha propuesto que las
fuentes de financiamiento de estas inversiones sean principalmente recursos
propios provenientes de depreciacion, impuestos diferidos, deuda de la
empresa, utilidades de los propios ejercicios y un aporte adicional de capital
del Fisco, sumando estos dos ultimos conceptos un total de US$4.000
millones.

En cuanto a los objetivos de la iniciativa legal
indica lo siguiente:

1. Autorizacion de Capitalizacion.

Contempla una inyeccién de capital extraordinaria
a la Corporacion Nacional del Cobre de Chile (CODELCO) por hasta 3.000
millones de ddlares, con el objetivo de apoyar el financiamiento de los
proyectos de inversion contenidos en su Plan de Negocios y Desarrollo para
el periodo 2014-2018.



2. Autorizacion de Endeudamiento.

Asimismo, faculta para contraer obligaciones por
3.000 millones de ddlares, moneda de los Estados Unidos de América, 0 su
equivalente en otras monedas, con el objetivo de financiar las obligaciones
gue el Tesoro Publico asume respecto del aporte de capital a CODELCO.

3. Informe Anual de Avance del Plan de Negocios
y Desarrollo del afio 2014.

Finalmente, se establece la obligacion, de
presentar anualmente, y hasta el afio 2018, a la Junta de Accionistas un
informe que dé cuenta del estado de avance del Plan de Negocios y
Desarrollo del afio 2014, donde deberan detallarse, a lo menos, el avance de
las inversiones contenidas en dicho Plan al término del afio anterior,
incluyendo su ejecucion financiera, el detalle de los principales componentes
de su ejecucion y el financiamiento utilizado. Este informe servird de base
para la determinacion de los montos del aporte de capital a traspasar a la
empresa y las utilidades que ésta conservara para la formacién de capital y
reservas.

DISCUSION EN GENERAL

Al comenzar la discusion, el Ministro de
Hacienda, sefior Alberto Arenas, efectué una exposicién sobre el proyecto
de ley, en formato power point, del siguiente tenor:

Introduccioén

- La Corporacion Chilena del Cobre, CODELCO,
es la mayor empresa productora de Cobre del mundo.

- Al igual que todas las empresas mineras, con el
paso del tiempo las leyes del mineral van cayendo.

- Para mantener e incrementar los niveles de
produccion se requieren fuertes inversiones.

- Codelco ha desarrollado un potente plan de
inversiones (Plan de Negocios y Desarrollo 2014-2018, PND) que le permitira
sostener e incrementar sus niveles de produccién en las préximas décadas.

- Los proyectos contenidos en el plan son
altamente rentables.

- Dada la estructura financiera de la empresa, para
llevar adelante este ambicioso plan de inversiones, sin afectar los rating
crediticios de la empresa, es fundamental una capitalizacion adecuada.



CODELCO hoy

- La Corporacion Chilena del Cobre, CODELCO,
es la mayor empresa productora de Cobre del mundo:

El afio 2013 produjo 1.792.000 Tons. de Mineral
Fino.

Se encuentra entre los 10 principales productores
de plata.

Ademas, posee cerca del 9% de las reservas
mundiales del metal rojo.

- La empresa tiene siete divisiones: Radomiro
Tomic, Chuquicamata, Ministro Hales, Gabriela Mistral, Salvador, Andina y
Teniente, mas la Fundicion y Refineria Ventanas.

- El Estatuto Organico de la Corporacion esta
definido en el decreto ley N° 1.350 de 1976, modificado el ailo 2009 por la
Ley N° 20.392.

- En términos financieros, los resultados de
CODELCO al 31/12/2013 fueron los siguientes:

Ingresos por Ventas: US$14.956 millones.
Gastos por Ventas: US$10.802 millones.

Excedentes (antes de Impuestos): US$3.889
millones.

Aportes al Fisco:
- Utilidades: US$776 millones.
- Impuestos a la Renta: US$883 millones.
- Ley 13.196: US$1.198 millones.
- Al cierre del afio 2013, CODELCO tenia activos
totales por US$33.355 millones, pasivos totales por US$20.948 millones y

patrimonio por US$12.408 millones.

Desde el afio 2007 la empresa ha aportado al Estado mas de US$ 27.000
millones
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El Plan de Negocios y Desarrollo (PND) 2014

- El PND surge del articulo 6° del decreto ley N°
1.350 de 1976, modificado el afio 2009 por la Ley N° 20.392.

- Cada PND contiene, para el quinquenio (2014-
2018):

1. Escenarios econémicos para la empresa.
2. Estimacion de excedentes a traspasar al Fisco.

3. El marco de inversiones definidas por el
Directorio de la Empresa:

a) Inversiones Estructurales.

b) Otras inversiones (Proyectos de Desarrollo,
Proyectos de Informacion, Proyectos de Sustentabilidad y Proyectos de
Reemplazo de Equipos y Refaccion de Instalaciones).

4. La solicitud de financiamiento.

- El PND 2014 (revisado en julio de 2014) es la
base de la decision de capitalizacién a través de este proyecto de ley.



Proyectos Inversion PND 2014 (en millones US$, Base Caja)
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(*) Estos numeros son compatibles con compromiso de
ejecucién minima de US$3.500 millones en el 2014 y US$4.500 millones el 2015 en base
devengada.

Proyectos Estructurales PND 2014 (Millones US$, Base Caja)
CODELCO - Proyectos Estructurales
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Financiamiento
- Financiamiento solicitado por la empresa:

US$4.000 millones, tanto de utilidades propias
como de aportes del Fisco.

Resto de Financiamiento seria de (cifras
aproximadas): recursos  depreciacion por US$12.200 millones,
aproximadamente; capital de trabajo méas impuestos diferidos: US$1.900
millones, aproximadamente, y deuda neta de la empresa: US$5.400 millones,
aproximadamente.

- Propuesta Ejecutivo: US$3.000 millones aporte
Fisco y US$1.000 millones utilidades, sujeto a evaluacién anual de avance.

Si hay ejecucion mas lenta, o algun proyecto debe
ser retirado del PND, el Fisco debiera reducir proporcionalmente el
financiamiento comprometido.



El proyecto de ley

- Aporte de Capital a CODELCO, por esta ley, por
hasta US$3.000 millones, a enterar hasta el afio 2018.

Compromiso de aportar utilidades propias por
hasta US$1.000 millones, totalizando US$4.000 millones para el PND.

De los US$1.000 millones de utilidades propias,
por Decreto Exento N° 184, de 27 de junio de 2014, se han aportado ya
US$200 millones.

- Endeudamiento del Tesoro Publico hasta por
US$3.000 millones.

- Mecanismo de control especifico para este
Aporte Fiscal de US$4.000 millones:

Cada 30 de marzo, junto con nuevo PND,
Directorio CODELCO presenta a Junta una Evaluacion Avance PND 2014.

Esta evaluacion la pueden usar los ministerios de
Hacienda y Mineria para resolver respecto del aporte de capital.

Apoyo de Organismos Técnicos (segun articulo
11B del decreto ley N° 1.350).

Control de Gestion

- Se apunta a hacer compatibles necesidades y
avances de CODELCO con los aportes que realice el Fisco.

- Es el plan de inversiones mas grande y mas
exigente en cuanto recursos de la empresa y del Fisco. Rendicion de cuentas
a la poblacion.

- Se refuerza la Junta de Accionistas del articulo
11A del decreto ley N° 1.350 con dos instrumentos: Mandato y Evaluacion.

Inversiones deben correlacionarse con las
exigencias de financiamiento al Fisco (como duefio).

Gobierno corporativo establecido en el decreto ley
N° 1.350 debe completarse con las facultades de recomendacion.

- Recursos del proyecto de ley constituyen limite
maximo, y por ello se puede: establecer monitoreo permanente, y establecer
programa referencial de aportes maximos anuales.



Financiamiento del Aporte de Capital

- El Financiamiento del Aporte de Capital sera del
Tesoro Publico (TP). El Tesoro Publico se financia con recursos propios de la
operacion fiscal y con endeudamiento autorizado.

- Respecto de los recursos del Tesoro, se solicita
autorizacion para emitir hasta US$3.000 millones:

Mantiene al Tesoro Publico en linea con otras
obligaciones de la Ley de Presupuestos o reformas en curso.

Condiciones para Chile son buenas (a diciembre
2013, Chile tiene deuda equivalente a 12,8% del PIB, mientras que zona
Euro tiene deuda de 95,4%, EEUU de 104,5% y Alemania un 78,1%, todos
respecto del PIB).

Tasas de interés de largo plazo a nivel global, si
bien han subido en los udltimos meses, siguen siendo atractivas.

Deuda permite instalar benchmarks para el
endeudamiento chileno.

A continuacion, la Ministra de Mineria, sefora
Aurora Williams, efectué una exposicion sobre el proyecto de ley y la
capitalizacion de Codelco, en formato power point, del siguiente tenor:

Componentes Estratégicos que Motivan la Capitalizacion

- CODELCO es el primer productor de cobre del
mundo: 9,8% de la participaciéon mundial y 31% de la produccién de Chile
(Datos del afio 2013, incluyendo la participacion del 49% del Abra y el 20%
en Anglo American Sur).

- Sin embargo, en los dltimos afios su posicion de
liderazgo se ha visto afectada, entre otras cosas, por una disminucion
general de la ley del mineral tratado, lo que implica descensos en su
produccion actual y futura.

- CODELCO en su PND 2014 presenta una vision
de la empresa para los proximos afios, basada fundamentalmente en la
ejecucion de proyectos estructurales.

- Estos proyectos tienen por objeto revertir la
tendencia en el descenso de la produccion permitiendo: extender la vida de
sus actuales yacimientos, y aumentar sus niveles de produccion en nuevas
faenas.

- De este plan depende la capacidad de
CODELCO de continuar generando excedentes para el Estado de Chile.
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- La capitalizacion de MMUS$4.000 propuesta,
garantiza el desarrollo de su plan de inversiones y el financiamiento estable y
equilibrado de la empresa estatal, evitando su sobre endeudamiento.

- Si CODELCO no ejecuta su plan de inversiones:
pierde el liderazgo; deteriora su valor, y se ve obligada a cerrar algunas
faenas actualmente en operacion.

- La ejecucion del plan de inversiones y, en
particular de los proyectos estructurales, producen un incremento en el valor
de CODELCO (calculado como el valor presente neto de sus flujos de
fondos) de US$15.000 millones, desde US$33.914 (Valor del Plan Sin
Desarrollo 2014).* (Fuente: CODELCO, Plan de Negocios y Desarrollo (PND) 2014)

El Contexto Econdmico de CODELCO para su Plan Quinquenal
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Notas: Cifras financieras nominales; costos proyectados en moneda real 2014.

Fuente: CODELCO, reportes operacionales y financieros, Plan de Negocios (PND) 2014,
Ajuste Quinquenal (julio 2014); Min. Hacienda y Mineria, Presupuesto CODELCO 2014 (DS
417/13).
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Destaca que en las columnas inferiores
(CODELCO PND 2014 - Proyectos Estructurales — CODELCO sin Proy.
Estructurales) se puede medir la incidencia de los proyectos estructurales a
futuro.

Proyecto Estructurales y sus Caracteristicas
Chuquicamata Subterranea:
[Obras Tempranas en Ejecucion desde 2011]

Este proyecto tiene como objetivo mantener la
produccion del yacimiento Chuquicamata, reemplazando la actual
explotacion a rajo abierto por una operacion subterrdnea. Se estima una
produccion de cobre de 280 KTMF/afio durante el primer decenio de
operacion, y una vida util de 40 afios (2019-2058).

Sulfuros Radomiro Tomic Fase Il

[En Factibilidad, proyecto escalonado en dos
modulos 100 ktpd (2018) + 100 ktpd (2022)]

El proyecto permitiria mantener la produccion de la
Division, luego del término de la explotacion de oxidos. Continuaria la
explotacion minera a cielo abierto, con una produccion estimada de 271
KTMF/afo durante el primer decenio, y una vida Gtil de 42 afios (2018-2059).

Mina Ministro Hales (MMH)

[En Puesta en Marcha]

El proyecto explotard los sulfuros de cobre del
cuerpo central del yacimiento. Se estima una produccién de 185 KTMF/afio
durante el primer decenio, y una vida 0til de 16 afios (2014-2029).

Rajo Inca — Salvador

[En Prefactibilidad]

El proyecto permitiia la continuidad de las
operaciones extractivas en el Distrito, que de otra forma se extinguirian no
mas alla del afio 2020, por las bajas leyes de la mina subterrdnea y los altos
costos de produccion. La produccion estimada es de 147 KTMF/afio durante
el primer decenio, y una vida Gtil de 37 afios (2019-2055).

Nueva Andina Fase Il (Expansion Andina 244)

[En Factibilidad — En Tramite Ambiental (RCA
prevista para 2% semestre de 2015)]

El proyecto tiene como objetivo expandir la
produccion de la Divisibn Andina, segun el potencial del yacimiento,
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aumentando la capacidad de procesamiento de mineral desde 94 a 244 ktpd.
La produccion estimada es de 375 KTMF/afio durante el primer decenio, con
una vida util de 73 afios (2023-2095).

Nuevo Sistema de Traspaso Mina-Planta (Andina)
[En Ejecucion desde 2013]

El objetivo del proyecto es mantener niveles
actuales de procesamiento que se verian reducidos de continuar con
traspaso via mina subterranea, remplazando el actual sistema de traspaso
de mineral y la planta de chancado primario Don Luis. La produccion se
estima en 72 KTMF/afio durante el primer decenio, con una vida util de 15
anos (2019-2033).

Nuevo Nivel Mina (El Teniente)

[En Ejecucion desde 2011]

Su objetivo es dar continuidad a la operacion
divisional después del afio 2026, explotando las reservas mineras ubicadas
bajo el nivel Teniente 8, constituyendo un plan integrado de produccién, a
una tasa de 347 KTMF/afio durante el primer decenio, y una vida util de 50
afnos (2018-2067).

Proyectos Estructurales y su Rentabilidad segun Cochilco

Chuqui. Subterranea 1.348 13,5

RT Fase Il 917 12,8 296
MMH (principal) 273 11,4 286
Rajo Inca 341 11,7 284
Andina 244 1.204 12,0 240
Traspaso Mina-Planta 485 14,0 275
Nuevo Nivel Mina 1.659 14,0 284

Fuente: Cochilco, en base a Antecedentes para Inversion (APIs).

Notas: Tasa de descuento: 10% real anual en ddlares, antes de impuestos. Escalamiento
Costo Mano de Obra: 3,5% real anual en délares. Precio del Cobre de Largo Plazo: Depende
de fecha de presentacién del API.

Financiamiento del PND 2014

Plan Quinquenal Ajustado (MMUS$ nominales)
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* Generacion de fondos

Fuente: Elaboracién de Cochilco, sobre la base de antecedentes de PND 2014 CODELCO Ajustado
(julio 2014) y Proyecto de Ley de Capitalizacion de CODELCO.

El déficit de caja de MMUS$13.093 en el periodo
2014-2018 respalda la necesidad de deuda y capitalizacion desde el punto
de vista financiero.

Financiamiento

Escenarios con y sin Capitalizacion (con Plan
Ajustado CODELCO)
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Fuente: Elaboracion de Cochilco, sobre la base de EE.FF., proyecciones de CODELCO (PND
ajustado) e informes de Moody'’s.

- Sin capitalizacion, los ratios financieros de
endeudamiento desmejoran progresivamente, llegando el leverage a 1,7,
cifra muy superior al actual que es cercano a 1,0.

- El deterioro de los ratios de deuda puede tener
impacto en la clasificacion de riesgo de CODELCO y efectos acotados en el
costo de la deuda (aunque esta sustentada por ser empresa estatal).

- En el escenario de capitalizacion, el leverage se
mantiene cerca de 1,0.

Elementos de control

- A los 60 dias de publicada la ley, se realizara
junta extraordinaria de accionistas, JEA, que definira el contenido del Informe
Anual de Avance del Plan de Negocios y Desarrollo.
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- Antes del 30 de marzo de cada afo, el Directorio
colocara a disposicién de la junta ordinaria de accionistas, JOA, (abril de
cada afno), el Informe Anual de Avance del Plan de Negocios y Desarrollo.

- Este informe debera contener a lo menos: el
avance de las inversiones al término del afio anterior, ejecucion financiera,
principales componentes de su ejecucion y el financiamiento utilizado.

- La Junta de Accionistas evaluara el informe y lo
considerard como antecedente para el pronunciamiento de las nuevas
remesas para el afio respectivo, el que no podra superar los US$
800.000.000.

Propuesta Cochilco para Flujos de Capitalizacion
Informe Técnico de Cochilco:

- Objetivo: asesorar a los Ministerios de Mineria y
Hacienda para la decision sobre el monto de capitalizacion anual a otorgar a
CODELCO.

- Periodicidad: informe anual y evaluacion
periodica del seguimiento y avance de la cartera de inversiones.

- Se considera el indice de cumplimiento de las
metas de ejecucion de la cartera de inversiones, analisis de las fuentes y
usos de financiamiento propuestos por CODELCO en su PND para el
guinquenio, y analisis de la gestion corporativa.

El Honorable Senador seior Lagos consultd,
respecto de los aportes al Fisco que entrega CODELCO, de qué forma se
consideran y proyectan los de la Ley Reservada del Cobre, N° 13.196, mas
aun teniendo en cuenta que en el afio 2013 fueron US$1.198 millones.

El Honorable Senador sefior Zaldivar manifesto
gue los recursos generados por CODELCO que se destinan a lo dispuesto
por la ley reservada son altos, y debiera aprovecharse la circunstancia de la
discusion del proyecto de ley para poner algun limite a dichos aportes, los
gue creceran en la medida que los proyectos estructurales sean exitosos.

Asimismo, consulté la razén de que en el articulo
3° se coloque un limite de US$800 millones por el periodo que llega hasta el
afio 2018. Estimd que seria preferible dar un poco mas de flexibilidad para
gue, si las condiciones lo hacen aconsejable, se pueda anticipar la inversion
en montos superiores.

Observo que en el inciso final del articulo 3° se
hace referencia a la presentacion de un andlisis a las comisiones de
Hacienda y de Mineria y Energia de la Camara de Diputados y del Senado,
pero en el inciso primero de la misma disposicidn soélo se incluye a la
Comision de Hacienda de la Camara de Diputados para recibir un informe
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anual de avance del PND. Plante6 que debiera incluirse a la Comision de
Hacienda del Senado en la disposicion referida.

El Honorable Senador sefor Coloma expresé
gue se trata del aporte de capital mas relevante que hace el Estado y, por lo
mismo, quisiera un mayor detalle o desglose acerca de la rentabilidad
esperada de cada proyecto estructural, con datos especificos de los costos
de produccion estimados por cada Division, de modo que puedan evaluarse
los retornos esperados de la inversion, frente a otros usos que podria darse a
los recursos.

El Honorable Senador sefior Montes comparti
la necesidad de la peticion anteriormente formulada, y consult6 la evaluacion
de cada uno de los proyectos en relacidon a sus riesgos. Acoté conocer el
proyecto Andina 244, en que el supuesto que le interesa a CODELCO es el
de explotar la veta con el resto de los duefios y, ademas, enfrenta varias
complicaciones por factores medioambientales.

Consultd si el registro de factores como
rentabilidad y aportes al Fisco por utilidades e impuestos se hara
individualmente, proyecto a proyecto, y relaciono la consulta con lo sucedido
a proposito del financiamiento de la reconstruccion en el afio 2010 y las
condiciones de invariabilidad tributaria aprobadas.

Asimismo, solicitd antecedentes sobre los
resultados del plan de estimulo fiscal que se aprobd en el afio 2009 en lo
referido a CODELCO.

Sobre el financiamiento de los proyectos
estructurales, preguntd si se habian evaluado otras opciones y cuales fueron
las razones para descartar las mismas.

Acerca del modelo de negocios de CODELCO,
inquirid cudl es su situacién en lo referente a una posible expansién nacional
e internacional.

Planted que el proyecto de ley contiene solo una
autorizacion para capitalizar pero no una obligacion, lo que podria generar
cierta incertidumbre para los negocios de la empresa, pensando en que
factores coyunturales podrian hacer que cambien las decisiones anuales del
Ministerio de Hacienda.

Finalmente, compartio la necesidad de revisar los
aportes que se hacen a las Fuerzas Armadas, desde CODELCO, mediante la
ley N° 13.196.

El Honorable Senador seiior Garcia sefalé que,
conforme al cuadro que muestra los aportes de CODELCO al Fisco desde el
afio 2007 a la fecha, se aprecia que parte de los ingresos esperados por la
reforma tributaria vendran a suplir la baja que estan experimentando los
referidos aportes.
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Agrego, respecto del mismo cuadro mencionado
precedentemente de la presentacién del Ministro de Hacienda, que seria util
gue se proyectara hacia los afios futuros, de modo de poder estimar los
aportes que podria recibir el Fisco.

Asimismo, planteé que en la parte de la
presentacion que se detallan los aportes de la empresa al Fisco en el afio
2013, se indica que por concepto de impuestos a la renta ascienden a
US$883 millones lo que no coincide con el cuadro precedentemente citado,
lo que podria deberse a que los impuestos a la renta del afio 2013 se
contabilizaran como aporte para el afio 2014.

Acerca del Plan de Negocios y Desarrollo de
CODELCO, consulté qué ocurre en caso de que el mismo no se cumpla de la
forma estipulada, y si existira alguna clase de sancién al respecto.

En otra materia relativa a CODELCO, indicé que
hace unos dias el Presidente del Directorio de la empresa expreso, en un
programa televisivo, que han existido pagos a los miembros del Directorio
asociados a servicios o necesidades fuera de la dieta correspondiente, y que
se requeria regular y mejorar el estandar de la normativa relativa a conflictos
de interés. Sobre lo anterior, consultd cual es la interpretacion del Ejecutivo
de esos dichos y sobre los conflictos publicos entre integrantes del Directorio.

El Ministro de Hacienda, sefior Arenas, expreso,
sobre la Ley Reservada del Cobre, que el programa de gobierno considera
enviar -durante el afio 2015- un proyecto de ley que cambie la situacion de
los recursos generados por CODELCO que se vinculan a dicha ley. Agregé
gue consideraron como inconveniente incluir las modificaciones a ese cuerpo
legal dentro de la iniciativa que se discute, debido a que se requiere cierta
celeridad en la aprobacion de este proyecto de ley, entre otros aspectos, por
los recursos involucrados en relacién a nuestra economia y por la sefial que
se entrega respecto de las inversiones mineras en general.

Respecto del limite de US$800 millones, sefiald
gue en realidad, lo que ocurre, es que se requiere de una ley para que el
Fisco aporte US$3.000 millones, y la facultad para permitir la capitalizacion
de utilidades de CODELCO de US$1.000 millones ya existe en la normativa
vigente —de los cuales US$200 millones ya se capitalizaron- y los otros
US$800 millones se capitalizaran en el periodo, y de ello se deja constancia
en el proyecto de ley. Agregé que, como el Ejecutivo ha hablado de una
capitalizacion de US$4.000 millones, quisieron que la iniciativa legal diera
cuenta del total del monto y no sé6lo de US$3.000 millones.

Observdo que CODELCO debe informar de la
adecuada ejecucion del Plan de Negocios y Desarrollo para que el Ministerio
autorice el endeudamiento por hasta US$3.000 millones.

Asimismo, expresé la conveniencia de que
exponga el Presidente del Directorio de la empresa ante la Comision, tal
como lo hizo durante el primer tramite constitucional, a fin de entregar toda la
informacion de detalle sobre rentabilidad, costos y riesgos de los proyectos
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gue se ha solicitado por los integrantes de la Comision. Lo mismo, refirio,
respecto de la consulta sobre el funcionamiento y relaciones al interior del
Directorio de CODELCO.

Respecto de la informacién requerida sobre el plan
de estimulo fiscal del afio 2009, sefialé que en la proxima sesion entregaran
la informacién requerida.

Con relacion a que el aporte de capital sea una
autorizacion para el Estado y no un deber, manifestd que el Estado, como
duefio de la empresa, defini6 que quiere fortalecer los proyectos
estructurales y la sustentabilidad de la empresa, para lo que se requiere la
capitalizacion de US$4.000 millones en un periodo de 5 afios. Destacé que la
capitalizacion no se estructura como una obligacién del Estado porque la
empresa debe cumplir con un Unico requisito que es dar cumplimiento al
referido Plan de Negocios y Desarrollo para que los aportes se realicen por el
total del monto comprometido.

Reiter6 que no existe otra variable a considerar
para que la capitalizaciébn se produzca, que no sea el cumplimiento de la
implementacion del PND.

El Honorable Senador sefior Montes sefald
entender que lo que se discute es una definicién de una politica de Estado de
largo plazo, y en ese sentido debiera existir un contrapeso a la pura voluntad
del Gobierno de cumplir con lo comprometido, dado que pueden existir
presiones coyunturales poderosas para cambiar lo definido, como puede ser,
por ejemplo, una fuerte baja temporal del precio del cobre. Consideré que,
para CODELCO, la estabilidad de la capitalizacion decidida debe ser
fundamental y se requeriria algin mecanismo adicional que garantice la
inversion.

El sefior Ministro sostuvo que la capitalizacion es
un compromiso de Gobierno asumido y anunciado por la Presidenta de la
Republica y que abarca un periodo definido y limitado hasta el afio 2018, con
un Uunico mecanismo de control de gestion que es el mencionado
cumplimiento del Plan de Negocios y Desarrollo 2014-2018.

El Honorable Senador seior Zaldivar expresé
gue lo que plantea el Honorable Senador sefior Montes es que debiera existir
una instancia o elemento adicional para la capitalizacion de la empresa, para
gue no sea la pura voluntad del Gobierno —que podria verse afectada por la
coyuntura- la que tenga que autorizar los aportes.

La Ministra de Mineria, seifiora Williams, sefal6
gue debe considerarse como factor relevante -cuando se enfrenta una
inversion por montos tan altos en una empresa del Estado- a la eficiencia, en
relacion a la voluntad unilateral del Estado y el contrapeso que puede
representar una institucion como la Comision Chilena del Cobre, COCHILCO,
gue es quien garantiza la inversion del Estado en las empresas publicas
relacionadas.
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Agregé que el apoyo que decidi6 otorgar el
Estado a las inversiones de CODELCO no se basa solo en las estimaciones
0 proyecciones de la empresa, sino en los antecedentes para inversion y la
evaluacion que hace COCHILCO de los proyectos estructurales,
garantizando en forma independiente la eficiencia de la inversion realizada.

Asimismo, afiadid que en el proyecto de ley de
presupuestos para 2015, COCHILCO aumenta el suyo en un 15%, para
respaldar las areas de fiscalizacion y evaluacion de proyectos de modo de
acompanar este nuevo ciclo de CODELCO.

Observé que la inversion en los proyectos
financiados producto de la capitalizacién podria ser ineficiente, y por ello es
necesario efectuar una evaluacion anual para verificar la conveniencia del
flujo del afo siguiente. Por otro lado, explicO que la capitalizacion esta
intimamente relacionada con el PND 2014-2018, y no puede modificarse por
elementos futuros como variaciones de mercado, desastres naturales o
modificaciones que quisiera efectuar la misma empresa.

El sefior Ministro indic6 que la empresa debera
informar a la Junta de Accionistas el cumplimiento del PND para su
evaluacion y posterior aprobacion de la formacién de fondos de capitalizacion
del afio respectivo.

Reiter6 que existe un compromiso del Gobierno
con el plan de inversiones de la empresa, y en la medida que sea
adecuadamente implementado se entregaran todos los recursos autorizados.

El Honorable Senador sefior Montes expreso
estar de acuerdo en que se evalle la ejecucion de los proyectos y la
eficiencia de la inversion, pero los criterios deben ajustarse a que se trata de
una decision de largo plazo que no puede estar sujeta a los vaivenes de la
economia en un momento determinado.

El Honorable Senador sefor Garcia destaco lo
expuesto sobre la funcion que cumple COCHILCO en la materia, y pregunté
si no se debiera reforzar a la entidad para que cumpla cabalmente una
funcién de garantia y contrapeso a las decisiones politicas sobre la empresa.

En la siguiente sesion, la Comision recibié a
diversos invitados y, en primer lugar, hicieron uso de la palabra el
Presidente Ejecutivo del Directorio de CODELCO, seiior Nelson Pizarro,
y el Vicepresidente de Administracién y Finanzas, seiior Ivan Arriagada,
quienes realizaron una exposicion, en formato power point, del siguiente
tenor:

Proyecto de Ley sobre Capitalizacién de Codelco



19

- El futuro de Codelco y su capacidad de continuar
generando excedentes para el Estado de Chile dependen de la ejecucién
oportuna de su Programa de Inversiones.

- Si éste no se puede ejecutar, Codelco vera una
reduccion significativa en su produccion en un plazo breve con la
consiguiente reduccion en los excedentes que Codelco pone a disposicion
del Estado de Chile.

- Adicionalmente debera abordar el proceso de
cierre de varios de sus yacimientos.

- No realizar los Proyectos Estructurales del
Programa de Inversiones representa un menor valor superior a los US$
15.000 millones para Codelco y el Estado.

- Para llevar adelante el Programa de Inversiones
Codelco debe financiar en el periodo 2014-2018 un total de US$ 23.542
millones.

Superar los 2,5 millones de toneladas anuales de produccidan de
cobre hacia el 2025
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Aporte de Produccion de todos los Proyectos Estructurales
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Conforme al gréfico precedente, sefalé el sefior
Pizarro, se advierte el efecto que tendria sobre la produccion de cobre fino
de Codelco el que los proyectos estructurales antes mencionados no se

materializaran.

Posicionamiento de los Proyectos Estructurales de Codelco en la
curva de costos de la industria del afio 2013*
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Enseguida, el sefor Arriagada explicé los
alcances del Financiamiento del Plan de Inversiones 2014-2018

- El futuro de Codelco y su capacidad de continuar
generando excedentes para el Estado de Chile dependen de la ejecucion
oportuna de su Programa de Inversiones.
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- Para llevar adelante el Programa de Inversiones
Codelco debe financiar en el periodo 2014-2018 un total de US$ 23.542
millones.

- Es imprescindible tener claridad respecto de
como seran financiadas estas inversiones para evitar el riesgo que, una vez
comenzada la construccion, los proyectos puedan ser detenidos por
insuficiente financiamiento.

- Dada la estructura financiera de la empresa, para
no deteriorar su clasificacion de riesgo financiero sobre endeudandola,
Codelco debe estar adecuadamente capitalizada.

- El Directorio de Codelco ha propuesto, por lo
tanto, que el financiamiento necesario para poder completar las inversiones
por US$ 23.542 millones en el periodo 2014-2018, se componga como sigue:

Recursos propios (provenientes de depreciacion y
capital de trabajo) por US$ 14.0 mil millones

Endeudamiento (proveniente de nueva deuda) por
US$ 5.5 mil millones

Capitalizacion (proveniente de retencion de
utilidades y aportes frescos) por US$ 4.0 mil millones.

- El proyecto de ley permite al Estado de Chile
efectuar los aportes de capitalizacion necesarios para asegurar el desarrollo
futuro de Codelco.
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Llamé la atencién sobre la comparacién de la
reinversion de utilidades que hace Codelco, versus las de las principales
empresas de la industria.
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Retencidn de Utilidades de Codeleo vs. la Industria
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El sefior Arriagada indicé que en el quinquenio
que sigue el nivel de endeudamiento aumentara en unos US$ 5.500 millones
de deuda neta, que complementados con los aportes de capital y la
generacion de recursos propios permitiran financiar el plan de inversiones de
Codelco.

Luego, el seior Pizarro se refirié al gran desafio
de los proyectos estructurales.

Proyectos estructurales mineraos:
Descripcidn y Estatus
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Proyecios estrocturales mineros:
Descripsicim w Estatus
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Una vez culminada la presentacion de los
representantes de Codelco, el Honorable Senador sefior Prokurica
consulté por los plazos previstos para la ejecuciéon de los proyectos a que se
ha hecho referencia, particularmente en lo relativo al de Rajo Inca.

El sefior Pizarro manifestdé que luego de asumir
en su cargo, el foco del equipo que encabeza se ha puesto en analizar la
ejecucién de los proyectos, con miras a determinar los planes de
construccion de cada uno de ellos. Hacia fines del presente mes, muy
probablemente, sera posible tener claridad sobre la viabilidad de cada plan
de ejecucion.

Respecto de proyecto Rajo Inca, en tanto, sefiald
gue en estos momentos se estan iniciando sus estudios de factibilidad, que
tardardn entre un afio y un afio y medio. Sin perjuicio de ello,
preliminarmente se puede decir que sus plazos de ejecucion podrian tener
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una variabilidad menor, sin impactar sustancialmente sobre los indicadores
de rentabilidad anteriormente sefialados.

A continuacion, intervino en la Comision el ex
director de Codelco, sefior Andrés Tagle, quien resalté lo fundamental que
resulta para la empresa ejecutar los proyectos a que ha hecho referencia el
sefior Presidente Ejecutivo, pues de otro modo se estaria poniendo en riesgo
incluso su existencia.

Puso énfasis en que la minera estatal ha
entregado al Fisco alrededor de US$110.000 millones en excedentes desde
su creacion el afio 1976, de los cuales el 50% se ha aportado en los ultimos
diez afos. Sin embargo, ha sido una compafia muy poco capitalizada.
También en los ultimos diez afos, grafico, la capitalizacion so6lo ha sido del
orden de US$5.000 millones, de los cuales US$2.000 millones no significaron
recursos frescos, por cuanto correspondieron a utilidades no traspasadas
provenientes de la operacion en que Codelco ejercid el derecho de compra
de la empresa Angloamerican. De modo que con una capitalizacion muy
pobre, inferior al 8% de sus excedentes, Codelco, que ademas no cuenta con
una politica de dividendos, se sitta muy por debajo del promedio de la
industria.

Recordd, por otra parte, que el plan de proyectos
estructurales que se inicié el afio 2010 (con Mina Ministro Hales, el Nuevo
Nivel Mina de EIl Teniente u obras tempranas en Chuquicamata), fue
financiado enteramente con deuda. Tal formula, que fue apoyada por el
Gobierno del ex Presidente sefior Pifiera, ya se agotd, pues los niveles de
endeudamiento estan alcanzando limites altos. Si lo que se quiere es
embarcarse en nuevos proyectos, llega entonces el momento en que el
Directorio requiere contar con los recursos necesarios para hacerlo. Y parte
de ellos son los que se proveen a partir del presente proyecto de ley, pues
igualmente sera necesario mantener cierto endeudamiento para que el
financiamiento sea posible. Lo que la capitalizacion posibilitara, en definitiva,
es que Codelco se pueda seguir endeudando y mantener relaciones
financieras acordes con los parametros internacionales, y una saludable
capacidad crediticia.

Celebro, ademas, la formula escogida por el
Ejecutivo de recurrir al financiamiento de deuda sin afectar el presupuesto de
la Nacion.

Sin perjuicio de todo lo expresado y de su apoyo a
la capitalizacion de Codelco, dio a conocer sus aprensiones sobre el
contenido de la iniciativa de ley en estudio:

- No se preveé una garantia contra la entrega de los
recursos de capitalizacion.

- Al establecer la aprobacién anual de cada plan
se introduce un elemento de incertidumbre, toda vez que el inicio de un
proyecto de inversion supone adquirir compromisos por una serie de gastos
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(contratar obras civiles, encargar maquinarias, etc.), que podrian verse en
entredicho si posteriormente no se aprueba el nuevo plan.

- Se dispone que la junta de accionistas podra
decidir la capitalizacion de hasta US$800 millones, por un plazo de cuatro
afos. Tal debiera, en su opinién, adoptarse como una politica permanente de
dividendos, en que la junta decidiera, ademas, sobre la base de un minimo
de las utilidades que deben quedar a todo evento en la compaiiia.

Posteriormente, el ex director de Codelco, seior
Fernando Porcile, sostuvo que si bien el presente proyecto de ley mejora la
situacion de la compafia, en realidad no resuelve el problema de largo plazo.
Las inversiones que Codelco tiene que ejecutar son muy significativas, por
ejemplo, dos minas subterraneas de una capacidad que no existe en el
mundo, lo que supone seis a ocho afos de trabajos ininterrumpidos antes de
iniciar la explotacion. Se trata de desafios mayores que exigen contar con
una deseable certeza de que, adoptada que sea una decision de inversion,
va a continuar.

Los proyectos mineros, agrego, han sufrido en los
ultimos afos una serie de circunstancias que han significado aumentos de
capital, ya sea por gestiones propias o por cambio de las condiciones de
mercado. Esta es una variable que conviene tener en cuenta para el futuro,
asi como, subrayo, la utilidad de establecer una capitalizacion minima de las
utilidades de la empresa.

El Honorable Senador seior Prokurica expresé
gue, lamentablemente, es una realidad que Chile se ha dedicado casi
Unicamente a retirar utilidades de Codelco sin establecer politicas que
retribuyan en algo la importancia de una comparfia como esta.

Como ha venido sosteniendo a lo largo de varios
afios, consignd, Codelco debiera contar con un presupuesto plurianual que
otorgue certeza a sus administraciones sobre los recursos con los que van a
contar. No hacerlo genera incertidumbre a todos los agentes del mercado, lo
gue conspira contra el engrandecimiento de la empresa.

A continuacién, intervino en la Comision el
Decano de la Escuela de Gobierno de la Universidad Adolfo Ibanez,
sefior Ignacio Briones, quien efectué una presentacion, en formato power
point, del siguiente tenor:
Ley de capitalizacion de Codelco
Elementos para la discusion

Preguntas

1.- Capitalizacion de Codelco en el marco fiscal
vigente.



28

2.- Clasificacion de riesgo de Codelco vy
capitalizacion.

3.- Por qué y para qué capitalizar: proyectos
estructurales ¢,cheque en blanco?

1.- Capitalizacién de Codelco en el marco fiscal
vigente

. Problema de asimetria en la forma de
capitalizar.

- Si se capitaliza via retencion de utilidades (sin
ley) esos recursos “compiten” con recursos de gasto fiscal (se registra “sobre
la linea”) => afecta objetivo fiscal estructural.

- Dicho de otra manera, capitalizar reteniendo
utilidades implica un deterioro del saldo estructural de similar cuantia o una
reduccion de otros gastos por igual valor. Ejemplo: US$4.000 millones via
utilidades retenidas implica recortar gasto en educacion en igual monto para
mantener objetivo fiscal. ESTA ES LA RAZON DE POR QUE NINGUN
GOBIERNO CAPITALIZA EN SERIO A CODELCO POR ESTA VIA.

- Si se capitaliza por ley se registra como inversion
“bajo la linea” y ese problema no existe.

- ¢(Razones para esta asimetria?=>economia
politica. Capitalizacion por ley obliga (y es sano) a tener un debate sobre los
usos de los fondos.

- ¢Es bueno asegurar financiamiento permanente
ex ante a Codelco? No necesariamente. El escrutinio del Congreso dado por
proyecto de ley es una herramienta valiosa para poner condicionantes a las
capitalizaciones y evaluarlas en su mérito.

2.- Clasificacion de riesgo de Codelco y
capitalizaciéon

B, R e, | R L LTl Qe e T e N T e
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o Proyectos se pueden financiar con capital
propio o con deuda.

o Uno de los argumentos invocados para
capitalizar Codelco es que si no se capitaliza y proyectos se financian con
deuda Codelco perderia su clasificacion de grado de inversion (es decir,
cualquier clasificacién por sobre BB+).

. ¢ Es esto tan asi?

] Tradicionalmente se ha invocado que se
perderia el grado de inversion si se cumple simultaneamente que el ratio de
DF/P sea mas de 1,5 veces y DF/EBITDA mayor a 2,5.

. Esto es cuestionable.

- Estas variables estan lejos de ser el Unico
determinante de la clasificacion de riesgo. Relacion no se cumple para un
panel de las principales empresas mineras (ver figuras).

- Codelco, al ser una empresa del Estado y pese a
gue legalmente no existe obligacién del duefio de responder por ella, recibe
un “premio” en la clasificacion de riesgo.

- El analisis econométrico revela que Codelco
recibe un premio de 5 notches o niveles de clasificacion (esto es, si hoy tiene
AA-, la regresion predice que debiera tener BB+).

- En un escenario de cero capitalizacion y
condiciones de stress, en principio Codelco podria perder grado de inversion
a partir de 2016 y pasaria a tener clasificacion BB-. Sin embargo, ajustando
por el “premio” en realidad su clasificacion seria BBB+, manteniendo
Investment grade.

- Notese que una empresa en situacion financiera
muy delicada como ENAP sigue siendo Investment grade.

En Conclusién: aun cuando no se capitalice
Codelco, es muy poco probable que pierda su condiciébn de grado de
inversion.
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Codelco y grado de inversion
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3.- Por qué y para qué capitalizar: proyectos
estructurales ¢cheque en blanco?

. Si la capitalizacion no parece ser condicién
necesaria para mantener investment grade, por qué capitalizar?

- Sefial al mercado=>ello tiene efecto en el costo
de la deuda. Inversionistas valoran “gestos” de compromiso del duefio.

- Sostenibilidad financiera.
- Mix adecuado entre deuda y capital.

. ¢Para qué capitalizar? Este es el tema de
fondo.

- 7 proyectos estructurales.

- US$ 23,000 millones en inversion de aqui a
2018. Montos equivalen a casi 3 reformas tributarias y 5 veces excedentes
promedio anual de Codelco de los ultimos 4 afios.

- Es el desafio mas importante de Codelco y la
mineria chilena en toda su historia y probablemente uno de los mas
relevantes a nivel mundial.

- Proyectos sumamente complejos, con alto riesgo
y capital humano muy especifico. ¢ Tenemos las capacidades? ¢,Big Bang?

. Capitalizacion no puede ser un cheque en
blanco.

. Se ha dicho que si no se hacen los
proyectos estructurales Codelco no sera capaz de mantener su produccion.

. Pero el objetivo de la empresa no puede ser
necesariamente mantener su produccion sino que maximizar excedentes.
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. ¢Qué pasa si se mantiene produccion a
costa de un mal proyecto?=> Puede ser bueno para sus trabajadores pero
empobrecimiento de la empresa y del pais.

] Declaraciones recientes del Presidente del
Directorio y del nuevo Presidente Ejecutivo van en la direccion correcta y son
bienvenidas.

- Evaluacién actual de los proyectos es
insuficiente.

- Evaluar cada proyecto en su mérito incorporando
riesgo de los proyectos.

- Modelos estocasticos.

- Capacidades y recursos humanos para
desarrollar 7 proyectos de esta escala simultdneamente.

- Productividad y control de costos.

- Redoblar transparencia e informacion
corporativa: en empresas con acciones en bolsa opera test de mercado. En
Codelco no.

. ¢, Gobierno corporativo? Salto cuantico
respecto a pre 2010. Alto nivel (ejemplo: Caso Anglo). Avanzar en desfasar
aun mas del ciclo politico.

Conclusiones

J No parece obvio definir mecanismo de
financiamiento permanente. Rol del Congreso Nacional es importante para
gue la empresa de todos los chilenos justifique sus inversiones.

J Capitalizaciéon por US$4.000 millones es
justificable en su mérito pero no puede ni debe ser un cheque en blanco.

. Dada Ila cuantia de los montos
comprometidos, se debe ser extremadamente cuidadosos en la evaluacion
de los proyectos estructurales sincerando sus niveles de riesgo.

. La produccién no puede ni debe ser un
objetivo en si mismo. A Codelco, como a toda empresa, debiera interesarle la
maximizacion de sus excedentes.
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Anexo. El caso ENAP
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Enseguida, la Comisibn recibi6 a los
representantes de la Federaciéon de Trabajadores del Cobre, FTC. Su
Presidente, seior Raimundo Espinoza, expresé que la Federacién apoya
con fuerza la iniciativa de capitalizar CODELCO, terminando con una politica
de solo retirar excedentes de la empresa.

Puso, como ejemplo, el caso del proyecto de la
mina Radomiro Tomic, que fue ejecutada por chilenos y financiada por
capitales chilenos, y que ha demostrado poder competir con privados
alcanzando notable eficiencia.

Hizo uso de la palabra el asesor de la FTC, seiior
Raul Alvarez, quien efectué una exposicion, en formato power point, del
siguiente tenor:

Temario

1. Introduccion y desafios de este proyecto de ley,
Presidente FTC, Raimundo Espinoza.

2. Plan de Inversiones Codelco Chile.
3. Financiamiento.
4. Compromiso FTC.

5. Observaciones, Preocupaciones y Conclusiones
FTC al Proyecto de Ley.

Introduccion

- Agradecemos invitacibn a exponer la vision
sindical de la FTC sobre el proyecto de ley que Autoriza Aporte de Capital a
Codelco y Endeudamiento Fiscal.

- El analisis y propuestas de la FTC estan dentro
del marco de las resoluciones de sus Congresos Nacionales y del Consejo
Directivo Ampliado a los Presidentes de los Sindicatos Base. También
recoge nuestra visén sobre el tema inversion que venimos planteando, desde
nuestra Primera Propuesta Nacional aprobada en abril de 1994.

- En primer lugar, valoran y reconocen, el envio de
esta iniciativa de ley por parte del segundo Gobierno de la Presidenta
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Bachelet, ya que ha cumplido su compromiso de enviar un proyecto de ley
sobre capitalizacion de Codelco con dos objetivos trascendentes: i)
reposicionar su liderazgo y ii) proyectar esta gran empresa de todos los
chilenos por los proximos 50 afios.

- Debemos dejar muy en claro que estamos frente
a un proyecto de ley acotado en su alcance, montos y plazos, tramitado con
suma urgencia, que no se hace cargo de una solucion institucional de fondo
al régimen presupuestario y a su plan de desarrollo de largo plazo.

Plan de inversiones de Codelco Chile

- Codelco en su planificacion de largo plazo (PND
2014 ajustado), que integra las dimensiones mas importantes del negocio,
produccion, costos, inversiones y excedentes, define un monto a invertir para
el quinquenio 2014-2018 que asciende a un valor de US$23.542
(inversiones, gastos diferidos y aportes a sociedades).

- Por su parte los requerimientos de inversion para
la ejecuciéon de los proyectos estructurales asciende para el quinquenio a
US$12.265 millones, incluyendo a los proyectos Chuqui Subterraneo,
Ministro Hales, Sulfuros RT Fase Il, Proyecto Traspaso y Andina 244, Nuevo
Nivel Mina, y Rajo Inca.

- Por su parte los otros proyectos (Proyectos de
desarrollo, reemplazo de equipos y Sustentabilidad), estan estimados en una
cifre del orden de los US$8.000 millones.

- A lo anterior deben agregarse los gastos
diferidos que corresponden a unos US$2.800 millones para el quinquenio y
un aporte a sociedades de otros US$500 millones.

- Codelco esta enfrentado a una verdadera
refundacién de sus yacimientos nacionalizados y de reposicién. El dilema es
la progresiva declinacién y posterior cierre de sus emblematicas Divisiones
(Chuquicamata, Radomiro Tomic, El Salvador, Andina y El Teniente),
bajando progresivamente su produccion a la mitad de los niveles actuales
con la consecuencia de llevar sus ganancias a cero hacia el 2022.

- Como contrapartida, si se implementan
oportunamente y de manera optima sus proyectos estructurales, se viabiliza
y proyecta el futuro de Codelco para los proximos 50 afios con una
produccion por sobre los 2,5 millones de toneladas de cobre fino a la cuadra
del 2025, afianzandose como la empresa lider en la industria mundial del
cobre, apuntando a alcanzar la meta de participacion de un 50% del total de
la produccién nacional de cobre.

- De esta manera es factible recuperar una mayor
participacion porcentual en la produccion de cobre del pais que en el 2013
alcanzo a un 31%, considerando las Divisiones propias y su participacion en
el Abra y Angloamerican Sur.
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- Considerando la importancia, impactos Yy
desafios estratégicos que conlleva la implementacion de esta potente cartera
de proyectos, es clave transparentar la situacion actual de los proyectos
estructurales, haciendo una revision seria y objetiva del estado de avance de
los mismos. Se necesita claridad de la hoja de ruta de los proyectos
estructurales de su hoja de ruta, falencias y necesarias correcciones.

- En este contexto es clave evaluar seriamente
planes alternativos de mitigacion que permitan cumplir los planes de
produccion y la generacidon de excedentes para el duefio, sin abandonar sus
metas estratégicas de largo plazo. En el préximo periodo es clave asegurar
el 1.700.000 toneladas de cobre fino promedio producido por Codelco.

- La FTC, considera de gran importancia fortalecer
la excelencia, calidad en la manera en que se conciben y ejecutan los
proyectos de inversion en la Corporacién, en pos de asegurar altos
estandares de excelencia, probidad y rendicion de cuentas, en el uso de
recursos que son de todos los chilenos.

Compromiso de la FTC con el didlogo laboral, la participacion real en
pos de construir un Pacto Estratégico en Codelco.

- La FTC y sus Sindicatos Base estamos
comprometidos en darle viabilidad a los diferentes proyectos, sin imponer
recetas, sino que analizando los modelos de gestion y practicas de trabajo en
Su propio mérito, sin caer en dogmatismos ni rigidices que adolezcan de
fundamentos técnicos, apuntando a fortalecer la empleabilidad y respetando
los instrumentos colectivos que rigen las relaciones contractuales en las
divisiones de Codelco.

- La FTC ha cumplido su palabra de retomar el
dialogo con la nueva Administracion de Codelco, liderada por el nuevo
Presidente Ejecutivo sefior Nelson Pizarro Contador, emitiéndose una
Declaracion Conjunta el 11 de septiembre de 2014. “...Las partes valoramos
el respaldo del gobierno de la Presidenta Bachelet al confiarnos US$4.000
millones para rentabilizar nuestros activos mineros, hecho inédito en la
historia de nuestra empresa y que refleja la conviccion que se tiene en el rol
gue a Codelco le corresponde desempefiar como empresa publica en el
desarrollo del pais, expresado en la generacion de los excedentes que se
requieren para implementar las politicas de desarrollo social. Lo anterior
constituye un mandato ético a disposicion del cual sumamos nuestro trabajo
para responder simultaneamente con los retornos que dicho mandato exigen
y con el bienestar de quienes hacen posible el logro de esos resultados.”.
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Financiamiento

Utilidades retenidas Industria del cobre vs Codelco #
2005-2013

Ay de dddaren. meareedy de ITI3

| BE TEFRSESH IDE UTILDAD HE TA COolafus i B | RETERCHIM ¥ REFARETO DE UTILIDADE S |
P e el o2 T Poar—aifies Tl i

En la discusion del proyecto de ley sobre gobierno
corporativo de CODELCO, se incorporé una disposicibn que exigia un
decreto supremo emanado por intermedio de los Ministerios de Hacienda y
Mineria, que debia responder fundadamente a la propuesta del Directorio de
la empresa en base al Plan de Negocios y Desarrollo de la misma, respecto
del aseguramiento de la competitividad de la empresa, lo que no ocurrio.

FPlan de Megocios v Desarralle 2014, escanario ‘
capitalizacion: inversiconas caja  financiamiento
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Ley Reservada vy Excedentes de Codelco ‘
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Observaciones, preocupaciones y conclusiones proyecto de ley de
capitalizacién de Codelco

- Valoramos la voluntad politica del Gobierno de la
Presidenta Bachelet de entregar un financiamiento equilibrado de Codelco y
evitar su sobreendeudamiento, consistente en:

Aporte de capital extraordinario, por hasta
US$3.000 millones, para el periodo 2014—-2018 (emisién de deuda del Fisco).

Se destina a la formacion de capital y reservas de
CODELCO, una parte de sus utilidades anuales, de modo de completar un
aporte maximo adicional de US$1.000 millones, en el periodo 2014-2018.

- Dentro de 60 dias desde la promulgacion de la
Ley, en Junta Extraordinaria de Accionistas, se determinaran las metas y
compromisos que se le requieren a la empresa con el objeto de que ésta
rinda cuentas de la utilizacién de los recursos entregados.
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- Preocupa la discrecionalidad con que queda el
Ministerio de Hacienda para autorizar los aportes de capital anual, con un
maximo de US$800 millones. Existe un techo pero no un piso. Proponemos
establecer un piso de un 33% de los excedentes anuales de Codelco.

- Desde el punto de vista institucional, el régimen
presupuestario de Codelco sigue con la misma logica de aprobaciones
anuales. El Ministerio de Hacienda sigue con las herramientas institucionales
para aprobar y/o recortar el presupuesto de inversion y ajustar en base a sus
prioridades de corto plazo dicho presupuesto. Se mantiene el ciclo de control
presupuestario anual.

- Parece bien que los procesos presupuestarios
estén sujetos a los mecanismos de control y transparencia que requiere
Codelco. Sin embargo, es fundamental superar las suspicacias en cuanto a
la eficiencia del uso de los recursos. La Empresa debe ser sujeto de un
control equilibrado, evitando los extremos que dafian la creacién de valor.

- Claramente este proyecto de ley acotado es un
avance importante, y en ese contexto valoramos su aprobacion agil en el
Parlamento.

- Finalmente, es fundamental resolver los
problemas institucionales de fondo que afectan a Codelco con una ley de
Gobierno Corporativo 2.0, con un mecanismo de capitalizaciébn permanente y
resolviendo las discriminaciones institucionales que discriminan
negativamente a Codelco (Ley reservada del 10% a las FF.AA., Régimen
presupuestario anual, tributos especiales), que claramente este proyecto de
ley no resuelve.

El Honorable Senador sefor Lagos destaco la
parte de la ultima presentacibn que hace referencia y relaciona los
excedentes y la ley reservada del cobre. Asimismo, observé que fue el Unico
de los expositores que menciond la ley reservada del cobre y la parte de los
ingresos por ventas de CODELCO que implican y, por lo mismo, consulté al
resto de los expositores si la ley reservada es un dato que se encuentra
internalizado en la empresa y se asume que no va a variar.

El Honorable Senador sefior Garcia Huidobro
sefialdé que debe valorarse el que exista un gobierno corporativo de
CODELCO como el que se establecio hace pocos afos.

Asimismo, consulté al Presidente Ejecutivo de
CODELCO, si existe algun compromiso de la empresa con el Ministerio de
Hacienda respecto de rebajar costos de produccion. Adicionalmente,
pregunt6é si similares compromisos al mencionado existen respecto de la
evolucion de los costos y la evaluacion de los proyectos y el seguimiento de
la produccién.
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Plante6 que seria importante incorporar una
norma sobre transparencia respecto del cumplimiento del Plan de Negocios y
Desarrollo y el control de gastos en la empresa.

Valoré positivamente la idea planteada acerca de
establecer un porcentaje o piso minimo de capitalizaciébn anual para
CODELCO.

Inquirid6 si la empresa tiene considerada una
priorizacién dentro de los proyectos estructurales que se deben ejecutar.

Comparti6 la idea de estudiar una nueva
legislacion que actualice el gobierno corporativo de la empresa para darle
mayor independencia del ciclo politico y mayor transparencia.

El Honorable Senador sefor Garcia recordo
gue, en la sesion anterior, formulé una consulta sobre dichos del Presidente
del Directorio de CODELCO -vertidos en el programa de television
“Tolerancia Cero”- en que se refirio a la existencia de pagos a los miembros
del Directorio asociados a servicios 0 necesidades adicionales a la respectiva
dieta, y que se debia regular y mejorar el estandar exigido en materia de
conflictos de interés. Sobre lo anteriormente resefiado, pregunté qué fue lo
gue quiso decir y qué es lo que deberia regularse para evitar los conflictos de
interés.

Asimismo, reiter6 su peticion de extender la
proyeccion del cuadro que muestra los aportes de CODELCO al Fisco desde
el aflo 2007 a la fecha, contenido en la presentacion del Ministerio de
Hacienda, de modo de contar con una estimacion de lo que se puede
esperar de las inversiones y los resultados de la empresa, frente a la gran
decision que implica decidir respecto de una capitalizacion que incide en un
plan de negocios de mas de US$23.000 millones.

El Ex Director de CODELCO, seiior Tagle,
observd que los proyectos estructurales son revisados, y requieren la
aprobacion, de COCHILCO y del Ministerio de Desarrollo Social.

Expres6 que debe tenerse mucho cuidado al
plantear el condicionamiento de la capitalizacion por aspectos de la
produccion de faenas existentes, debido a que los recursos son para los
proyectos estructurales y no para la produccion existente. Mencion6 que se
ha escuchado la propuesta de posponer el proyecto de Chuquicamata
Subterranea reemplazandola por Quetena y las fases 51 y 52 de
Chuquicamata, cuestion que no corresponderia de acuerdo al PND v,
ademas, por no ser rentables.

Respecto del tema de la rentabilidad tocado por el
expositor sefior Briones, acotd que para CODELCO el Estado funciona
apalancando toda la inversion y la deuda de la empresa, por lo que la tasa de
rentabilidad de los proyectos es la de la deuda, de modo que mientras se
supere el nivel de la deuda los proyectos son rentables.
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Sobre el grado de inversion, manifesté que no
existe ningun privado que invertiria montos de los que se ven involucrados
en los proyectos estructurales sin tener certeza previa acerca del
financiamiento y la inversion de capital.

Con relacién a la ley reservada del cobre, expresé
gue funciona como un lastre para la clasificacion de riesgo de la empresa, al
constituirse como una especie de impuesto sobre las ventas de CODELCO.
Ademas, provoca problemas en la operaciéon misma de la empresa.

Agregé que otro tema que preocupa a los
inversionistas institucionales es que CODELCO no es dueiio de los
yacimientos, sino que lo es el Estado de Chile, por lo que no garantizan las
deudas de la empresa.

Afadié que las inversiones deben efectuarse sin
operaciones y contratos de futuro, y que es el Estado quien tiene que correr
los riesgos de los negocios.

Sobre la consulta sobre las dietas del Directorio y
los servicios relacionados prestados por los integrantes, expresd que los
directores reciben sélo la dieta que corresponde al cargo y se aplican
integramente las normas sobre operaciones relacionadas contenidas en la
ley sobre sociedades anonimas. Record6 que directores que presentaban
situaciones de servicios relacionados se abstenian en las votaciones que
afectaban dichas situaciones. Agregé que las referidas transacciones
relacionadas se informan en los estados y memorias de CODELCO.

El Honorable Senador sefior Prokurica
manifestd sentirse orgulloso de que el pais esté tomando una decisibn como
la que implica la capitalizacion de CODELCO, con proyectos de una
envergadura que no tienen parangon en el exterior.

No compartié la opinibn de quienes consideran
gue podria ser negativa la existencia de un presupuesto plurianual para la
empresa, y consulté cual es la opinion del Presidente Ejecutivo de
CODELCO al respecto.

Acoto que la situacion de la empresa se asemeja a
la de un transportista que debe trasladar carga de Santiago a Puerto Montt y
al llegar a San Fernando debe preguntar si existe dinero para seguir el viaje,
porque la mineria es un negocio de largo plazo y con mucho riesgo
involucrado.

Asimismo, pregunté cuanto dinero ha perdido
CODELCO por proyectos que se encuentran aprobados y que no se
concretan por falta de recursos.

Afirmo que, si bien el proyecto de ley no resuelve
todos los problemas de CODELCO, constituye un paso adelante. Asimismo,
reflexiono acerca de la época en que se discutié el impuesto especifico sobre
la actividad minera, en que muchas personas plantearon que el bajo precio
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del cobre se debia a que el pais habia sido -de cierta forma- engafiado para
producir grandes cantidades de cobre que provocaran esa situacion, pero
una vez que se produjo el fuerte alza del precio del cobre o boom, fue
precisamente la gran produccién del pais la que permiti6 aprovechar la
bonanza de dichos altos precios. Observé que, en su opinidn, esta es la
oportunidad de realizar las inversiones proyectadas.

El Honorable Senador sefior Zaldivar manifesto
gue queda mas que clara la necesidad de capitalizar CODELCO, y se debe
confiar en la gestion de la empresa.

Sefialé que la condicion que afecta a CODELCO
por la ley reservada del cobre, de ver retirado el 10% de los ingresos por sus
ventas, constituye un lastre muy pesado que debe solucionarse vy
modificarse.

Estimé que los US$3.000 millones que
compromete el Gobierno con el proyecto de ley van a ser entregados, y el
Congreso Nacional debe hacer un seguimiento de lo que ocurra. Y es por
ello, agregd, que ha reclamado que en el inciso primero del articulo 3° no se
considere a la Comision de Hacienda del Senado, como si se hace en el
inciso tercero de la misma disposicion, en que ademas figuran las
comisiones de Mineria y Energia de ambas camaras.

El Honorable Senador sefior Montes expreso
gue, en la sesion anterior, se plante6 preocupacion por la evaluacion
detallada de cada proyecto y los supuestos sobre los que se construyen,
porque los mismos pueden cambiar radicalmente, tal como podria ocurrir en
el caso de Andina 244. Pregunto si los representantes de CODELCO pueden
profundizar en los riesgos que presenta cada proyecto, cuanto podria variar
la rentabilidad de los mismos y de qué modo se informard al Congreso
Nacional estas circunstancias.

Observo que el proyecto de ley esta estructurado
como una autorizacion al Ministerio de Hacienda para efectuar la
capitalizacion, pero sin entregar certezas sobre la misma, quedando
entregada al ciclo econdmico su concrecion y, por lo mismo, le parece una
buena idea contar con un piso minimo garantizado de capitalizaciéon. Sobre lo
anteriormente expuesto, consulto la opinion del Ministerio de Hacienda.

Se sumd a lo precedentemente expuesto por el
Honorable Senador sefior Zaldivar acerca de la necesidad de modificar la ley
reservada del cobre.

El Presidente Ejecutivo de CODELCO, seiior
Pizarro, comenz6 respondiendo los planteamientos efectuados sobre la
situacion del proyecto Chuquicamata Subterranea, en que se ha escuchado
del interés de los trabajadores por el desarrollo de otros proyectos
alternativos como las Fases 51 y 52 y la extension norte de la Mina Sur.
Sefialé que con base a la informacion que tiene CODELCO los referidos
proyectos alternativos no cuentan con sustento econémico, y Chuquicamata
Subterranea es el mejor para la empresa.
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Agrego que la inquietud de los trabajadores es que
el referido proyecto no estaria operativo en el afio 2019, y por ello la empresa
ha realizado un analisis y reevaluacion del plan de ejecucién, de modo de
asegurarse de cual es la probabilidad de un atraso, y cuél seria su costo, en
relacion al riesgo que la concentradora de Chuquicamata se gquede sin
mineral.

Explicdé que el plan de ejecucion reconoce que
existe una posibilidad de retraso, pero en ningin caso como para llegar a4 6
6 afnos, y si ocurriere el referido retraso se alimentaria la concentradora de
Chuquicamata con el rajo de la mina Radomiro Tomic.

Respecto de Quetena, sefialé que se encuentra a
3 kilometros de Calama, cerca de un acuifero preservado, con una ley de
solubles bastante menor (0,19), por lo que no tiene mérito econémico
suficiente en opinidn de la empresa.

Afadié que iniciardn conversaciones con los
trabajadores y debatiran hasta generar el convencimiento sobre el camino
correcto a seguir.

Sobre la pregunta acerca de compromisos con el
Ministerio de Hacienda, indic6 que se ha acogido de buena manera el
proyecto estructural de la administracion anterior sobre reduccion de costos e
incremento de la productividad. Expresé que se han planteado como meta
generar ahorros cercanos a los US$200 millones.

Afadié que otros compromisos son los que se
plasman en los presupuestos que se negocian con el Ministerio y que se
conoce como Plan de Produccion P1, que contiene los montos a producir y
los costos en cada una de las divisiones.

Sefiald que han visualizado una leve caida en la
produccion del afio 2015, respecto del 1.740.000 toneladas que esperan
producir en el afio 2014, y los costos se encontrarian en la parte superior del
segundo cuartil, conforme a la presentacion que efectuaron al comenzar.

Respecto del cuadro detallado que analice la
situacion de CODELCO -con y sin proyectos estructurales-, solicitado por el
Honorable Senador sefior Garcia, expreso que lo haran llegar a la brevedad.

Acerca del financiamiento plurianual, expuso que
una vez que el Directorio aprueba un proyecto y el inicio de la fase de
construccion del mismo, a poco andar se comienza un camino sin retorno,
porque los recursos que requiere el plan de ejecucién no pueden acabarse
en la mitad de la ejecucion.

Manifestd que un proyecto se aprueba sobre la
base del criterio de disefio que se da en la primera etapa de la prefactibilidad,
gue es aquella que busca ver si existe una posibilidad de negocio
rentabilizando un recurso geoldgico en reservas mineras. Agregdé que se
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hacen supuestos sobre consumos, condiciones externas, precios del cobre,
del délar y de la energia, y la disponibilidad de agua.

Explic6 que la prefactibilidad ya se encuentra
aprobada para los proyectos estructurales con excepcion de Rajo Inca —
Salvador, que necesitara entre un afio y un afio y medio para llegar con un
nivel de seguridad a enfrentar la decision del Directorio. Agrego, sobre Rajo
Inca, que personalmente estima que 1.600.000 toneladas (de 0.45) con
infraestructura existente constituyen un buen apronte para que el proyecto
sea aprobado.

Observé que los costos de la ingenieria, hasta
llegar a la etapa de factibilidad, representan un 3% de la inversion inicial y
constituyen el mejor fondo de riesgo. Afadid que, terminada la
prefactibilidad, puede tomarse la decision de archivarse un proyecto o se
pasa a la siguiente etapa que es la factibilidad.

Respecto de la pregunta sobre priorizacion de
proyectos, estimo que los proyectos de Nuevo Nivel de Mina El Teniente,
Chuquicamata Subterrdnea, Radomiro Tomic Mddulo 1 y Traspaso Mina-
Planta de Andina, son prioritarios y deben ejecutarse de todas formas.

Acotdé que los mayores conocimientos sobre
mineria subterranea se encuentran en Chile, en los minerales de El Teniente
y El Salvador, lo que les otorga una cuota de seguridad sobre los momentos
de puesta en marcha. Apuntd que, en el caso de El Teniente, enfrentan el
problema del estallido de roca, debido a la gran profundidad del proyecto.

Sobre Andina 244, manifestd que cuenta con el
mejor recurso geoldgico de todo CODELCO, pero el problema es que se
encuentra muy cerca de las cuencas que alimentan el rio Aconcagua y, por
ende, el valle feértil.

Afadié que, con relacién al proyecto de Radomiro
Tomic, es aquel que enfrenta menos riesgos y parece mas segura la
estimacion de su CAPEX y su fecha de puesta en marcha.

El Ministro de Hacienda (S), sefior Alejandro
Micco, expres6 que es necesario tener en cuenta que, en cualquier
empresa, la maxima autoridad es la junta de accionistas, que en el caso de
CODELCO esta representada exclusivamente por la Presidenta de la
Republica, quien ha asumido un compromiso presidencial de que se
efectuara la capitalizacion de CODELCO, con sus consiguientes inversiones,
en los términos contenidos en el proyecto de ley.

Sobre la informacién que se entregara al Senado,
observd que en el inciso final del articulo 3°, cuando dispone que se haga
llegar un analisis detallado del cumplimiento de las metas durante el periodo
2014-2018, se entiende que incluye la entrega del informe anual de avance
del Plan de Negocios y Desarrollo 2014. Sefial6 que lo anteriormente
expresado es un compromiso del Ejecutivo y la informacion llegara al
Senado.
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Respecto de la ley reservada del cobre, reiterd
gue la revision de dicho cuerpo legal forma parte del programa de gobierno, y
se enviara un proyecto de ley sobre la materia durante el afio 2015.

El Honorable Senador seiior Garcia reiteré su
consulta acerca de las expresiones del Presidente del Directorio de
CODELCO a un programa televisivo sobre pago de servicios relacionados a
directores y conflictos de interés, y si ninguno de los presentes puede aclarar
gué fue lo que quiso decir el sefior Landerretche, sugirié que se envie un
oficio pidiendo que explique a qué se referia con el pago de servicios a
miembros del Directorio de CODELCO.

La Comision, por la unanimidad de sus miembros
Honorables Senadores sefiores Garcia, Garcia Huidobro, Lagos, Montes y
Zaldivar, acordd enviar un oficio al Presidente del Directorio de CODELCO,
en los términos expuestos precedentemente.

El Honorable Senador sefior Prokurica propuso
gue el Ejecutivo patrocine una indicacion que asegure la entrega de parte de
los recursos comprometidos por el proyecto de ley, en atencién que existe un
compromiso presidencial sobre la materia, y no deberia existir dificultad en el
sentido sefalado.

El Ministro (S), sefior Micco, plante6 que el
mecanismo que discuten se ha utilizado en otras oportunidades y estando
empefiada la palabra de la Presidenta de la Republica no parece necesario
innovar en la materia.

El Honorable Senador sefior Montes solicito al
Ejecutivo que estudie una formula intermedia, porque la pura autorizacion
gue se otorga en el proyecto de ley al Ministerio de Hacienda no asegura la
entrega de los recursos, y se necesita mayor certeza sobre el compromiso
asumido dentro de la misma ley.

Sometido a votacién en general el proyecto de
ley, fue aprobado por la unanimidad de los miembros de la Comisién,
Honorables Senadores sefores Garcia Huidobro, Lagos, Montes,
Prokurica y Zaldivar.

FINANCIAMIENTO

El informe financiero elaborado por la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda, de 25 de agosto de 2014, sefiala,
de manera textual, lo siguiente:
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“l. Antecedentes

El presente proyecto de ley tiene como objetivo
apoyar el financiamiento de los proyectos de inversion contenidos en el Plan
de Negocios y Desarrollo para el periodo 2014-2018 de la Corporacion
Nacional del Cobre de Chile -CODELCO.

En este sentido, el proyecto autoriza al Fisco para
gue pueda realizar aportes extraordinarios de capital a CODELCO, por un
monto de hasta US$ 3.000 millones, moneda de los Estados Unidos de
América, desde la entrada en vigencia de la ley y hasta el 28 de febrero del
afio 2018.

Adicionalmente, el proyecto autoriza a la
Presidenta de la Republica para contraer obligaciones, en el pais o en el
exterior, en moneda nacional o0 en monedas extranjeras, hasta por la
cantidad de US$ 3.000 millones, moneda de los Estados Unidos de América,
en el mismo plazo antes indicado.

Finalmente, el proyecto dispone que el Directorio
de CODELCO debera poner a disposicion de la Junta de Accionistas un
Informe Anual de Avance del Plan de Negocios y Desarrollo del afio 2014,
cuyos contenidos seran definidos en Junta Extraordinaria de Accionistas. Los
efectos de la presentacion de este Informe Anual se presentan en el mismo
proyecto de ley.

Il. Efecto del Proyecto sobre el Presupuesto Fiscal

En primer lugar, el articulo 1° del proyecto de ley
tiene impacto financiero fiscal, puesto que requiere de una reduccion de los
recursos disponibles en activos financieros del Tesoro Publico, ya sea en
moneda nacional o extranjera, para los aportes de capital a CODELCO, en
los afios en los cuales éstos se realicen. Lo anterior, representa
transacciones entre activos financieros del Fisco, por lo que no afectan su
patrimonio neto.

En segundo lugar, el articulo 2° tendra impacto en
los ingresos generales de la Nacidn, al realizar las emisiones de deuda que
se autoricen y por los montos que efectivamente se logren de tales
emisiones.”.

Se deja constancia del precedente Informe
Financiero en cumplimiento de lo dispuesto en el inciso segundo del articulo
17 de la Ley Organica Constitucional del Congreso Nacional.
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TEXTO DEL PROYECTO

En mérito del acuerdo precedentemente expuesto,
vuestra Comisién de Hacienda tiene el honor de proponeros la aprobacion en
general de la iniciativa legal en tramite, en los mismos términos en que fue
despachado por la Honorable Camara de Diputados, cuyo texto es del
siguiente tenor:

PROYECTO DE LEY

“Articulo 1°.- Autorizase, a contar de la entrada en
vigencia del articulo siguiente y hasta el 28 de febrero de 2018, al Ministro de
Hacienda para que, mediante uno o mas decretos expedidos bajo la férmula
"Por Orden del Presidente de la Republica", efectie aportes extraordinarios
de capital por un monto de hasta 3.000.000.000 de dodlares, moneda de los
Estados Unidos de América, a la Corporacion Nacional del Cobre de Chile,
en una o mas transferencias, las que se financiaran con activos financieros
disponibles en el Tesoro Publico, sean estos en moneda nacional o en
moneda extranjera.

Articulo 2°.- Autorizase, a contar de la publicacion
de esta ley y hasta por el mismo plazo a que se refiere el articulo anterior, al
Presidente de la Republica para contraer obligaciones, en el pais o en el
exterior, en moneda nacional o0 en monedas extranjeras, hasta por la
cantidad de 3.000.000.000 de ddlares, moneda de los Estados Unidos de
América, que por concepto de endeudamiento se incluirdn en los Ingresos
Generales de la Nacion.

Para los fines de este articulo, se podra emitir y
colocar bonos y otros documentos en moneda nacional o extranjera, los que
podran llevar impresa la firma del Tesorero General de la Republica.

La autorizacion que se otorga al Presidente de la
Republica sera ejercida mediante decretos supremos expedidos a través del
Ministerio de Hacienda, en los que se identificara el destino especifico de las
obligaciones que se contraigan e indicara las fuentes de recursos con cargo
a los cuales debe hacerse el servicio de la deuda.

Articulo 3°.- A partir de la entrada en vigencia del
articulo anterior y hasta 2018, el directorio de CODELCO deberé poner a
disposicion de la Junta de Accionistas y de la Comision de Hacienda de la
Camara de Diputados un informe anual de avance del “Plan de Negocios y
Desarrollo 2014”. Dicho informe debera evacuarse antes del 30 de marzo de
cada afio y sus contenidos seran definidos en una junta extraordinaria de
accionistas realizada, a mas tardar, dentro de sesenta dias siguientes a la
fecha de publicacion de esta ley. Sin perjuicio de lo anterior, tal informe
debera dar cuenta, a lo menos, del avance de las inversiones contenidas en
dicho Plan al término del afio anterior, incluyendo su ejecucion financiera, el
detalle de los principales componentes de su ejecucion y el financiamiento
utilizado.
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La Junta de Accionistas evaluara el informe anual
sefialado en el inciso anterior, y lo considerara como antecedente para el
pronunciamiento que emita acerca del monto de recursos que la empresa
podra destinar a la formacién de fondos de capitalizacién y reserva para el
afo respectivo, segun lo dispuesto en el articulo 6° del decreto ley N° 1.350,
de 1976, del Ministerio de Mineria, el que en todo caso, en el periodo a que
se refiere el inciso anterior, no podra superar los 800.000.000 de ddlares,
moneda de los Estados Unidos de América.

Por su parte, el Ministerio de Hacienda podra
utilizar dicho informe anual, asi como cualquier otro antecedente, incluyendo
los que entregue el Ministerio de Mineria o los organismos o entidades del
sector publico que lo asesoren sobre la materia, para la determinacion de el
o los montos del aporte de capital a traspasar a la empresa, conforme a lo
dispuesto en el articulo 1°.

Con todo, la Corporacion Nacional del Cobre
debera presentar a la opinién publica y a las Comisiones de Hacienda y de
Mineria y Energia del Senado y de la Camara de Diputados, un analisis
detallado del cumplimiento de las metas durante el periodo a que se refiere
el articulo 1°, respecto de los recursos a que se refiere esta ley y que les
sean transferidos.”.
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Acordado en sesiones celebradas los dias 8 y 14
de octubre de 2014, con asistencia de los Honorables Senadores sefiores
Ricardo Lagos Weber (Presidente), Juan Antonio Coloma Correa (Alejandro
Garcia Huidobro Sanfuentes), José Garcia Ruminot (Baldo Prokurica

Prokurica), Carlos Montes Cisternas y Andrés Zaldivar Larrain (Presidente
Accidental).

Sala de la Comisioén, a 15 de octubre de 2014.

ROBERTO BUSTOS LATORRE
Secretario de la Comision
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RESUMEN EJECUTIVO

INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA RECAIDO EN EL PROYECTO
DE LEY, EN SEGUNDO TRAMITE CONSTITUCIONAL, QUE ESTABLECE
APORTE DE CAPITAL EXTRAORDINARIO PARA LA CORPORACION
NACIONAL DEL COBRE DE CHILE Y LA AUTORIZA PARA CONTRAER
ENDEUDAMIENTO
(Boletin N° 9.530-08)

I. OBJETIVO(S) DEL PROYECTO PROPUESTO POR LA COMISION:
autorizar un aporte de capital extraordinario a la Corporaciéon Nacional del
Cobre de Chile (CODELCO), por hasta 3.000 millones de doélares, moneda
de los Estados Unidos de América, con el objetivo de apoyar el
financiamiento de los proyectos de inversion contenidos en su Plan de
Negocios y Desarrollo (PND) para el periodo 2014 — 2018. Asimismo, se
faculta al Presidente de la Republica para contraer obligaciones, en el pais o
en el exterior, en moneda nacional o en monedas extranjeras, hasta por la
cantidad de 3.000 millones de ddlares.

Il. ACUERDOS: aprobado en general por unanimidad (5x0).

lll. ESTRUCTURA DEL PROYECTO APROBADO POR LA COMISION:
consta de tres articulos permanentes.

IV. NORMAS DE QUéRUM ESPECIAL: no hay.
V. URGENCIA: suma.

VI. ORIGEN INICIATIVA: Mensaje de Su Excelencia la sefiora Presidenta de
la Republica.

VIl. TRAMITE CONSTITUCIONAL: segundo.

VIIl. APROBACION EN LA CAMARA DE DIPUTADOS: en sesi6n de 1 de
octubre de 2014, fue aprobado en general con 91 votos a favor y 3
abstenciones.

IX. INICIO TRAMITACION EN EL SENADO: 1 de octubre de 2014.

X. TRAMITE REGLAMENTARIO: informe de la Comision de Hacienda.

Xl. LEYES QUE SE MODIFICAN O QUE SE RELACIONAN CON LA
MATERIA:

- El articulo 6° del decreto ley N° 1.350, de 1976,
del Ministerio de Mineria.

Valparaiso, a 15 de octubre de 2014.

ROBERTO BUSTOS LATORRE
Secretario de la Comision



