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Respecto del "valle de no produccién” al
que se veria sometida la produccion de litio
sin el acuerdo al que llegaron Codelco y
SQM, es util hacer un paralelo con el sector
sanitario. En este dltimo, las empresas
concesionarias pueden invertir hasta el
tiltimo dia y el Estado esta obligado a
comprar estos activos en la medida que
hayan sido aprobados en un proceso que
contempla un doble filtro institucional. En
principio, estas "inversiones no remunera-
das" por las tarifas de los usuarios serdn
pagadas por el Estado con probabilidad
100%, lo que las hace "bancables".

Volvamos al caso Codelco-SQM. En caso
de haberse llamado a licitacidn, SQM corria
con ventaja para ganarla, pero no estaba
garantizado. En una licitacidn, SQM corria
el riesgo de perder porgue hay intereses de
otras empresas y Estados por acceder al
mineral. En esas condiciones, épor qué
SQM invertiria mientras dura la incerti-
dumbre? En el sector sanitario el Estado
compra (a) obligatoriamente y () a un
precio conocido. En el caso de SQM, existia
el riesgo de que nuevas inversiones no se
pagaran adecuadamente. Esto implica que,
desde que se hubiera tomado la decisidn de
licitar, SQM habria disminuido la intensi-
dad o dejado de invertir en nuevas capaci-
dades que aumenten la produccitn mds
alla del contrato. El valle de no produccion
era un escenario probable.

¢Era posible compensar —en valor
presente— los primeros afios de no pro-
duccitn asociados a la decision de licitar
con pagos inmediatos o posteriores de

gran magnitud? Puede ser, pero sofiar no
cuesta nada. Una licitacidn obliga a adjudi-
car si se cumplen las bases. Por el contra-
rio, hases muy exigentes, por ejemplo, en
términos de pagos al fisco, hacen fracasar
la licitacion. El disefio, organizacidn y
adjudicacion de una licitacion compleja
como esta se mide en afios. La probabili-
dad de un fracaso existia y tenia costos.
Desde la perspectiva de la Ley de Socie-
dades Anonimas, gue pretende que las
decisiones de un directorio sean racionales,
lo que hizo Codelco es apropiado y res-
guarda bien los intereses de los accionistas,
es decir, de todos los chilenos.
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