
Casi un año después de que el Presi-
dente Gabriel Boric anunciara la Estra-
tegia Nacional del Litio en que afirmó
el rol primordial del Estado, el Gobier-
no relativizó esa postura al revelar en la
tarde de ayer su definición sobre la red
de salares protegidos y los estratégicos. 

En primer lugar, con carácter estraté-
gico solo quedarán los salares de Ataca-
ma —el más importante y el único en
actual explotación— y Maricunga. En
ambos, el Estado conservará una parti-
cipación mayoritaria, a cargo de Codel-
co. 

En un segundo escalón, están los pro-
yectos que serán liderados por una em-
presa del Estado, pero con “flexibili-
dad”, dijeron las autoridades ayer. Esto
quiere decir que se podrá acordar con
los socios la estructura de participación
que garantice la viabilidad, en el que el
privado podrá tener espacio mayorita-
rio.

En esta condición están salares como
Pedernales, el que pertenece en un
100% a Codelco; y los salares Alto An-
dinos, iniciativa que es propiedad de
Enami y que considera los salares
Grande, Los Infieles, La Isla y Aguilar.
Ambas firmas estatales podrán nego-
ciar “el mejor acuerdo posible con los
socios que ellos estimen pertinentes”,
dijo el ministro de Economía, Nicolás
Grau.

Hay un tercer grupo. Son 26 depósi-
tos, sobre los cuales el Gobierno reali-
zará un llamado a inversionistas nacio-
nales y extranjeros a presentar su inte-
rés por proyectos. 

“Va a haber espacio para todos”, ex-
presó el ministro de Hacienda, Mario
Marcel. 

El proceso se iniciará en abril y se se
extenderá por 60 días para recibir ma-
nifestaciones de interés. Posterior a eso,
en caso de que corresponda se realizará

consulta indígena, sino, se avanzará en
el mecanismo definido para entregar
un Contrato de Operación Especial de
Litio (CEOL). 

Marcel especificó que la estrategia
tiene como objetivo diversificar los ac-
tores de la industria local. 

“La manera en que se ar-
ticule, se estructure ese
proceso competitivo, ten-
drá que considerar ese cri-
terio”, comentó el titular
de Hacienda.. Recordó que
primero se debe tener cla-
ro cuáles son los salares en
los cuales hay un potencial
de desarrollo. 

Asimismo, otros 38 salares quedan
en calidad de protegidos. En algunos
casos se trata de depósitos contiguos a
otros explotables. En el anuncio, donde

estaba presenta la ministra de Medio
Ambiente, Maisa Rojas, hubo un énfa-
sis en indicar que gracias a la estrategia
se aceleró la identificación de los sala-
res protegidos.

Impacto fiscal

Según las cifras entregadas por el mi-
nistro Marcel, esta estrategia permitirá
que al 2030 la producción de litio en
Chile podría aumentar hasta cerca del
70%, y hasta en un 100% en una déca-
da. Actualmente el indicador es de unas
250 mil toneladas. 

Marcel señaló que habrá
mayores ingresos fiscales,
pero no necesariamente en
la misma proporción que
la producción, y que ade-
más serán aportes que in-
gresarán en el mediano
plazo

En la regla de balance es-
tructural, dijo, ya está incorporado el
cálculo de los ingresos del litio, “que se
van calculando de acuerdo a un prome-
dio de los ingresos efectivos de los años
anteriores. Ahora, por supuesto,

¿cuánto de eso puede contribuir a fi-
nanciar ciertas necesidades de gasto del
país? Eso va a depender no solamente
de los niveles de producción, sino tam-
bién de los precios. Por lo tanto, creo
que hay que evitar empezar a sacar
cuentas alegres respecto del financia-
miento de gastos que requieren un fi-
nanciamiento mucho más inmediato”. 

El Consejo Fiscal Autónomo ha soli-
citado al Gobierno usar un cálculo más
conservador para su estimación de in-
gresos a partir del litio.

En cualquier caso, el titular de Ha-
cienda mencionó que siguen siendo
necesarios los ingresos provenientes
de las otras fuentes contempladas en el
pacto fiscal, “particularmente, espe-
cialmente en el caso de la PGU, el pro-
yecto de cumplimiento tributario que
está avanzando de manera importante
en su tramitación”.

Se desvanece la Empresa
Nacional del Litio

La ministra de Minería, Aurora Wi-
lliams, admitió que el proyecto de ley
para crear una Empresa Nacional del

Litio —comprometida a ser presentada
a fines de 2023—, que en el papel bus-
caría aumentar la producción, agregar
valor, capturar mayores recursos para
el Estado e incorporar tecnología, está
en “una evaluación permanente”. Se
analiza “mientras efectivamente se
concretan los proyectos que tenemos
asignados y que están desarrollando
las empresas públicas”. A su juicio, pe-
se a los 11 meses que han pasado desde
el anuncio de la estrategia, el país no ha
perdido competitividad en la industria
del litio. 

Protección

Uno de los elementos fundamentales
para la iniciativa del Gobierno es la
creación de la Red de Salares protegi-
dos, aprobada también este martes,
que resguardará el 33% de ecosistemas
salinos (lagunas salinas y salares). 

Considerando este aspecto, además
de los salares estratégicos, según la mi-
nistra Williams, estos 26 salares que
quedarán abiertos a privados, repre-
sentan un 18% de las hectáreas que que-
dan disponibles. 

Proyecta que la producción de litio se duplicaría en una década: 

Gobierno restringe a solo dos los “salares
estratégicos” donde el Estado tendrá el control
Atacama y Maricunga se mantendrán
exclusivamente con mayoría de propiedad
estatal, en otros cinco habrá “flexibilidad”; y en
26 el liderazgo podrá ser del sector privado. 

TOMÁS VERGARA P. 

‘‘Hay que evitar
empezar a sacar cuentas
alegres respecto del
financiamiento de gastos que
requieren un financiamiento
mucho más inmediato”.
..............................................................................

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

Los ministros
del Comité de
Salares presen-
taron ayer, en
La Moneda, las
nuevas condi-
ciones de la
Estrategia
Nacional del
Litio. 
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‘‘Para nosotros es una
evaluación permanente el
presentar un proyecto de ley
respecto de la creación de la
Empresa Nacional de Litio”.
..............................................................................

AURORA WILLIAMS
MINISTRA DE MINERÍA 

ALZA
El Gobierno ve que la
producción de ltio se

podría duplicar en una
década. 

Yellen y Botín alientan
a estudiantes chilenas
en economía y finanzas
FORO DEL BANCO CENTRAL | B 4

Si bien el acuerdo entre SQM y Co-
delco para extender el contrato en el sa-
lar de Atacama desde 2031 a 2060 solo
requiere una decisión del directorio de
la minera privada, como lo definió hace
unas semanas la CMF, la continua ten-
sión interna con su socio minoritario
Tianqi podría llegar a tener complejas
repercusiones. La firma china demanda
que se vote en una junta extraordinaria
de accionistas.

Aunque la petición de Tianqi sea re-
chazada, el inversionista chino tendría
la opción de judicializar la decisión de la
CMF. De ocurrir, podría retrasar la fir-
ma del acuerdo, en un contexto en que
al Gobierno de Gabriel Boric le restan
solo dos años para concretar el inicio de
su Estrategia Nacional del Litio.

Tianqi podría concitar cierto apoyo.
El pasado jueves, AFP Provida advirtió
de un negativo precedente en caso de
que un acuerdo pase solo por el directo-
rio y no por los accionistas. Con todo, la
administradora controlada por la esta-
dounidense Metlife dijo que aprobaría
el pacto.

Veto… o retiro

Por otra parte, el camino para que
Tianqi ejerza el veto no luce sencillo. El
primer paso sería la convocatoria a la
junta de accionistas, de por sí complica-
do. Segundo, dice Guillermo Araya, ge-
rente de estudios en Renta 4, Tianqi ten-
dría que congregar al menos un tercio

de los representantes de las acciones
con derecho a voto. 

Según la última acta de la junta ordi-
naria de accionistas de 2023, Tianqi te-
nía cerca de 62,5 millones de acciones
de SQM, representando en torno al
21,9%, al considerar su participación a
través de Inversiones TLC. Las AFP Ca-
pital, Cuprum, Habitat, Planvital y Pro-
vida tenían el 10,9%; es decir, entre to-
dos ellos sumarían 32,8%, algo menos
del 33,3% necesario para vetar la opera-
ción.

Otra alternativa, así, sería que Tianqi
ejerza su derecho a retiro otorgado por
la Ley 18.045 del mercado de valores en
Chile. Ese derecho otorga una ventana
de salida de la propiedad a todos los ac-
cionistas disconformes con una pro-
puesta, lo que implicaría que SQM le
pague cerca US$ 3.000 millones a Tian-
qi. “En el hipotético caso de ejercer el
derecho de retiro, a Tianqi le correspon-
dería una cifra que supera los US$
3.000 millones que debieran ser paga-
dos por SQM; y en caso de esta no tener
los recursos disponibles, se debiera
anular la aprobación otorgada por la
junta. Es evidente que tratar de pagar
esos montos por parte de SQM podría
afectar seriamente la solvencia financie-
ra de la compañía”, expresó el presiden-
te de SQM, Gonzalo Guerrero.

La eventual judicialización

De no lograr satisfacer sus intencio-
nes, “las partes podrían recurrir a la vía
judicial para resolver la disputa”, dice

Claudia Valdés, gerente general en Best
Business Solutions Consulting. “Esto
implica presentar el caso ante un tribu-
nal de justicia, que evaluará los argu-
mentos de todas las partes basándose en
la legislación aplicable y emitirá un ve-
redicto”, añade. “Por este último moti-
vo, es altamente probable que Tianqi
Lithium logre al menos retrasar la pues-
ta en marcha del acuerdo entre SQM y
Codelco, ya que si se acude a la opción
de una vía judicial, lo más probable es
que, en el período de revisión del caso,
al menos los proyectos quedarán sus-
pendidos hasta que no exista sentencia,
lo que puede durar años”.

“Tianqi puede llevar un recurso judi-
cial a algún tribunal y si este toma el re-
curso, puede ordenar que no se innove
y dejar el proceso de asociación stand-by
(en pausa)”, concuerda Pedro Letelier,
analista de acciones latinoamericanas.
“Otro tema es que a este Gobierno le
quedan dos años, y si este tira y afloja se
extiende por diversas razones, al entrar
otro gobierno en 2026, puede que cam-
bie la política respecto a la Estrategia
Nacional del Litio”, añade.

De acuerdo con un abogado experto
en mercado financiero, quien pide no
divulgar su nombre, “acá no hay viola-
ción de ley de sociedades anónimas o de
mercado de valores, por lo cual lo único
por lo cual podrían judicializar es por el
argumento de que este sea un mal nego-
cio. Sin embargo, son los directores a los
que les corresponde tomar este tipo de
decisiones, por lo que la decisión de
Tianqi parece ser algo más bien para ne-

gociar”. Asegura que, en China, ha pri-
mado el interés por controlar la produc-
ción de materias primas como el litio y
ve probable que esta empresa en parti-
cular busque empujar una negociación
para quedarse con el control de SQM.
“Esto (ocurre) justo en momentos en
que Julio Ponce Lerou parece estar de
salida de la empresa, con la presenta-
ción de su hija (Francisca Ponce) en so-
ciedad”.

Por lo pronto, en el caso hipotético de
que Tianqi pueda influenciar a otros ac-
cionistas para rechazar la operación,
poniéndole presión
a l d i r e c t o r i o d e
SQM, algunos ana-
listas ven una baja
potencial relevante
para la acción, a la
luz de un aumento
de la incertidumbre por los flujos futu-
ros de litio (considerando que el contra-
to de arriendo en el salar de Atacama
vence el 2030).

“Si Tianqi logra rechazar la operación
entre Codelco y SQM, podría implicar
una caída del papel bajo los $40.000
por acción”, dice Cristián Araya, geren-
te de estrategia en Sartor Finance

Group.
En Propela Inversiones estiman una

baja de 10% adicional en la acción de
SQM si se cae el acuerdo con Codelco.
“Afectaría negativamente, dado que es
un buen acuerdo para SQM, debido a
que no tiene que poner capital en la ex-
tensión del contrato al 2060”, sostiene
Rodolfo Friz, director en la firma.

En contraste, en Renta4 no descartan
una reacción positiva.

“Si Tianqi pudiera vetar la operación,
es difícil evaluar hoy día cómo reaccio-
naría el mercado, porque recordemos

q u e c u a n d o s e
anunció la Estra-
tegia Nacional del
Litio, los inversio-
nistas no vieron
de buena forma
una asociac ión

con una empresa del Estado y castiga-
ron el precio de la acción en lo que po-
dríamos decir el equivalente al valor
económico de la perpetuidad; es decir,
las acciones de SQM fueron castigadas
en alrededor de un 30%. Por lo tanto, en
caso de que la operación fuera vetada,
incluso las acciones de SQM podrían su-
bir de precio en vez de caer”, considera.

Opciones de veto, retiro o incluso de judicialización:

Las posibles consecuencias del
duro rechazo de Tianqi al
acuerdo entre SQM y Codelco

MARCOS BARRIENTOS 

Si la firma china resuelve ir a tribunales, algunos especialistas observan un
riesgo de que las operaciones conjuntas entre las mineras privada y estatal se
retrasen.

“Si Tianqi logra rechazar la operación entre Codelco y SQM, podría implicar una caída del
papel bajo los $40.000 por acción”, dice Cristián Araya, de Sartor Finance Group.

www.elmercurio.com/inversiones
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