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para tener mayor contro
de SQM

La compaiiia pagé USS$ 4.100 millones para
convertirse en accionista de SQM. Durante

estos ocho afios ha recibido poco mas de
USS$ 1.000 millones en dividendos. Hoy, el
gigante chino esta incémodo y buscando

nuevas fuentes de recursos en un escenario

que cambi6 drasticamente tras la llegada
de Codelco en la explotacién del litio.

POR MAGDALENA ESPINDSA

iangi Lithium sorprendio al
T mercado esta semana tras

anunciar un recorte de su
participacion en SQM.

Este miércoles el directorio de
la asiatica, presidido por Jiang Anqi
-hija del fundador Jiang Weiping-
envié dos misivas a la Bolsade Hong
Kong,. La primera contemplé una pro-
puesta de enajenacion, que incluye
laventade 3,5 millones de acciones
Serie A de SQM, correspondientes
al 1,25% del total de papeles de la
chilena, con un valor contable de
US $206 millones. El documento
agregaba una autorizacion a la ad-
ministracion a vender, dentro de un
afoy en un momento “apropiado”
el total de acciones -equivalente
a62.556.568 acciones Serie A-.

Sin embargo, horas después el
directorio envidé un segundo hecho
esencial en reemplazo del primero,
eliminando la linea que incluia la
totalidad de los papeles de lacom-
pania y confirmando solo la venta
del 1,25%. Esto dejd dudas en el
mercado y abrid |la posibilidad de
cambios drasticos en la propiedad
de litio en Chile.

Aestaoperacion se sumalaventa
de 748 mil acciones clase B, equi-
valente al 0,29% de la propiedad en

la minera no metélica, anunciadaa
fines de diciembre pasado, equiva-
lentes a US $54 millones. Con este
movimiento, Tiangi declara que ya
no mantiene ninguna accion clase
B en SQM, consolidando un ajuste
significativo en su estructura ac-
cionaria y enviando senales claras
sobre su estrategia de liquidez y
gestion de riesgos financieros.
Hoy laempresa cuenta conunto-
tal de 62 millones de acciones clase
A de SQM, equivalentes al 21,89%
de participacion en la compania.

La apuesta de los chinos

La historia de los socios extran-
jeros en SQM demuestra que pocos
logran permanencia en el tiempo.
El primero en incorporarse fue el
conglomerado japonés Kowa, a
comienzos de los afos 90, seguido
por los canadienses Potash Corpo-
ration of Saskatchewan (PCS] y, por
un periodo transitorio, Nutrien, que
heredo la participacion tras la fusion
con Agrium. Kowa se mantiene
hasta hoy, pero con una presencia
accionaria marginal.

Tiangiirrumpio en SQM en mayo
de 2018, comprando el 24% a
Nutrien por USS 4.100 millones,
operacian convirtié al grupo chino
en el segundo mayor accionista
de laminera no metalica. La tran-
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saccion, asesorada por Morgan
Stanley, fue financiada con un
préstamo por US$ 3.500 millones
de China CITIC Bank, equivalente
al B6% del valor total, lo que dejo
a Tiangi altamente endeudada
desde el inicio.

Actualmente, la participacion de
Tiangi en SQM, que corresponde
a 21,9%, se valora en USS 4.300
millones. Este monto se calcula
considerando las 62,6 millones de
acciones serie A que posee la em-
presa china, valoradas a $59.620
por accion, con un tipo de cambio
de $867. Sin embargo, seglin An-
drés Gonzalez, encargado del area
de analisis minero en Plusmining,
este monto antes del anuncio del
miércoles ascendia a US$ 4.900
millones. El problema se debe a
gue el precio de la accion de SQM
disminuyé 7% en los dias posteriores
al hecho esencial.

En cuanto a los dividendos reci-
bidos por Tiangi entre 2019 y 2022,
éstos hanreflejado la volatilidad del
mercado del litio. En 2019 percibie-
ron USS$ 74,9 millones y en 2020
la cifra cayo a USS 49,6 millones,
afectada por la baja de precios. En
2021 se produjounsaltoalUS$123,2
millones y en 2022 los dividendos
alcanzaron un maximo histérico de
USS 488,7 millones, impulsados por
elauge internacional del oro blanco
y la alta rentabilidad de SQM.

Sin embargo, la tendencia cam-
bié en 2023, con dividendos por
USS 320,6 millones, mientras en
2024 fueron de aapenas USS 13,4
millones, evidenciando la caida de
precios del litio y la presién sobre
los margenes. En total, desde que
los chinos entraron al negocio
hace ocho afos, han recibido
US$1.070 millones por concepto
de dividendos.

De acuerdo Gonzalez “desde un
punto de vista puramente mone-
tario la apuesta por SQM fue buena
porque Tiangi entrd antes de 2022,
lo que les permitié obtener mayores
dividendos. Ahora, en caso de que
se decidan por vender la empresa,
creo que podrian recuperar su

inversian inicial”.
Compleja situacion
financiera

El desempeiio financiero de Tiangi
Lithium seria una de las aristas
que ha llevado al directorio de la
firma china a analizar su posicién
accionaria en SQM.

En 2018, la compaiia registro
utilidades de USS 317 millones,
pero posteriormente incurrié en
pérdidas significativas: cerca de
US$ 862 millones y USS 264 mi-
llones en 2020.

Este periodo de resultados ne-
gativos coincidié con una elevada
carga financiera, alcanzando su
deuda total mas de 34.000 mi-
llones de renminbi en 2019, unos
USS$ 4.900 millones.

La situacion comenzo a revertirse
en 2021, cuando volvid a nume-
ros azules por USS 525 millones,
alcanzando su peak en 2022 con
utilidades por USS 3.450 millones,
afo en que ademas la deuda se
redujo drasticamente a USS$ 1.281
millones.

Sin embargo, el ciclo alcista
no se consolidd: en 2023 las ga-
nancias cayeron 70% alcanzando
poco mas de US$ 1.000 millones.
En 2024 la firma volvid a pérdidas
por US$ 1.257 millones, mientras
la deuda repuntod hasta USS 2.162
millones, reflejando las tensiones
financieras que siguen pesando
sobre la compania.

De acuerdo a Alvaro Merino,
director ejecutivo de Nicleo

Evolucion precio accion SQM
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Minero las maniobras en Chile
responden a esa delicada salud
financiera a nivel global. Ademas
de las misivas con respecto asu
situacion en nuestro pais, el gi-
gante asiatico informo a la Bolsa
de Hong Kong la emision de 65
millones de nuevas acciones por
un monto de USS 371 millones,
ademas de colocar bonos con-
vertibles por USS 375 millones.
Mediante esta operacion espera
recaudar un monto cercano a los
USS$ 750 millones.

Lo anterior, con miras a utilizar los
fondos para desarrollar y adquirir
yacimientos de litio, capital de
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trabajo y fines corporativos.

Segun Merino “el objetivo de
Tiangi es claro y preciso: con estas
medidas busca obtener recursos
frescos para su operacion, gene-
rar liquidez y mejorar su compleja
posician financiera”.

En Chile su permanencia esta
con un signo de interrogacion,
sobre todo, luego del acuerdo de
Codelco-SQM, que formaron una
nueva empresa a fines de diciem-
bre para la explotacion del Salar
de Atacama y que la aleja de su
principal objetivo cuando aterrizé
en Chile: tener injerencia en el litio
chileno. &

Dividendos recibidos por Tiangi
de su inversion en SQM
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