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Litio en Chile: la conjura de los necios 

sta frase del escritor Jonathan Swift, autor 

no solo de hazañas intrépidas, sino también 

de las sátiras más sabrosas, hace hincapié 

en una crítica social acerca de la pequeñez y 

la barbarie. En ella, el autor irlandés pone énfa- 

sis en que juntas, la ignorancia y la mediocridad 

tienden a unirse para oponerse al talento y el 

sentido común. Una novela similar es la que ha 

vivido Chile en el negocio del litio, con un diseño 

empapado en un estatismo absurdo y hostilidad 

descarnada a la competencia y el mercado: ex- 

periencias fallidas, apresuradas y mal diseñadas. 

Al fin y al cabo, no se puede diseñar una “es- 

trategia del litio que no dependa del mercado”, 

siendo que los mismos productos llegan final- 

mente a un mercado-destino. Como diría Swift, 

es de necio, ceporro, palurdo, e ignorante. 

Entrando en detalle, en el negocio del litio, 

Chile ha optado por un camino autodestructivo: 

estatismo mal ejecutado, rechazo ideológico 

al mercado y decisiones motivadas más por 

agendas personales que por el bien del país. La 

llamada “Estrategia Nacional del Litio” se ha 

diluido en una mezcla de improvisación, prota- 

gonismo político y hostilidad hacia la inversión 

privada. Lo peor: su ejecución ha quedado en 

manos de Codelco, una empresa que no logra ni 

sostenerse en el cobre y que ahora quiere liderar 

la transición energética. 

Bajo el liderazgo de Máximo Pacheco, Codelco 

no solo ha multiplicado su deuda -hoy sobre los 

US$ 22.000 millones-, sino que opera con pér- 
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insiste en expandirse al litio como si estuviera 

en condiciones de competir. El resultado es un 

daño reputacional para Chile, una señal de que 

los negocios en este país se subordinan a los 

caprichos de empresas públicas ineficientes y 

protegidas políticamente. 

Tres hechos lo ilustran. Primero, Codelco 

torpedeó la licitación en el Salar de Maricunga. 

Segundo, validó la intervención de Enami en el 

caso de Salares Altoandinos, donde se excluyó a 

Eramet, una empresa que ya había invertido USS 

100 millones y adquirido legalmente sus per= 

tenencias, además de tener un proyecto de DLE 

andando en Centenario Ratones (Argentina). 

Tercero, negoció a puertas cerradas un acuerdo 

con SQM para entrar al Salar de Atacama sin una 

licitación abierta y transparente, hipotecando 
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parte del recurso más valioso del país, ¡y del 

mundo! 
El acuerdo con SQM, además, es ridícula- 

mente modesto considerando el potencial del 

salar. Según el informe 6-K de SQM ante la SEC, 

este yacimiento puede satisfacer la demanda 

mundial de litio por 34 años, con un potencial 

de hasta un millón de toneladas anuales. Eso 

equivale a US$ 30.000 millones en ingresos 

hacia 2030. Pero con la opacidad actual, se 

están asegurando migajas a cambio de un activo 

estratégico. 

Mientras tanto, Chile ahuyenta a inversio- 

nistas globales como Eramet, LG Chem, BYD, 

Tsingshan, Aramco, Posco, Samsung SDI o 

Mitsui. Todas están operando o invirtiendo en 

Argentina, país que entendió que el derecho de 

propiedad es el cimiento para atraer inversión 

minera. Aquí, en cambio, se prefiere defender 

a Codelco a toda costa, incluso si eso implica 

desechar tecnologías limpias como la extracción 

directa de litio (DLE) o rechazar más de 1.500 

millones de euros en inversión sostenible. 

El caso de Eramet es especialmente grave, 

“En el negocio del Irhio, Chile ha optado por un camino 
autodestructivo: estatismo mal ejecutado, rechazo ideológico 
al mercado y decisiones motivadas por agendas personales. 
Codelco, una empresa que no logra n: sostenerse en el cobre, 
ahora quiere liderar la transición energética”. 

una empresa con respaldo de la Unión Euro- 

pea. Eramet apostó por Chile en 2023, compró 

activos, desarrolló tecnología y puso recursos 

sobre la mesa, fue marginada por Enami, que 

prefirió pactar con el mismo socio que eligió 

Codelco para Maricunga, representados incluso 

por el mismo estudio de abogados. ¿Coinciden= 

cia? Difícil de creer. Todo apunta a una operación 

política diseñada para beneficiar a una empresa 

pública en crisis y blindar la agenda personal del 

señor Pacheco Matte. 

La deuda de Codelco no es culpa del Estado 

ni del precio del cobre. Es resultado de mala ges- 

tión, falta de eficiencia y un modelo corporativo 

que opera sin rendición de cuentas. Su expan- 

sión al litio no busca el bien nacional, sino crear 

un salvavidas financiero a costa del recurso más 

prometedor del país. 

Chile no necesita una estrategia del litio 

ideologizada, sino una política que combine 

competencia, inversión privada y resguardo am- 

biental. Hoy no tiene nada de eso. Lo que tiene 

es una empresa pública que actúa como patrón 

de fundo, un Gobierno que reniega del mercado, 

y una clase política más interesada en consolidar 

cuotas de poder que en desarrollar el país. 

La necedad, como dijo alguien, es no querer 

cambiar de opinión ni de tema. Y eso es exac- 

tamente lo que ocurre hoy en Chile con el litio. 

Argentina nos está pasando por el lado con 

recursos menores, pero más inteligencia. ¿La 

diferencia? Allá gobierna la realidad. Acá, el 

capricho. didas en cinco de sus ocho divisiones. Pese a eso, 

  CARTAS 

Avalúos opacos 

Señor Director: 

Ya era (y es) evidente la falta de transparencia y la opacidad 

en las reglas usadas por el SII para determinar el valor metro 

cuadrado como base del impuesto territorial. Sin embargo, 

que el mismo director de servicio declare ante en el Congreso 

que efectivamente falta transparencia en su determinación, 

es confesar públicamente sobre como el SII viola los derechos 

de los contribuyentes. Esto, especificamente respecto del 

el art. 8bis n*4 del Código Tributario y del art. 11 de la Ley 

19880, que garantizan a las personas que las resoluciones del 

servicio (incluidas las que determinan y notifican los avalúos 

y contribuciones) deben indicar con precisión las razones que 

las motivan, expresando los hechos, el derecho y el razona- 

miento lógico y jurídico que llevan a determinar el impuesto. 

Lo anterior cobra mayor gravedad en el ámbito social, por 

tratarse de un impuesto que en muchos casos afecta la 

vivienda, el bien más importante para muchas familias, en 

especial de clase media y adultos mayores, quienes podrían 

perder su hogar ante la desidia y falta de transparencia del 

sí. 
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Demoras en inversión energética 

Señor Director: 

Mientras se discute la aceleración de la descarbonización, 

los retrasos en permisos para renovables siguen trabando 

proyectos. La tramitación no puede seguir siendo el cuello de 

botella de la transición. 
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Activos alternativos y fondos generacionales: un 
F5 necesario para un nuevo rayado de cancha 

n abril del 2024 se publicaron los nuevos 

límites de inversión en activos alternati- 

vos para los fondos de pensiones, proceso 

gradual que culmina en agosto de 2027. 

Sin embargo, aunque este rayado de cancha 

parecía razonable en el contexto de los mul- 

tifondos, hoy resulta insuficiente de cara al 

nuevo esquema de fondos generacionales. 

La transición desde el sistema de multifon- 

dos hacia fondos generacionales representa 

un cambio estructural en la lógica de inver- 

sión del sistema previsional chileno. Mientras 

el modelo actual requiere alta liquidez para 

facilitar la movilidad entre los multifon= 

dos, el nuevo esquema habilita y favorece la 

construcción de portafolios con horizontes 

de inversión más idóneos y óptimos para 

construir pensiones, consistentes con los 

ciclos de acumulación y desacumulación del 

afiliado y pensionado respectivamente; vale 

decir un contexto adecuado para aumentar 

la inversión de los fondos de pensiones en 

activos alternativos. 

Estos instrumentos -infraestructura, deuda 

privada, capital privado, entre otros- su= 

man diversificación, estabilidad y un aporte 

adicional de rentabilidad ajustada por riesgo, 

en especial en ciclos de alta volatilidad. Por 

ejemplo, durante abril y mayo, los mercados 

globales exhibieron una gran volatilidad, sin 
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embargo, este nivel de variación se trasladó 

solo en forma parcial a los retornos de los 

multifondos A y B. Esta mitigación se debe 

en parte a la diversificación que aportan los 

activos alternativos, que ya representan cerca 

de 10% de la cartera de estos fondos. 

La planificación de largo plazo que permite 

el nuevo esquema exige una revisión urgente 

de los límites de activos alternativos. Nuestra 

expectativa es que se fijen entre el 20% y el 

“Nuestra expectativa es 
que los límites de activos 
alternativos se fijen entre el 
20% y el 30% de los fondos 
agregados; y que un grupo 
predefinido de estos activos 
sea declarado intransferible”. 

30% de los fondos agregados, permitiendo 

una mejor alineación con los portafolios de 

fondos de pensiones de mercados desarro- 

lados. 

Por otra parte, la licitación de carteras 

de afiliados antiguos también requiere de 

una regulación clara sobre la transferibilidad 

de activos alternativos entre portafolios. En 

este sentido, nuestra propuesta es que un 

grupo predefinido de activos alternativos sea 

declarado intransferible. Esta categoriza- 

ción debiera basarse en la complejidad de los 

contratos que regulan estas inversiones, como 

también en aspectos prácticos como tamaños 

mínimos de transferencias y los costos aso- 

ciados a cada una de ellas. Esto permitirá a 

las administradoras seguir aprovechando las 

capacidades internas generadas en los últimos 

años para aprovechar las oportunidades en 

activos más complejos, manteniendo su poder 

de negociación para obtener cada vez menores 

comisiones. 

La transición hacia fondos generacionales 

tiene el potencial de mejorar los resultados 

del sistema, sin embargo, debe ir de la mano 

de decisiones regulatorias consistentes con 

esa visión de largo plazo; de lo contrario su 

potencial no será completamente aprovecha- 

do para subir las pensiones de las próximas 

generaciones.
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