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Enamiy Codelco defiendenen
el Congreso el precio pagado

por Quebrada Blanca

Javiera Estrada, fiscal de Enami, admitio que el vicepresidente ejecutivo, Ivin
Mlynarz, entregd una vision errada pocos meses antes del proceso de venta,
cifrando en US$800 millones el valor del activo. Sin embargo, afirmé que usar
como referencia el monto de la inversion realizada por Teck para la fase dos del
proyecto “no tiene asidero técnico” y que “nos sorprende que provengan de
voces que se sefialan especializadas”.

VICTOR GUILLOU

La venta del 10% de participacion de Ena-
mi en Quebrada Blanca a Codelco, en US$520
millones, se tomo el Congreso este miérco-
les. La comision de Mineria y Energia de la
Cdmarade Diputados recibio al presidente del
directorio de la cuprera, Maximo Pacheco; al
presidente de la Sociedad Nacional de Mine-
ria (Sonami), Jorge Riesco; yala fiscal de Ena-
mi, Javiera Estrada, quien concurrié en su ca-
lidad de vicepresidenta ejecutiva subrogan-
te, ya que el titular, vin Mlynarz, se encuentra
haciendo uso de su feriado legal.

Enlainstancia se reiteraron las criticas des-
deel mundo parlamentarioy el sector priva-
doalaoperacién, que es calificada como un
buen negocio para Codelco, pero uno malo
para Enami. Ademas, se detallaron las criti-
cas hacia el valor de la transaccion.

Enesa linea, Riesco recordo palabras expre-
sadas por Mlynarz el pasado 18 de enero, en
el contexto de una comision investigadora
especial enfocada en la situacion financiera
de Enami, donde el maximo ejecutivo de la
estatal no soélo planteaba que “la venta no es
la mejor opcién”, sino que ademads entrego
una vision errada sobre la valorizacién del 10%
que la estatal tenia en el yacimiento minero.

“La inversion que se hizo en Quebrada
Blanca 2, que es el activo que hoy estd fun-
cionandoy operando, fuede un poco mas de
US$8.000 millones la inversion. Si uno dice
queel 10 por ciento es de la Enami, estamos
hablando de alrededor de US$800 millones,
y esa es mds o menos la deuda bancaria y no
bancaria que hoy dia tiene la Enami. O sea,
si se hiciera el ejerciciodela venta, solose pa-
garfan los pasivos bancarios y no bancarios
que tienen”, dijo entonces Mlynarz.

En esa linea, Riesco planted que “la valori-
zacion de la compraventa constituye un evi-
dente perjuicio patrimonial parala Enami”.

Antes, Pacheco habia intentado despejar
todas las dudas en torno al precio, y tildo
como “un argumento falaz” quienes valori-
zaban el activo en relacion a los cerca de
US$8.000 millones que invirti6 la minera ca-

nadiense Teck, controladora del yacimiento,
para la implementacion de la fase dos de la
operacion.

En suexplicacion, Pacheco sefalé que en los
métodos de valorizacion paraeste tipo de ope-
raciones se tiene como referencia el valor de
las acciones de una compafiia, o también se
usan los montos pagados en transacciones
comparables. “Dicho eso, el método princi-
pal que se us6 para determinar el valor por
parte de ambas empresasy para hacer la ne-
gociacion, fue cudnto era el valor de los flu-
josdel negocio futuro”, indicé, pero también
detallé que se tuvo a la vista que que en 2019
lajaponesa Sumitomo comprd 30% de Que-
brada Blanca en poco mas de US$1.200 mi-
llones, por lo que €l 10% equivaldria a cerca
USS$ 416 millones seguin ese método.

“O sea, nosotros, al haber pagado US$520
millones pagamos un precio que fue un25%
superior a lo que pagdé Sumitomo por el equi-
valente, el 10% de Quebrada Blanca, el ano
2019. O sea, un precio justo, un precio que

estd en condiciones de mercado, un precio
que efectivamente representa un adicional al
valor presente de los flujos”, indicd.

Pacheco ademads destaco que “en los tltimos
10 afos, Enami no inyecté nada en capital a
Quebrada Blanca, ni recibié ni un délar en
pago de dividendos”, por lo que subrayo que
la operacion permitio a Enami monetizar el
activo “para poder impulsar su plan de de-
sarrollo”.

RECTIFICACIONEN EL VALOR

Hacia el final de la sesion, fue el turno de Es-
trada. La fiscal de Enamise sumo a las criti-
cas hacia quienes usan como referencia el
monto de la inversion realizada por Teck del
proyecto, afirmando que dicho método “no
tiene asidero técnico”, puesto que el monto
inicialmente destinado al proyecto era de
cercano a los US$3.500 millones, pero termi-
no siendo cercano a los US$8.000 millones.
“Con los sobrecostos que este proyecto tuvo,
la verdad es que esa valorizacion no tiene asi-

dero técnico, y es una afirmacion que nos lla-
ma la atencion; nos sorprende que eso pro-
vengade voces que se sefalan especializadas”,
indico.

Sin embargo, Estrada noeludio las palabras
de Mlynarz que saco a colacion Riesco, y re-
conocié un cambio en la vision del valor del
activo.

“Creo que, con mayor informaciény conel
informe acabado que realizamos de este ac-
tivo, todos tenemos derecho arectificar aque-
llo que pudiéramos haber dicho con menor
informacion”, indico.

Estrada enfatizé queel precio establecidore-
fleja 1a proyeccion de flujo de ingresos por los
proximos 25 anos, trayéndolo a valor presen-
te “para poder darle sostenibilidad no solo
presente a la empresa, sino también para el
futuro. Envirtud de esta transaccion, Enami
hoy dia puede presentar una deuda sosteni-
ble y manejable para el futuro, conforme al
negocio propio de la Enami, que es la com-
prade mineralesalos pequefios mineros”.@



