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“Va a ser muy bueno 
que el país se empiece 
a acostumbrar a la idea 
de que Codelco va a 
hacer otras 
asociaciones y 
adquisiciones” 

    

MAXIMO     

odelco, la empresa que 

preside Máximo Pacheco, 

acaba de agregar otro ac- 

tivo a su cartera: esta se- 

mana selló la compra del 

10% de Quebrada Blanca, 

por el que pagará US$ 520 

millones a Enami, otra 

empresa estatal, altamente endeudada, quere- 

quería liquidez con urgencia. La operación ha 

sido criticada por algunos parlamentarios y 

porel gremio de la minería privada, la Sona- 

mi. Entre otras cosas, porque no se licitó esa 

participación. Pacheco defiende la adquisición 

y asegura que es beneficiosa paraambas par- 

tes. Cuenta que la iniciativa la tomó Enami, 

cuyovicepresidente ejecutivo, Iván Mlynarz, 

se acercó hace ocho o nueve meses para con- 

sultar si Codelco estaría interesada en ese ac- 

tivo. “Yo le dije inmediatamente que sí, por- 

que eso es lo que hacen las empresas grandes, 

las empresas mineras de la Premier League”, 

compara. Las conversaciones terminaron con 

una adquisición aprobada por unanimidad 

por el directorio de Codelco. 

Pacheco no desaprovecha ocasión para enu- 

merar los últimos dos años de Codelco: el cie- 

rre de Ventanas; la alianza con SQM en el li- 

tio; el 51% de avance de una planta desalado- 

ra; la compra de Salar Blanco, en Maricunga; 

la alianza con Rio Tinto; el aterrizaje delos pro- 

co? 

yectos estructurales. “Codelco está haciendo 

cosas. Codelco es una empresa tan grande, tan 

importante, que cada vez que nosempezamos 

a mover es como que el suelo se empieza amo- 

ver”. 

¿Y a eso atribuye las críticas a esta 

operación? 

El primer supuesto para ocupar este cargo 

es que es una empresa de altísima visibilidad 

pública. Esta es una empresa quetiene 20 mi- 

llones de accionistas. Entonces, con el tiem- 

pouno ya sabe que cada vez quetomamos al- 

guna decisión, estamos exponiéndonos a que 

esto tenga impacto y quetenemos que rendir 

cuenta. 

Esa es la respuesta general, me interesa la 

respuesta específica. 

Noes general, porque yo ¿qué escucho? Lo 

que más escucho es que se nos dicen: *pero 

por qué ustedes hicieron una negociación 

directa y no se licitó"... 

Esa era mi próxima pregunta. 

Bueno, el gobierno del Presidente Boric ha 

dicho, lo que yo escucho y lo escucho en dis- 

tintos ambientes, que estees un activo de alto 

valor para el Estado de Chile y por lo tanto no 

lo va a vender. Entonces, ¿para qué vamos a 

realizar una licitación si, además detodo el trá- 

mite y el tiempo que esto demora, al final ha- 

brá que decirles a las empresas privadas que 

participen: mire, yo no me voy a deshacer de 

El nombre de la alianza Codelco. 
SOM: “Estamos confirmando 
legalmente varias opciones” 

¿Cómo se va a llamar la nueva empresa entre SOM y Codel- 

La estatal compró esta semana 
el 10% de Quebrada Blanca a 
Enami, lo que fue cuestionado 
por la Sonami, que pedía una 
licitación. “Escuchamos claro 
que el gobierno del Presidente 
Boric no estaba dispuesto a 
vender o a deshacerse, como 
Estado, de este activo”, 
plantea como la razón 
principal el presidente del 
directorio de Codelco . Y luego 
agrega: “No está escrito en 
ninguna parte que la 
licitación sea la forma de 
maximizar el valor”. 

Una entrevista de VÍCTOR COFRÉ 

Foto ANDRÉS PÉREZ   

Estamos testeando alternativas y confirmando legalmente va- 

rias opciones. Cuando estás en el mercado mundial tienes que 

hacer un cuidadoso estudio de marcas. Estamos haciendo los 

trabajos para poder estar seguros que el nombre es un nom- 

bre que puede existir y no entre en conflicto en otros países, 

con otras empresas... 

¿Pero no va a tener ni el apellido de SOM ni el de Codelco? 

No. Esto es una filial, es una empresa propia que tiene socios 

distintos y que va a tener una identidad propia, y que se va a 

manejar como empresa independiente. 

¿Quiénes van aser directores de esta empresa por parte de Co- 

delco? 

Eso lo va a definir el directorio de Codelco cuando estemos ya 

en condiciones de decir que esta asociación parte. 

¿Usted quiere ser director? 

No es un tema de si uno quiere o no quiere, es un tema de con 

qué criterio el directorio de Codelco termina definiendo quié- 

nes deben ser los tres directores en esa sociedad, donde Co- 

delco tiene el derecho a ocupar la presidencia. 

Tienen derecho a proponer al gerente de finanzas. ¿Lo están 

buscando? 

Ya estamos en el proceso de búsqueda del vicepresidente de 

finanzas. Hemosestado trabajando en el perfil del cargo, en las 

características, y evidentemente eso forma parte del proceso 

de preparación de lo que viene.
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este activo”? 

¿Fue una decisión política del gobierno? 

Yono soy gobierno, yosoy presidente del di- 

rectorio Codelco, pero yo estoy tratando de 

darle la respuesta a la gente que dice por qué 

aquíno hubo licitación. Yo vivo en Chileigual 

que ustedes. Escuchamos claro que el go- 

bierno del Presidente Boric no estaba dis- 

puesto a vendero a deshacerse, como Estado, 

de este activo. 

¿A usted le transmitieron esa decisión, 

formal o informalmente? 

No, pero cuando me fue a ver a mí Iván, a 

mi oficina, él me mencionó abiertamente 

que éramos la primera empresa que visitaban 

para conversar esto y que si nosotros no nos 

interesábamos, ellos tenían otras alternativas 

en el sector público. No me mencionó cuáles 

eran, pero me dijo con todas sus letras, y yo 

le creo, porque después hice algunas averigua- 

ciones y me pareció que efectivamente él te- 

nía otras opciones, que esta no era su única 

opción, reteniendo el Estado la propiedad de 

este activo. 

Suena poco razonable, ¿Enap, Metro, EFE? 

Tendrás que hacer esa investigación. 

El precio 

¿Una licitación no era la mejor manera de 

establecer un precio de mercado? 

Mira, yo esta discusión también la he teni- 

do con el litio. Yo he sido profesor universi- 

tario: no hay ningún texto académico quese- 

ñale que la mejor forma de maximizar el va- 

lor de un activo sea a través de una licitación. 

Esto lo he experimentado como ejecutivo 

privado, en que he participado comprando 

y vendiendo cosas en licitación y en negocia- 

ciones directas; no está escrito en ninguna 

parte que la licitación sea la forma de maxi- 

mizar el valor. 

Lo que sí está dicho en todas partes es que 

una empresa como esta tiene que pagar eljus- 

to precio y la otra parte tiene que también es- 

tar segura de que está vendiendo esto al jus- 

to precio. ¿Quées lo que se hace en esto? Ellos 

contrataron al Banco BTG: nosotros contrata- 

mos al Banco Banchile Citibank, dos bancos 

internacionales de alta experiencia en estetipo 

de transacciones. 

¿Los dos asesores financieros estuvieron de 

acuerdo con el precio? 

Sí, absolutamente. Jamás el directorio habría 

podido decir que vamos a comprarlo a un pre- 

cio distinto del que nos dicen los asesores fi- 

nancieros (...) Aquí hemos hecho una nego- 

ciación supertransparente. 

¿Es posible la negociación entre dos 

empresas que forman parte de un mismo 

holding, que es el Estado? 

Noes verdad eso. Efectivamente el dueño es 

el mismo, pero hemos participado de una ne-   

gociación muy empresarial, asesorados porto- 

das las instancias que corresponden, y ambas 

partes salimos muy contentos de la negocia- 

ción, porque sentimos que en la negociación 

conseguimos algo quetenía valor para ambos 

y que aquí se trabajó mucho. Mira, el último 

rally grande fue el último fin de semana lar- 

go, en que estuvimos jueves feriado, viernes, 

sábado y domingo encerrados en una oficina. 

Uno no hace eso cuando hay conversaciones 

que ya están predestinadas o que alguien las 

está tomando de manera liviana. 

¿Quién gana más en este negocio, Codelco o 

Enami? 

Mi responsabilidad como presidente del 

directorio es asegurarnos de queel precio que 

estamos pagando es el precio justo. El direc- 

torio de Codelco se rige por la ley de gobier- 

no corporativo y por la ley de sociedad anó- 

nima, nosotros respondemos con nuestro pa- 

trimonio por decisiones que puedan afectar 

el patrimonio de la compañía. De manera 

que la primera responsabilidad fiduciaria 

como directores es asegurarnos de quelo que 

estamos haciendo es bueno para la compa- 

ñía. 

Nadie objeta que sea buen negocio para 

Codelco, pero quizá fue malo para Enami... 

Yo he escuchado a la gente de Enami, a sus 

ejecutivos y directivos, que no consideran 

que se estén desprendiendo de un activo, 

porque lo que están diciendo es: yo cambié un 

activo que tenía en una sociedad como Que- 

brada Blanca por un cheque de US$ 520 mi- 

llones, que leda a la empresa una posibilidad 

de ejecutar una estrategia que tiene de desa- 

rrollo de Enami, que tiene más valor para ellos. 

Yo nosoy el directorio de Enami,, nosoy el pre- 

sidente de Enami, esa pregunta tiene que ha- 

cérsela a ellos. 

¿Puede explicar en palabras sencillas cómo 

un 10% de una empresa que acaba de invertir 

casi US$ 9.000 millones en una gran 

ampliación vale US$ 500 millones y no US$ 
900 millones? 

Es muy simple. Lo que acá sucedees que los 

US$ 9.000 millones que tú mencionas es un 

crédito que le dieron los dueños, Sumitomo 

y Teck, al proyecto, a la empresa. Y este 10% 

que nosotros estamos comprando es un 10% 

que recibe dividendos antes de pagar deuda. 

Por lo tanto, esto tiene una especificidad dis- 

tinta. Estas son las acciones serie B. Sumito- 

mo y Tech tienen acciones serie A. Lo que te- 

nía Enami y traspasó a Codelco son acciones 

serie B, con estas características de que no se 

puede diluir y también tiene derecho a divi- 

dendo preferente. 

Pero por eso mismo vale más. Y por regla de 

tres, ese 10% valdría entonces más de US$ 

500 millones 

Es que aquí no se aplican las reglas de tres,   
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Caso Audio: “Ha sido un balde de agua fría a la 
confianza que las élites reclaman para sí” 

La contingencia actual está dominada por 

el caso Audio. ¿Quéopinióntienesobrelo 

que ocurrió ahí? 

La única opinión que tengo es que no ten- 

goni siquiera registrado el nombre denin- 

guno de los personajes que he visto en los 

diarios, porque me di el trabajo el otro día 

de ver si acaso tenía el teléfono de alguno 

de ellos (ríe). 
¿Le sorprendió este caso? 

Claro que me sorprende, porque uno tie- 

ne ganas de creer que vivimos en un país 

donde la gente tiene derecho a confiar en 

su élite. Y yo creo que este caso ha encen- 

dido todas las alarmas de que la gente co- 

mún y corriente de este país tiene derecho 

atenermuchas dudas y mucha desconfian- 

za de la forma en que se maneja el poder. 

Usted, Máximo Pacheco Matte, es parte de 

la élite. 

Definitivamente. 

¿Cuánto le sorprendió esto? 

Mira, creo que he visto una vez en mi vida, 

socialmente, al abogado en cuestión. Porlo 

tanto, no tengo relación con ese mundo (...) 

Sería muy raro que, con todo el país sor- 

porque lo que estamos comprando es algo di- 

ferente. Aquíhuboun proyecto que original- 

mente tenía un cierto valor, tenía un cierto ca- 

pex, finalmenteterminó teniendo otro valor, 

otro capex. Eso está en la parte de lo que se 

llama la deuda. Aquí estamos hablando de la 

parte que no es deuda, es la parte que es ca- 

pital, y el capital se divide en dos categorías, 

la serie A y la serie B. 

Hace años Enami cedió a Codelco derechos 

en Anglo Sur y resultó un tremendo negocio 

para Codelco, no así para Enami. ¿Puede 

ocurrir lo mismo ahora? 

No vamos a darlos detalles de la compraven- 

ta de acciones. En este minuto estamos en el 

proceso de due diligence. Para mí es muy 

complicado meterme en los detalles de cómo 

Opera un escenario como el queacabas de de- 

cir, porque está previsto ese escenario en el 

contrato, y cuando llegue el momento lo va- 

mos a informar. 

¿Es decir, habrá un ajuste de precio o un 

premio para Enami si es que el negocio 

resulta ser mejor de lo previsto? 

No estoy en condiciones de responder por- 

que estamos en el proceso de due diligence, 

que está sometido a cláusulas de confidencia- 

lidad. 

¿No compró barato Codelco? 

prendido, yo no esté sorprendido. Me pa- 

rece que esto ha sido un balde de agua fría 

que le ha caído a la confianza que las élites 

reclaman para sí. La gente dea pie tiene de- 

recho a decir: “los asuntos públicos los con- 

duce una cierta élite y yo me dedico a otras 

cosas, porque yo tengo mi vida, mis preo- 

cupaciones', perocuando uno entra en un 

proceso en el cual esta élite genera situacio- 

nes de desconfianza como la quehemos vis- 

to, no cabe ninguna duda queel país se frac- 

tura. Esto es una fractura. 

¿Y así se resuelven las cosas de la élite? 

No, mira: yo no soy analista político, ni 

psicólogo, ni antropólogo, ni sociólogo, 

pero creo que este es un caso que tenemos 

que darle la máxima importancia, porque 

los países progresan en democracia con 

instituciones sólidas y con un elemento 

muy fundamental para la convivencia, que 

esla confianza 

¿Y comparte las alocuciones del Presiden- 

te respecto a este caso? 

El Presidente tiene derecho, como cual- 

quier otra persona, a expresar sus opinio- 

nes, y las expresó. 

Compramos algo que tiene un enorme va- 

lor estratégico para nosotros. Codelco es una 

empresa que se creó en el período del presi- 

dente Allende, cuando se nacionalizan los 

cuatro grandes yacimientos dela gran mine- 

ría de Cobre: Chuquicamata, Teniente, Salva- 

dor y Andina (..) Somos socios de Anglo- 

American en Los Bronces, con Freeporten El 

Abra, de Rio Tinto en Nuevo Cobre y ahora de 

Teck en Quebrada Blanca. Nuestro modelo de 

negocio va a incorporar el litio. Estamos en 

presencia de una empresa que es el mayor pro- 

ductor de cobre del mundo y el mayor holding 

minero de Chile. Y espero y creo que va a ser 

muy bueno que el país seempiece a acostum- 

brara laidea de que Codelco va a hacer otras 

asociaciones y otras adquisiciones, porque for- 

ma parte del juego que hacen las grandes 

empresas mineras en el mundo. 

¿Están trabajando en ellas? 

Como gran empresa minera mundial que 

somos siempre estaremos atentos a oportu- 

nidades que se presenten para crear valor a 

Codelco, que es una empresa estratégica 

para Chile. He recibido en mi oficina a mu- 

chos de los mayores líderes de la industria 

minera mundial que nos vienen a pregun- 

tar: ¿qué debo hacer en Chile para ser so- 

cio de ustedes?Q 

  

Reafirmamos nuestro compromiso con 

la Sustentabilidad a través de nuestra. 
recertificación como Empresa-B* 
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VIÑA CONCHA Y Toro 
= FAMILY OF WINERJES - 

CONOCE NUESTRA 

ESTRATEGIA DE 

SUSTENTABILIDAD
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