1 viernes 21 de abril, en el
vuelo de regreso a Santia-
g0, luego de que el Presi-
dente Gabriel Boric pre-
sentara en Antofagasta la
estrategia nacional del li-
tio, el presidente de Codel-
co, Médximo Pacheco, agradeci6 al mandata-
1io la confianza por haber encomendado a la
minera liderar la negociacién con SQM,
acuerdo que permitird al Estado entrar aope-
rar en el codiciado Salar de Atacama, el ma-
yor depdsito salino de Chile, emplazado en
la Region de Antofagasta. El Presidente, di-
cen quienes conocieron de esa conversacion,
en sentido inverso agradeci6 a Pacheco por
haber asumido el tremendo desaffo.

Hoy, la Corfo es la titular de las pertenen-
cias mineras de dicho yacimiento de salmue-
ra de litio y mantiene contratos de arriendo
para la explotacién del mineral con SQM
ligadaa Julio Ponce Lerou y ala china Tian-
qi— y conla estadounidense Albemarle, con-
tratos vigentes hasta 2030 y 2043, respecti-
vamente. Pero ahora, la estrategia anunciada
por el Gobierno considera que el Estado, a
través de Codelco, tome el control y un rol
protagénico en dicha explotacién minera.

Ese protagonismo que tendrd la cuprera
estatal no sorprendic a Pacheco en absoluto.
De hecho, el jueves 20, el mismo dia de la ca-
dena nacional que ocurriria en la noche para
que el Presidente Boric diera los primeros li-
neamientos del plan, se realiz6 un directorio
extraordinario en Codelco, y alli se informé
que el anuncio venia esa noche. Erala culmi-
nacién de un proceso que partié hace unos
cuatro meses y que fue impulsado por Pa-
checo y el directorio de la compania. Es que
cuando comenz6 a trazarse la arquitectura
que tendria el plan nacional del litio, fue el
propio Pacheco quien fue convenciendo al
Presidente Boric y a los ministros que tenfan
algtin grado de injerencia en el disefio, de la
importancia de que fuera Codelco la contra-
parte estatal en el salar.

Un actor en reserva profundiza y explica
que la entrada en escena de Codelco en esta
negociacién obedeci6 a un sentido de realis-
mo politico. Por un lado, el hecho de que lle-
gar a puerto con una politica del litio, cual-
quiera que esta sea, requiere de una gran ma-
yoria y un consenso amplio. Y por otro lado,
hay un Presidente al que le resulta impres-
cindible mantener una sintonia con su base
politica, con un discurso que “suene” nacio-
nalizador y de “izquierda”.

En ese escenario, dice un actor, esta era la
mejor salida “intermedia”, sumando a una
compaiifa como Codelco, del Estado, pero
con credenciales que pueden dar garantia al
sector privado, pues cuenta con un gobierno
corporativo bien estructurado y que funcio-
na, con gestién y conocimiento global del
mercado internacional minero. Y ademds,
considerando que se enfrentard a una nego-
ciacién dura y compleja con SQM, se reque-
riaaunactor que no fuera el Gobierno o una
reparticién puiblica, sino una entidad distin-
ta, preparada y que tuviera continuidad, de-
sacoplada del ciclo del Ejecutivo.

Porello, dicen fuentes, al interior del direc-
torio no hubo oposicién a este paso de Codel-
<o, sino que al contrario. Se discutié en el di-
rectorio y fue respaldado incluso por los di-
rectores nombrados con anterioridad a este
gobierno. “Codelco pide ser el que lo hace,
solicita este tema. La empresa cree que es el
actor indicado. Ademds, es una oportunidad
econdmica stper atractiva, que le permite
valorizarse. El gobierno corporativo estd sti-
per involucrado, entusiasmado y totalmente
alineado. No es una idea respaldada solo por
la dupla Pacheco-Bitran”, indica un actor,
aunque hay otras versiones que indican que
hubo matices y distintos grados de apoyo, y
que los mds entusiastas y motivados son,
ademds de Pacheco, Eduardo Bitran y Pedro
Pablo Errdzuriz.

“No es cerrarle la puerta al mundo priva-
do, es abrirla de la manera politicamente po-
sible y tinica que hay. De otra maneranovaa
ser viable. Asi de simple”, enfatiza otro actor,
quien afiade que el rol que se le estd dando a
Codelco no es ser experta en producir litio,
sino en negociaciones, contratos y férmulas
inteligentes en gestién puiblico-privada mi-
nera, porque la Corporacién ya tiene asocia-
ciones de este tipo.

Es asi como el mandamds de la compaiifa
propusoa Boriclo que le describi6 como “ha-
cer una negociacién con un panzer”, en alu-
sién a Codelco. Lo planted, mencionan fuen-
tesal tanto, como un deal entre dos empresas,
una negociacién para arribar a un joint ventu-
re tal como ya lo tiene Codelco en El Abra o
en Los Bronces. Muy distinto a cémo se
afrontd la negociacién de 2017 y 2018 entre
Corfo y SQM, es decir, entre el Gobierno y
una empresa privada.

Y en un contexto en que Codelco enfrenta
una realidad compleja con sus proyectos es-
tructurales, sobrecostos y baja en la produc-
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SQM Y CODELCO FRENTE A FRENTE:
las cartas que jugaran en la ardua
negociacion que viene

Hace cuatro meses, el presidente de la minera estatal, Méximo Pacheco, le propuso al Presidente Boric que fuera
Codelco quien tomara el liderazgo en la negociacién. SQM aspira a obtener una extensién de al menos 20 afos del
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Gonzalo Guerrero, presidente de SQM.

cién, el litio le da un aire fresco. Algunas
fuentes mencionan que debido a aquel com-
plejo escenario, Pacheco habia transmitido a
sus cercanos su interés de llegar al MOP en el
tltimo cambio de gabinete, aunque cercanos
al presidente desestiman que haya querido
dejar la compaiifa.

Nueva filial, pacto de accionistas y
dividendos

En Codelco hay fundadas expectativas de
que las tratativas con SQM llegardn a buen
puerto, “porque hay un enorme espacio para
un buen deal y demasiados incentivos para
llegar aacuerdo”, dicen personas vinculadas
al Gobierno. Y por lo mismo, en Codelco ya
han tomado algunas ideas matrices. Asi co-
mo hoy la minera tiene filiales portuarias,
eléctricas, mineras y comercializadoras, en-
tre otras, planean formar una filial especial-
mente dedicada al negocio del litio. La idea
es que la contraparte también cree una filial,
“para llegar ambos como un matrimonio en
blanco”.

En la minera, ademds, hay otras definicio-
nes tomadas. Cercanos a la cuprera sostienen
que si 0 si habrd un pacto de accionistas, que
regulard las obligaciones de cada parte, cémo
actuar en caso de ventas de acciones, la ope-

“Yo lo entiendo como una licitacién
publica. El trato directo habria que
justificarlo mucho para poder usarlo (...).
Juridicamente, no me parece razonable.
Para mi seria violar el espiritu del
contrato. Creo en la libre competencia y
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tidos politicos.

¢Pondrd recursos Codelco en estos joint
ventures o sera solo SQM quien invertird?
Fuentes vinculadas a la minera estatal indi-
can que no estd descartada una inyeccién de
recursos. Enfatizan que Codelco es un player
de clase mundial, al que la banca internacio-
nal y local siempre tienen interés en prestar-
le, por lo que perfectamente podrian finan-
ciarse por la via del endeudamiento. Recuer-
dan, ademds, que a fines de enero emitieron
unbono por US$ 900 millones en el mercado
internacional, con niveles récord de deman-
da de inversionistas y sobre suscripcién.

Los dividendos provenientes del nuevo
negocio irfan a Codelco, enfatizan fuentes de
laminera, en la proporcién que corresponda,
“pero obviamente la politica de dividendos
la define lajunta de accionistas de Codelco, el
dueno, es decir, el gobierno de turno, Ha-
cienda”.

SQM buscaria al menos 20 anos
mas

Alinterior de SQM el anuncio del Gobier-
nono sorprendic, pues desde que Boric gané
las elecciones anticipaban que vendria un
cambio en las condiciones de explotacién del
litio. Y aunque la lectura tras el anuncio del
Ejecutivo no fue hala-
gliefia para SQM —y
asi lo denot6 el merca-
doy el movimiento de
las acciones de la com-
paiiia, alabaja—,enla
minera ponen panos
frios sobre la presién
que recae sobre ella,
matizando bastante
que el Gobierno tenga
totalmente “la sartén

una licitacién competitiva es lo razonable e mango’. El con-

para el Salar de Atacama”, dice Maria
Elina Cruz, abogada y exfiscal de Corfo.

rativa de la sociedad y regulard eventuales
conflictos, ademds de delimitar temas de ges-
tién. También aseguran que “hay total flexi-
bilidad” para acordar los bordes de la nego-
clacién, que estiman concluird este afo.

Lo que no estard sobre la mesa es negociar
cambiosal royalty, pues como se trata de una
“negociacién corporativa —empresa - em-
presa— no tocard el rayado de cancha regu-
latorio. Esa es una materia que no compete”,
dicen cercanos a la minera, quienes agregan
que, “como la torta se va a agrandar, porque
el volumen del mercado crecerd, no debiera
ser un tema. Todos ganan”.

En la cuprera —que histéricamente ha si-
do asesorada por Carey— descartan que vin-
cularse con SQM tenga costos reputaciona-
les para Codelco, considerando que la mine-
ra no metdlica participé en el escandalo del
financiamiento irregular de campanasy par-

trato vence en 2030 y
se tiene que respetar, y
si bien la autoridad
puede iniciar una lici-
tacién antes de su ven-
cimiento —a mds tardar el 30 de junio de
2027, segtin lo establece el documento—, ese
proceso es complejo y puede judicializarse.
De partida, la empresa que quisiera adju-
dicarse la licitacién tendria que iniciar un
nuevo proyecto, lo que implicarfa tramitar
nuevos permisos ambientales y, en paralelo,
el Ejecutivo tendria que realizar una consulta
indigena, todo lo cual es engorroso de llevar
a cabo, y con un resultado incierto, porque
las comunidades no siempre son llanas a
aceptar nuevos desarrollos, y, por lo mismo,
ante una nueva licitacién, existe el riesgo
cierto de que ese proceso pueda tardar fécil-
mente dos a tres afios e incluso entramparse.
Por otro lado, si bien es cierto que en caso
de unalicitacién los activos de la explotacién
en el salar tienen que regresaral Estado, pues
el contrato establece derechos irrevocables
de venta a Corfo, esos activos deben valori-

Maximo Pacheco, presidente de Codelco.

zarse y pagarse, y en caso de no haber acuer-
do enesa valorizacion, las partes pueden ini-
ciar unarbitraje, “lo que también retrasarfa el
proceso”.

Para SQM también hay incentivos a sen-
tarse a negociar, con la expectativa de au-
mentar cuota de explotacién y extender el
contrato, al menos 20 afios, de lo cual ya hay
un antecedente en esa direccién: cuando
ocurri6 la dltima renegociacién con Corfo
—que llegé a puerto y se firmé en enero de
2018—,SQM habia planteado quedar homo-
logada con Albemarle en la fecha de término,
al 2043, lo que no fue aceptado por Corfo.
También consideran un pacto de accionistas,
“porque una cosa es que Codelco tenga la
mayoria en el reparto de utilidades, pero otra
cosa es poder pactar la toma de decisiones
clave y tener una mayor injerencia en la ad-
ministracién”.

Al interior de la compaiifa —que trabaja
con el estudio Claro y Cia— creen que la ne-
gociacién con Codelco deberd encararse ani-
vel institucional (directorio), distinto a las
anteriores y recientes negociaciones con
Corfo. Enaquella oportunidad, las tratativas
fueron lideradas por Rafael Guilisasti y Patri-
cio Contesse Fica, pues la canadiense Nu-
trien (ex-PCS) tenia en venta el 32% que po-
sefa en SQM. Ahora, en cambio, estd la china
Tiangi, que tiene el 23,75% de la propiedad
de SQM.

Y si bien la asidtica hoy, por normas de li-
bre competencia, sigue con limitaciones para
ejercer a plenitud sus derechos en la gober-
nanza de SQM, es un escenario que estd bus-
cando activamente cambiar. Atin Tiangi no
decide la estrategia, pero tras el rechazo que
tuvo en la Fiscalia Nacional Econémica
(FNE), para que le alzara las restricciones
que atin tiene, mantiene sobre la mesa la op-
cién de recurrir al Tribunal de Defensa de la
Libre Competencia (TDLC) y estdn analizan-
do los caminos legales para revertir la deci-
sidn, que tras el anuncio presidencial creen
que cobra mayor peso.

;Licitacion puiblica?

Con la negociacién Codelco-SQM ad por-
tas de partir, ya hay visiones discordantes en
torno al contrato. En opinién de Maria Elina
Cruz,abogada y exfiscal de Corfo, el contrato
genera una “obligacion de licitar” y que haya
un proceso competitivo.

La interpretacién surge de la cldusula vi-
gésimo sexta del documento vigente, que di-
ce textualmente lo siguiente: “Corfo se obli-
ga arealizar sus mejores esfuerzos para ini-
ciar un llamado a licitacién publica o el pro-
cedimiento de contratacién que corresponda
parala celebracién de unacto o contrato des-
tinado a la explotacién de las pertenencias a
mds tardar el dia 30 de junio de 2027 y a re-
solverlo a mds tardar el 30 de julio de 2029.
Lasociedad se obliga a dar todas las facilida-
des y permitir el ingreso tanto a Corfo como
a terceros interesados en la licitacion publica
o procedimiento de contratacién, que se re-
quiera para el normal desarrollo de tales pro-
cesos. Dichos terceros deberdn suscribir pre-
viamente los acuerdos de confidencialidad
que consenstien Corfo y la sociedad”.

“Yo lo entiendo como una licitacién publi-
ca. El trato directo habria que justificarlo mu-
cho para poder usarlo (...). Juridicamente, no
me parece razonable. Para mi seria violar el
espiritu del contrato. Creo en la libre compe-
tencia y una licitacién competitiva es lorazo-
nable para el Salar de Atacama”, apunta
Cruz, quien enfatiza que esto es asf en la his-
toria, la narrativa y el espiritu del contrato.

Sin embargo, al interior de Codelco la lec-
tura es que juridicamente no hay ninguna
obligacién, ni civilnien derecho publico, que
obligue a licitar, porque lo que estd rigiendo
es un contrato bilateral que ahora las partes
se sientan a renegociar.

Otro actor apunta a un factor practico,
ademds: darle continuidad ala produccién. Y
por lo mismo, aunque la prioridad este afio
estd puesta en lanegociacion con SQM, fuen-
tes ligadas a Codelco afirman que las conver-
saciones con Albemarle podrian adelantarse,
debido alos mismos incentivos de aumentar
la produccién del oro blanco.





