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posiciones cortas y el aumento de los precios 

spot a corto plazo probablemente harán que 

el mercado se expanda”, sostuvo. 

Además, explicó que “estimamos que el 

precio actual de las acciones de SOM implica 

un litio de $14,8 mil por tonelada, muy por 

encima del precio spot y en línea con nuestra 

previsión de largo plazo de $15 mil por tone- 

lada. Además, los múltiplos no parecen muy 

atractivos tras el repunte de hoy”. 

JP Morgan mantuvo su recomendación “neu- 

tral”, con un precio objetivo de los US$41 para 

diciembre de 2026. El título de la firma que 

transa en EEUU cerró en US$45,9 este lunes. 

LA VISIÓN DEL MERCADO 

Al cierre de la sesión, las acciones de Al- 

bemarle cerraron con un alza de 7%, en tan- 

to, Tianqi, unos de los mayores accionistas 

de SQM, trepó más de 18,19% en la Bolsa de 

Hong Kong. En la Bolsa de Shenzhen, las ac- 

ciones de Ganfeng Lithium saltaron 9,99%. 

El alza de las compañías abiertas en bolsa 

se produce en línea con el repunte en los pre- 

cios del metal. En el contrato más activo en 

la Bolsa de Futuros de Guangzhou, los precios 

subieron un 8%. 

José Ignacio Pérez Hidalgo, analista de BCI 

Corredor de Bolsa, explica que “el ánimo de 

los inversionistas de acciones de litio conti- 

nuará mejorando mientras nuevas banderas 

blancas comiencen a izarse, principalmente 

en China, lo que traería consigo una reduc- 

ción del exceso de oferta de mineral y con 

ello, aumentos esperados en precio”. 

En esa línea, señala que “lo anterior, mejo- 

raría las perspectivas de generación de efec- 

tivo para todas las empresas productoras de 

Litio de bajo costo (SQM incluida), lo que 

permitirá ver nuevos avances en bolsa”. 

En BCI, el precio objetivo de SOM a 12 meses 

es de $44.500. Actualmente la empresa transa 

en $44.068. 

Aldo Morales, subgerente de Estudios Renta 

Variable en BICE Inversiones, indica que “se 

ha dado un escenario sorpresivo en la indus- 

tria, principalmente porque las mayores res- 

tricciones a la oferta en China, que responden 

a un plan del gobierno, no eran algo que esta- 

ba internalizado en el mercado”. 

En esa línea, sostiene que “hemos visto un 

importante rebote en los futuros de litio y 

dado que responde a un plan, podría seguir 

extendiéndose. Eso posiblemente explica la 

fuerte reacción que estamos viendo”. 

Miguel Leiva, Head of Equity Research Cre- 

dicorp Capital, señala que “para sostener la 

recuperación en el precio del litio será ne- 

cesario más recortes de producción, de tal 

modo que se elimine el superávit con el cual 

venía operando este mercado, además de que 

la demanda se mantenga resiliente, como ha 

venido siendo el caso hasta ahora”. 

Además, indicó que “con la recuperación 

del precio de las acciones de SQM, esta com- 

pañía ya se cotiza ligeramente por encima de 

nuestro último precio objetivo de US$ 44,7 

por ADR, pero dicha valorización ya incorpo- 

raba una recuperación del precio del litio para 

el próximo año a niveles de US$ 15.000 por 

tonelada”.Q 

Las cifras de Adelco en medio de 
negociación para evitar su quiebra 

La última propuesta de la compañía para no ir a quiebra y acogerse a una 
reorganización, busca seguir operando mientras vende de manera ordenada 
todas sus propiedades, utilizando esos recursos -junto con lo que genere su 
funcionamiento diario- para pagar las deudas. 

LEONARDO CÁRDENAS 

A fines de 2024, Adelco, la principal 

empresa distribuidora de abarrotes del 

país controlada por los hermanos Holger, 

Eberhard, Andel y Margit Paulmann Mast 

-hijos de Júrgen Paulmann-, solicitó aco- 

gerse a una reorganización concursal para 

evitar la quiebra. Actualmente, la compa- 

ñía enfrenta días clave para definir su fu- 

turo. El pasado 1 de agosto, sus acreedores 

acordaron postergar para este miércoles 

13 de agosto la audiencia en la que vota- 

rán la propuesta de la firma, que podría 

permitir la continuidad de sus operacio- 

nes. 

La reunión se realizará vía Zoom, y el 

gerente general, Christian Koplow, junto 

al abogado Iván Caldery, están desplegan- 

do gestiones para convencer a la banca y 

a otros acreedores no financieros sobre la 

vialidad del plan propuesto. 

En su presentación ante el 11" Juzgado 

Civil de Santiago, Adelco explicó que su 

actividad se vio gravemente afectada por 

la crisis económica y social derivada del 

estallido social de 2019, así como por los 

efectos de la pandemia de Covid-19, que 

se extendió hasta 2022. A ello se sumó 

una desaceleración económica sostenida 

que Chile venía experimentando en los 

años previos. Actualmente, sus pasivos 

ascienden a $33.680 millones, siendo sus 

mayores acreedores Itaú ($7.623 millo- 

nes), Santander ($3.503 millones) y Tan- 

ner ($1.142 millones). 

A fines de julio, el veedor Patricio Ja- 

marme advirtió en un informe al tribunal 

que, en caso de liquidación, los acreedo- 

res valistas (bancos) recuperarían solo un 

14,13% de sus créditos. Con amplia expe- 

riencia en este tipo de procesos, Jamarme 

adjuntó el pasado 9 de agosto la carpeta 

tributaria electrónica de Abastecedora del 

Comercio SpA, detallando que los ingre- 

sos de Adelco entre el 1 y el 31 de julio de 

2025 sumaron $1.176 millones. 

El informe también incluye pagos re- 

cientes de la compañía a acreedores. En- 

tre ellos, $39 millones por transporte de 

mercadería, poco más de $13 millones por 

la remuneración del propio veedor y $4,5 

millones por asesoría del estudio Nelson 

Contador Abogados. 

Según los documentos, Adelco cuenta 

con 13 sucursales distribuidas en distintas 

comunas y ciudades del país, incluyendo 

Providencia, Antofagasta, Santiago, Iqui- 

que, Puerto Montt, Concepción, Coyhai- 

que, Padre Las Casas, Punta Arenas, Pu- 

dahuel y Chillán. 

Asimismo, el veedor detalló que las pro- 

piedades de Adelco registran un avalúo 

fiscal total de $22.088 millones, repartidas 

en 19 inmuebles a lo largo de Chile. Las de 

mayor tasación se encuentran en Concep- 

ción, en calle Freire, destinada a comer- 

cio, con un valor de $9.582 millones; en 

Puerto Montt, en Angelmó, también de 

uso comercial, con $2.714 millones; y en 

Punta Arenas, en avenida Bulnes, igual- 

mente destinada a comercio, avaluada en 

$2.223 millones. 

PROPUESTA 

La última propuesta de la compañía para 

evitar su quiebra y acogerse a una reorga- 

nización busca seguir operando mientras 

vende de manera ordenada todas sus pro- 

piedades, utilizando esos recursos —junto 

con lo que genere su funcionamiento dia- 

rio— para pagar las deudas. 

El objetivo, según los documentos pre- 

sentados al tribunal, es que, en una pri- 

mera etapa, la venta de activos permita 

reunir $2.000 millones, los que se des- 

tinarán exclusivamente a comprar mer- 

cadería y asegurar el capital de trabajo 

necesario para que la empresa siga fun- 

cionando en el corto plazo. Solo después 

de cumplir ese objetivo, el dinero obteni- 

do por nuevas ventas se repartirá entre el 

pago de un préstamo especial de $4.000 

millones que recibió durante este proceso   

conocido como Financiamiento DIP- y 

los acreedores con garantía, en una pro- 

porción de 60% para el préstamo y 40% 

para esos acreedores. 

El acuerdo establece que si alguna pro- 

piedad se vende por menos de la mitad 

de su valor de tasación, el acreedor que 

otorgó el préstamo tendrá derecho a reci- 

bir primero parte del dinero. Cuando ese 

préstamo esté completamente pagado, el 

total de lo recaudado por ventas restan- 

tes se destinará a saldar las deudas con 

los acreedores garantizados. Todo esto, 

en paralelo, debe considerar que la firma 

aún tiene deudas por finiquitos pendien- 

tes por $771 millones, y que, si se liqui- 

da, debería enfrentar pagos por más de 

$4.000 millones, solo en indemnizacio- 

nes a trabajadores. 

El acuerdo de reorganización establece 

cuándo termina. Concluye si la empresa 

paga por transferencia y el acreedor firma 

que recibió el dinero. Además, termina 

cuando la deuda neta de la compañía es 

menos de 2.5 veces su Ebitda y se ha paga- 

do toda la deuda garantizada. En ese caso, 

según el mismo documento, la firma debe 

entregar documentos que muestren lo 

que falta por pagar, con las mismas con- 

diciones del acuerdo. 

Por otro lado, determina que “la empre- 

sa deudora no podrá realizar reparto de 

utilidades y/o dividendos, durante la vi- 

gencia del Acuerdo de Reorganización, así 

como tampoco puede llevar a cabo dismi- 

nuciones de capital”.Q
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