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El préximo paso de Codelco en el litio del salar de Maricunga: buscar un socio

odelco yatenia un pie en el
salar de Maricunga. Ahora
tiene los dos. La empresa
estatal tiene pertenencias
en el segundo depdsito sa-
linode Chile y esta semana
pact6 la compra de la em-
presa que mds adelantada
estaba en Maricunga: Lithium Power Interna-
tional (LPI), una junior australiana cuyo tni-
co activo es el proyecto Salar Blanco, una ini-
ciativa que trabaja desde hace ya casi una dé-
cada, que duplica las pertenencias de Codelco
y aporta permisos estratégicos para echar a
andar la iniciativa.

Elsalar de Atacama es el mayor dep6sito del
mundo, con 280 mil hectireas de extension.
Maricunga tiene solo 14 mil hectdreas. Pero tie-
ne la segunda mayor concentracion de litio
del mundo en salares: si Atacama, la joya de la
corona, entrega asus operadores, SQMy Albe-
marle, cerca de 2.000 miligramos por litro
(mg/1), Codelco asigné a Maricunga unos 1.073,
segtin el resultado de sus exploraciones.
Lithium Power, sin embargo, que ha realizado
muchos mas estudios que Codelco, ha habla-
do en sus reportes oficiales de 1.250 mg/1. La
cifra supera a todos los yacimientos en opera-
ciény construccion en Argentina.

La compra resultard en algo estratégico para
Codelco, que podra acelerar el desarrollo de su
primer proyecto en el litio, a la espera de algo
atinmas estratégico, el cierre de las negociacio-
nes con SQM para ingresar al salar de Atacama.

Codelco ha sostenido que en Maricunga hay
cerca de 40 empresas con pertenencias y que
eltinico camino viable era la consolidacion de
un solo gran proyecto. Para ello, la ventaja de
la estatal es tener el unico permiso estatal para
explotar el negocio en esa cuenca, un Contra-
tode Operacion Especial de Litio (CEOL) otor-
gado por el gobierno de Michelle Bachelet en
los dias finales de susegundo mandato. Codel-
co tiene pertenencias por cerca de 2.500 hec-
tareas y Salar Blanco, 2.541 hectdreas. Otro ac-
tor, Simco, unaalianza entre Simbalik y Comi-
nor, de Francisco Javier Errdzuriz, reportaba casi
1.000 hectareas. Pero quien mds tiene perte-
nencias es SQM, con més de 6.600 hectareas,
todas constituidas después de 1979, cuando el
litio se declard no concesible.

Por todo aquello, Codelco tiene hoy la prime-
ra opcion: consolida pertenencias y amplfa su
drea de influencia, ademds de hacerse de los
permisos conseguidos por Salar Blanco (am-
biental y consultaindigena). Lo destaco la pro-
piaempresaalinformarla transaccién que re-
servadamente afinaba desde agosto:la compra
permitiria viabilizar el proyecto Blanco a tra-
vés de sinergias con los activos y permisos de
Codelcoy reducir sus riesgosen la etapade de-
sarrollo, considerando el conocimiento y cer-
cania que tiene con la Region de Atacama,
donde opera la division Salvador.

Pero no todo es tan fdcil. Varias piedras po-
drian saltar en ese camino. Las masimportan-
tes, sin embargo, se resuelven con una misma
solucién: incorporar un socio estratégico que
comparta riesgos, aporte dineros que Codelco
no puede destinar y el conocimiento que Co-

delco no tiene.
o ¢Como financiar?

Codelco desembolsard US$ 244 millones
en comprar Lithium Power International, com-
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ELMAPA DEL SALAR DE MARICUNGA

Enlas 14 mil hectareas del Salar de Atacama,
varias empresas declaran tener pertenencias
mineras. Entre las mas importantes aparecen
Salar Blanco, de Lithium Power International,
Codelcoy SQM. La minera estatal es la tinica con
un Contrato Especial de Operacion de Litio
(CEOL) otorgado por el Estado en 2018.
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La estatal dio un paso significativo esta semana: acordo la
compra del proyecto Salar Blanco, que viabiliza y acelera la
explotacion del depdsito salino de la Region de Atacama.
Pero restan varias definiciones: como financiar un proyecto
de mds de US$ 600 millones y como operar un negocio
desconocido para la cuprifera forzardan la busqueda de un
aliado que aporte capital y conocimiento. Pero ademas debe
definir otras cosas: cuiando comenzar a construir, cuianto
litio producir y qué tecnologia emplear.

FUENTE: Lithium Power Intemational

Un reportaje de VICTOR COFRE

pra que decidio el martes su directorio en una
sesion extraordinaria. “Codelco financiard la
compra con recursos propios”, informa laem-
presa ese diaen un hecho esencial firmado por
el nuevo presidente ejecutivo, Rubén Alvara-
do. El presidente del directorio, Maximo Pache-
co, seencontrabaen China, enlagira presiden-
cial.

Las finanzas de Codelco han estado danadas
este ano: labajade produccion y elaumento de
costos hirieron caer fuerte sus excedentes al Fis-
co. Ademds, el nivel de endeudamiento de la
minera seempina a los US$ 18 mil millones, lo
que ha generado advertencias de las clasifica-
doras de riesgo. Codelco no tiene mucho mar-
gen para seguir consiguiendo préstamos. En
respuesta a aquello, Pacheco ha sido enfitico:
Codelco genera un Ebitda anual de US$ 5 mil
millones. Dinero tiene, aunque su prioridad son
los costosos proyectos estructurales.

Los US$ 244 millones que costard LPI -una ci-
fra abordable para un gigante como Codelco-
no serdn lo tnico para este negocio. Compro
pertenencias, permisos y un proyecto. Pero
ese proyecto hay que construirlo. Lithium
Power habia invertido hasta ahora US$ 70 mi-
llones y cifro este afo en US$ 626 millones la
inversion requerida parauna planta que apun-
ta a producir 20 mil toneladas anuales de car-
bonato de litio. La cifra, sin embargo, se acer-
caramasa los US$ 800 millones, creen varios.

Asi, Codelco deberd emprender una inversion
que casi triplica lo destinado en la compra. Y
sus finanzas estdn exigidas. Podriaendeudar a
una filial o estructurar un project finance,
pero aquello seguiria engordando sus acreen-
cias consolidadas. Elcamino mas evidente serd
uno solo: buscar un socio que aporte capital
para los desafios que vienen, cumpliendo el
mandato presidencial de preservarel control de
la nueva empresa que se constituya. Pero no
puedeser solounsocio financiero. Debe, tam-
bién, saber de litio.

e ¢ C6mo operar?
Codelco solo explota cobre y no tiene ex-

periencia en el negocio del litio. Tiene un
equipo para el desarrollo de negocios, lidera-
do por Jaime San Martin, un ex SQM, donde
trabajo 16 afosy llegd a ser vicepresidente de
Operaciones hasta 2013. Peroun solo ejecuti-
vono basta.

Para su nuevo negocio, entonces, Codelco
deberd sumar nuevas habilidades. Alguiensu-
giere, por ejemplo, contratar un operador. O
buscar y reclutarexpertos. Perola opcién méds
completa es, otra vez, un socio que aporte el
know how que el desarrollo de una industria
nueva requiere.

Opciones habrd muchas: hay una larga lista
deinteresadosen aliarse a Codelco, hadicho Pa-
checoen publico.

Codelco creo este afo dos filiales para el
negocio del litio: Tarar, que se orientard a la
estratégica negociacion con SQM por el ingre-
soa lajoyade la corona, y Salares de Chile, que
desarrollard los otros depdsitos. Ahi deberia
quedar radicado el negocio de Maricunga.
Las dos filiales son presididas por Pacheco y
Eduardo Bitran es su vicepresidente. En Sa-
lares de Chile también estd Pedro Pablo
Errdzuriz como director y su gerente general
es Jaime San Martin.

Candidatos para aliarse en Maricunga habrd
varios, pero ya se dibujan algunos descartes.
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El préximo paso de Codelco en el litio del salar de Maricunga: buscar un socio

Una opcién es SQM, el mayor operador en
Chile, con quien Codelco negocia ya el ingre-
so al mayor salar del mundo y este nuevo acti-
vo podria reforzar la posicion de Codelco. Pero
politicamente seria dificil de presentar. Ademas,
la decision es diversificar actores en el merca-
dochilenoy no agigantara los ya existentes. Los
mis interesados siempre son las empresas chi-
nas, pero habrd que analizarahila variable geo-
politica. Un gigante chino, Tiangi, es socio de
SQM y otros dos actores ya firmaron acuerdos
con Corfo para instalar plantas para agregar va-
lor al carbonato de litio que produzcan. Pero
esas dos empresas - ByD y Tsingshan- no tienen
en Chile negocio de extraccién de litio y sus ins-
talaciones requerirdn ese insumo. Perola lista
es larga: por ejemplo, los franceses de Eramet,
que operan ya Argentina, asociados con
Tsingshan.

Para esa alianza, Codelco tendrd que definir
cudndoy cémo desarrollar un proceso. Pero an-
tesdebe cerrarlacomprarde LPL Y definirqué
quiere hacer.

e ¢Cudndo partir?

En enero de 2024, los accionistas de
Lithium Power deben votar la venta: se re-
quiere la aprobacion del 75%. Cuando aquello
ocurra, las partes cerrardn el tratoy Codelco serd
duena del proyecto Salar Blanco. En teoria, la
construccion de una planta podria comenzar
tan pronto como en 2024.

La intencion declarada de LPI era comenzar
laconstruccion de la planta a finesde 2023. “Las
obras y partes del proyecto se construirdn den-
tro de un plazo estimado de dos afios”, dice el
resumen ejecutivo del proyecto presentado
por Salar Blanco al Sistema de Evaluacién de
Impacto Ambiental (SEIA), que aprobd la ini-
ciativa en 2020. La RCA conseguida por Salar
Blancoes unode los activos mis valiosos de la
compraventa. La obtencion de ese permiso es
un trimite que suele tardar afos y que permi-
tirfa acelerar los planes de Codelco en Maricun-
ga. Ademads de pertenenciasy derechos, Codel-
co compro otra cosa: tiempo.

Con LPI en sus manos, Codelco deberd deci-
dir si ejecuta el proyecto recién adquiridooin-
troduce modificaciones que podrian forzar
una redefinicién dela RCA, lo que afectaria los
plazos. Para la construccion, LPl reportd recien-
temente que tenia una lista cortade dosempre-
sasinternacionales deingenieria con lasque es-
taba negociando. Todos esos activos serdn de
Codelco ahora.

0 ¢Cudnto producir?
Para entender las dimensiones, el mer-
cado global del litio ascendi6 en 2022a 760 mil
toneladas. SQM vendio el 20% del mercado glo-
bal, con 157 mil toneladas.

Elaltimo estudio de factibilidad del proyec-
to Salar Blanco consideraba una produccion,
en su primera etapa, de 15.200 toneladas de
carbonato de litio. Una décima parte de lo que
produce SQM. “La operacion seria uno de los
productores de carbonato delitio de mds bajo
costo del mundo”, dice el reporte 2022 de
LPI: La firma apuntaba a un costo de produc-
cién operacional total de USS 3,864 por tone-
lada de litio.

Enrégimen, sus prondsticos apuntaban aun
Ebitda de US$ 324 millones anuales, conside-
rando un precio de venta de entre US$ 22 mil
y US$ 23 mil la tonelada. El afio pasado, sinem-

bargo, el valor alcanzé un peak de USS$ 88 mil
la tonelada, un techo que haido reduciendo al-
tura este afio, pero que sigue sobre los atracti-
vos US$ 20 mil.

Codelco podria redefinir el proyectoy propo-
nerse algo mas ambicioso. Espacio paraello tie-
ne. Ademsds delas pertenencias, laRCA y CEOL,
Codelco tiene el permiso requerido para explo-
tar el mineral, que otorga la Comision Chilena
de Energia Nuclear (Cchen). Codelco teniaau-
torizada una cuota de 325 mil toneladas de li-
tio metdlico equivalente (LME) hasta 2057,
cuando vence el permiso otorgado por el Esta-
do. Cada LME permite producir poco mas de
5 toneladas de carbonato de litio equivalente
(LCE), la unidad de referencia de la industria.
Aquello equivale a mas de 1,5 millones de to-
neladas. Salar Blanco tiene autorizacion para
extraer litio en salmuera por 88 mil toneladas
(472 mil toneladas de LCE).

Pero si ampliasus objetivos, Codelco deberia
cambiar la RCA. La intencién es hacer lo mis-
mo que pretendia Salar Blanco: partir con 15 mil
yampliaren fases futuras la capacidad de pro-
duccién.

e ¢{Qué tecnologia emplear?

La estrategia nacional del litio anuncia-
dapor el Presidente Gabriel Boric el 20 de abril
tenfa una exigencia medioambiental parael de-
sarrollo futuro de laindustria. “Se exigitd laim-
plementacion de tecnologfasque minimizan el
impacto ambiental en la recuperacion del litio,
como la extraccion directa con reinyeccion de
salmuera”, anuncio Boric para el desarrollo de
proyectos futuros. Esa tecnologia se contrapo-
ne ala hoy dominante en eldesarrollo del litio
via salmueras y que se utiliza en el salar de Ata-
cama: la evaporacién solar. Los operadores del
salar de Atacama, SQM y Albemarle, trabajan
con la evaporacién solar, pero han anunciado
que trabajan también en proyectos de extrac-
cidn directa, como otras que se estin aplican-
do en proyectos argentinos.

Pero la RCA de Salar Blanco se sustentaen la
tecnologfa que el gobierno pretende superar.
Dice el documento de mas de 300 pdginas
aprobado en 2020. “Tanto lamorfologia como
las condiciones climaticas del sector permiten
el emplazamiento de pozas de evaporacion
solar, parte fundamental del proceso de con-
centracion de las salmueras”. La eficiencia de
la evaporacién se sustentaba en cuatro facto-
res propicios en la cuenca de Maricunga: alta
radiacion solar, baja humedad relativa del aire,
velocidad del viento y cambios en la tempe-
ratura. LPI consideraba, en su segunda etapa,
migrar a una tecnologfa de extraccién direc-
ta, pero aquello exigird una nueva RCA. “Las
pozas de evaporacion solar cubrirdn en total
unasuperficie aproximada de7.500.000m2",
decia la firma en su RCA. En sus presentacio-
nes mds recientes, en todo caso, LPI destaca-
bainnovaciones en la evaporacion aumentan-
do la eficiencia a cerca del 65% (antes era del
45'%) y reduciendo el consumo de agua dulce.
“Las tecnologias han mejorado”, dice un co-
nocedor del tema.

Codelco podria partir con esta tecnologia y
acelerarlamigracionalaextracciondirecta, si-
guiendo el plan de LPI.

Por ello, y por la capacidad de produccion y
las exigencias financieras, la conviccion es
una: en Maricunga, Codelco entrard poretapas,
pero rapido. Y con un socio.@
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