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Titulo: Consulta compara el pago de SQM en pacto con Codelco con otros casos en el mercado del litio

TOMAS VERGARA

Un eje esencial de la estrategia nacio-
nal del litio del Gobierno es el salar de
Atacama, mediante su operacién con-
junta entre SQM y la estatal Codelco.

No obstante, un reciente estudio ela-
borado por la consultora Plusmining
parasus clientes —y que ahora se libera
al ptiblico— concluy6 que en esa tran-
saccién SQM estarfa pagando “poco”
en comparacién con otros negocios que
se han cerrado recientemente en la in-
dustria global del litio.

Para llegar a este punto, desde la con-
sultora evaluaron la oferta realizada, en
proporcién al Valor Presente Neto del
activo (VAN), sosteniendo que SQM
pagarfa unos US$ 2.400 millones por la
operacién en el salar de Atacama hasta
el 2060, lo que equivale al 45% de los
retornos estimados.

Por ejemplo, en 2023, Albemarle
ofrecié el 59% del VAN por Kathleen
Valley a Liontown, o la china Ganfeng
pagd 79% del VAN en la adquisicion de
Lithea. Otros casos son los de Zijin y Lit-
hium Americas, que pagaron el 84% y
el 55% por Tres Quebradas de Neo Lit-
hium y Pastos Grandes de Millennial
Lithium, respectivamente.

La excepcién también se aplica a Co-
delco, que solo pagé el 22% del VAN
del proyecto Salar Blanco de LPI, lo que
se explicarfa porque dicha empresa no
contaba con un CEOL que permitiera
explotar todas sus pertenencias.

El director ejecutivo de Plusmining,
Juan Carlos Guajardo, agrega que este
andlisis solo considera los antecedentes
actuales, y no eventuales actualizacio-
nes que permitan mejoras de recupera-
cién, o mejoras tecnoldgicas que po-
drfan incluso subir la produccién y que
conducirfan a un mayor valor de este
activo. “El tema de la cuota adicional
que se entrega antes del 2030 previo
vencimiento de este contrato (con Cor-
fo), es un ingreso adicional para SQM
que le permite incluso afrontar mejor
esta adquisicién del recurso de 2031 al
2060. Entonces tampoco tiene una l6gi-
ca muy clara de por qué se realiza. Es
posible que la motivacién de poner a
una empresa estatal en la produccién de
litio lo antes posible haya incidido en
estas condiciones”, detalla.

Licitacién y valle productivo

La consultora indica que hubiese sido
mds ventajoso para el Estado lanzar una
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Ricardo Ramos y Maximo Pacheco lideran las negociaciones entre SQM y Codelco, que
esperan concluir antes de fin de afo.

“licitacién publica y transparente”,
que, por ejemplo, permitiera descubrir
el real valor que el mercado le atribuye
al salar de Atacama, en vez de unanego-
ciacién directa entre dos partes. “Unali-
citacién por el salar de Atacama podria
haber terminado en un nimero incluso
que podria sorprender, por el interés
que genera este activo en elmundo”, se-
fiala Guajardo.

Ante parlamentarios, el presidente
de Codelco, Maximo Pacheco, desesti-
mo que una licitacién fuese la mejor
idea. “Nos puede significar cuatro o
cinco afios de no produccién de litio y

eso naturalmente tiene un peso cualita-
tivo”, dijo el 10 de enero.

La justificacién es que SQM pudo
acelerar su produccién en el denomina-
do “valle productivo” y luego dejar sin
explotar el salar hasta el fin de la conce-
sion, lo que hubiese generado un even-
tual detrimento fiscal.

Los defensores del acuerdo recuer-
dan que se hubiesen requerido de estu-
dios, permisos y la adquisicién de la
planta quimica de SQM.

“El tema del valle productivo me pa-
rece que es una condicién detrimental
para los intereses del Estado. Se argu-

® Tiangi pide nueva junta

menta que las pozas se dejarfan de bom-
bear antes del término del actual con-
trato, impidiendo a un nuevo operador
continuar explotando desde el 1 de ene-
ro de 2031, pero nos parece que este es
un argumento que en una negociacién
de este tipono deberia influir, porque el
Estado es el duefio y el Estado tiene
siempre la potestad de marcar las reglas
que corresponden a un acuerdo de este
tipo”, plantea Guajardo.

Desde el punto de vista técnico,
“mantengo que se puede establecer un
proceso de licitacion donde se incentive
el desarrollo de las pruebas de tecnolo-
gias de extraccion directa y de reinyec-
cién de salmueras de forma tal de ase-
gurar que habrd continuidad en la pro-
duccién al 1 de enero de 2031”.

Respecto del futuro del acuerdo, el
experto plantea dudas respecto a que se
concrete, debido a que tal como ha ocu-

de accionistas por acuerdo

SQM informé que su directorio, a peticién del accionista chino Tiangi Lithium,
acordd citar a una nueva junta extraordinaria de accionistas, instancia en la que se
volvera a discutir el Memorandum de Entendimiento (MoU) firmado con la estatal
Codelco para operar de manera conjunta en el salar de Atacama.

En un comunicado, la empresa dijo que esta asamblea se realizard el proximo 24 de
abril. En la instancia se trataran los siguientes puntos: Informe de la gerencia sobre el
estado de las negociaciones entre SQM y Codelco; exposicién de la gerencia sobre los
méritos, oportunidades, ventajas, desventajas y riesgos para SQM de la asociacion con
Codelco; consultas y comentarios de los accionistas; también, una exposicion de la
estructura legal bajo la cual se ejecutaria la asociacion.

En este contexto, SQM informd que su directorio "acordd no someter a junta de
accionistas la votacion de la asociacién con Codelco conforme al articulo 67 N° 9 de la
Ley sobre Sociedades Andnimas, pues: no existe atin un acuerdo ni una estructura que
permita determinar la procedencia de la aprobacién por parte de una junta de accio-
nistas en los términos planteados por el accionista requirente (Tiangj)".

rrido en intentos anteriores, existen
riesgos y disputas que podrian frenar su
avance. “Lamentablemente el tema
ideoldgico hasido un freno para el desa-
rrollo de la industria, eso est4 claro. Los
vaivenes, desde que se empezd a ver es-
to hace més de 10 afios, y la falta de con-
senso entre diferentes gobiernos, la len-
titud que impone ciertas visiones ideo-
Iégicas en los avances, ya hicieron que
perdiéramos oportunidades”, afiade.

Otro de los aspectos analizados es la
situacién de Codelco, con una alta deu-
da y baja en la produccién, que la han
llevado a reducir sus aportes al fisco.

En el corto plazo, Guajardo no ve ma-
yor cambio, pero dice que le genera du-
das qué ocurrird cuando en 2031 sea la
estatal la que tome el control de la socie-
dad, teniendo en consideracién que no
tiene capacidades instaladas para ope-
rar este negocio.
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