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RESUMEN

La determinacién de cuotas de explotacion minera por parte de una entidad gubernamental
debiese buscar la maximizacion del valor social percibido directa e indirectamente por la
sociedad. Sin embargo, la ausencia de una metodologia clara de evaluacion que permita
determinar las cuotas a asignar en un contexto de largo plazo ha reducido y delegado
tipicamente el andlisis de la fijacion de cuotas de explotacion minera a técnicas sub Gptimas,
desde el punto de vista econdmico capturado por la sociedad.

En esta linea, la definicion de una nueva cuota de explotacién de litio en el Salar de Atacama
debida al término anticipado de la cuota que le asign6 el Estado de Chile a SQM en 1995,
supone una oportunidad interesante de analisis en relacion a las cuotas de extraccion vy
capacidades de produccion que debiesen establecerse en el Salar de Atacama.

Considerando una perspectiva de evaluacion integrada de la explotacion minera del Salar de
Atacama, el presente estudio analiza las cuotas de litio y las capacidades de produccion de
derivados de litio y potasio que el Estado de Chile debiese otorgarles a privados a fin de
obtener la mayor renta social posible. Asimismo, propone una metodologia de evaluacion
social de las cuotas de explotacion a partir de las utilidades que generen las compaiiias, la
tributacion que reciba el Estado, los pagos realizados a comunidades vecinas, y los efectos
indirectos e inducidos que genere la explotacion de los recursos del Salar.

En base a la evaluacion desarrollada se concluye que, en el caso especifico de andlisis, una
nueva cuota de extraccion en el rango de 420.000 y 600.000 toneladas de litio metalico
debiese ser asignada entre 2023 y 2043. De este modo, por medio de las cuotas de extraccion
ya otorgadas en este periodo y la nueva cuota propuesta, podria obtenerse un VAN social en
torno a los 10.000 MUS$2017.

Palabras Claves: Litio; Potasio; Salar de Atacama; Cuotas de extraccion; Capacidades de

produccion; Politicas publicas.
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ABSTRACT

The determination of mining exploitation quotas by a government entity should seek the
maximization of social value perceived directly and indirectly by society. However, the
absence of a clear evaluation methodology to determine the quotas to be allocated in long-
term contexts has typically reduced the analysis of the fixing of mining exploitation quotas to
sub-optimal techniques, from an economic point of view.

In this line, the definition of a new lithium exploitation quota in the Salar de Atacama due to
the anticipated end of the quota assigned by the State of Chile to SQM in 1995, it is an
interesting opportunity to analyze the quotas of extraction and production capacities that
should be established in the Salar de Atacama.

Considering an integrated perspective of evaluation of the mining exploitation of the Salar de
Atacama, this study analyzes the lithium quotas and production capacities of lithium and
potassium that the State of Chile should grant to private companies to obtain the largest
possible social income. For this objective, this study proposes a methodology for the social
evaluation of exploitation quotas based on the profits generated by the companies, the taxation
received by the State, payments made to neighboring communities, and the indirect and

induced effects generated by the exploitation of resources of the Salar.

Based on the evaluation developed, it is concluded that, in the specific case of analysis, a new
extraction quota that would be in the range of 420,000 and 600,000 tons of metallic lithium
should be assigned between 2023 and 2043. In this way, through of the quotas of extraction

already granted in this period and the proposed new quota, a social NPV of around 10.000
MUS $ 2017 could be obtained.

Keywords: Lithium; Potassium; Salar de Atacama; Quotas of extraction; Production

capacity; Public policy issues



1. INTRODUCCION
1.1 M otivacién

Las favorables perspectivas de la demanda y precios que el mercado del litio ha enfrentado
desde 2006, debidas al auge en la demanda proveniente de China y su creciente aplicacion en
tecnologias de almacenamiento de energia, han reabierto el interés de privados, entidades
estatales, medios de comunicacion y publico general acerca de las posibilidades de

aprovechamiento econémico que puedan obtenerse de esta industria.

El litio es el metal més liviano existente, caracteristico por su alto potencial electroquimico,
bajo coeficiente de expansion térmica y alto calor especifico (Maxwell, 2015). Debido a sus
excepcionales propiedades ha sido usado ampliamente durante las Ultimas décadas en
aplicaciones tan diversas como baterias para el almacenamiento de energia, vidrios,
ceramicas, grasas lubricantes, productos farmacéuticos e incluso en la produccion de aluminio
(Evans, 2014). Por sus caracteristicas, en muchas aplicaciones el litio es insustituible, y por
éstas se espera un crecimiento compuesto anual en la demanda en torno al 12%-16% para el
préximo decenio (Martin etal., 2017; SQM, 2017?).

A pesar de los importantes crecimientos que se esperan en la demanda, varios estudios han
sefialado que en el largo plazo los recursos de litio son suficientes para abastecer la demanda
al menos hasta 2100 (Kesler et al., 2012; Lu et al., 2016). Sin embargo, los mismos estudios
han sefialado que el litio es un metal escaso desde el punto de vista geografico (Grosjean et
al.,, 2012; Miedema y Moll, 2013). De hecho, del total de reservas mundiales el 52% se
encuentran en Chile, 22% en China, 14% en Argentina y 11% en Australia (USGS, 2017).
Similarmente, la produccién minera en 2016 provino fundamentalmente de Australia (41%),
Chile (34%), Argentina (16%) y China (6%) (USGS, 2017).

Como respuesta al incremento esperado de la demanda de litio, las actuales faenas en
operacion han incrementado sus niveles de produccion y han anunciado planes para expandir
su capacidad productiva. Asimismo, nuevas operaciones se encuentran en desarrollo en

Australia, Argentina, Bolivia, Canada, Chile, China, Finlandia, Meéxico, Serbia y Estados



Unidos (USGS, 2017). Pese a lo anterior, los recientes incrementos productivos en
Sudamérica no han estado ajenos a importantes conflictos politicos y medioambientales,
particularmente en Chile (Martin et al., 2017).

La legislacion chilena actual establece, segin Decreto de Ley N°2.886 de 1979, que el litio
es un mineral de interés nacional dado su caracter estratégico para uso en aplicaciones
nucleares. Por tal motivo, Unicamente el Estado de Chile puede, através de compafiias propias
o por medio de contratos especiales de operacion!, minar, procesar y comercializar
compuestos derivados de litio. A fines de 2017, el Estado de Chile mantenia 6 contratos?
vigentes de operacion para la explotacion de litio (CCHEN, 2017). Sin embargo, de estos 6

contratos solo 3 se habian traducido en una explotacién efectiva de litio.

El primero de los contratos fue llevado a cabo entre el Estado de Chile (via CORFO%)y la
Sociedad Chilena del Litio (actualmente Albermarle) en 1980. En este se estipuld que el
consumo maximo permitido a realizar por contrato seria de 200.000 toneladas de litio
metélico, en un plazo no definido, en 3.344 pertenencias mineras del Salar de Atacama. Si
bien hasta 2016 se habian consumido aproximadamente 90.000 toneladas de litic metalico de
la cuota permitida (CORFO, 2016), las prometedoras perspectivas de mercado llevaron a
Albermarle a solicitar un aumento de cuota. Asi, en 2016 CORFO le otorg6 a Albermarle una
cuota adicional ala ya otorgada, correspondiente a 212.132 toneladas de litio metalico, la cual

podria extraerse hasta 2043 en las mismas pertenencias mineras del Salar de Atacama.

Por su parte, el tercer contrato especial de operacién que se ha traducido en una explotacion
efectiva de litio, corresponde al contrato realizado en 1995 entre CORFO y la Sociedad
Quimica y Minera de Chile (SQM). Por medio de este contrato se establecio que el consumo
maximo a realizar seria de 180.100 toneladas de litio metalico, hasta no més alld de 2030, en

16.384 pertenencias mineras del Salar de Atacama. Dado que hasta 2016 se habian consumido

1 Los Contratos Especiales de Operacion del Litio (CEOL) leconceden a privados laopcién deextraer litio, segin
las cantidades y plazos limites queen el contrato seestipulen, a cambiode tarifas impositivas particulares.

2 Los contratos incluyen a dos de Albermarleen el Salar de Atacama, uno de SQM en Atacama, uno de Simbalik
Group en el Salar deMaricunga, uno de Cominor en Maricunga y otro de Codelco en Maricunga.

3 Institucion representante del Estado de Chiley duefia de los derechos de explotacidn en el Salar de Atacama.



aproximadamente 110.000 toneladas de litio metalico de la cuota permitida, se esperaba a
fines de 2017 que, bajo los ritmos de consumo informados, la cuota de explotacion expirara
entre 2022 y 2023 (CORFO, 2016). A pesar de esta situacion, conflictos politicos y una mayor

conciencia medioambiental dificultaron largamente el establecimiento de una nueva cuota®.

Desde la perspectiva econdémica neoclasica, la determinacion de cuotas de explotacion por
parte de una entidad gubernamental debiese buscar la maximizacion del valor social percibido
directa e indirectamente por la sociedad. Sin embargo, las dificultades asociadas a la
determinacion del valor social de largo plazo obtenido por la explotacién de los recursos de
litio han reducido tipicamente su analisis a una evaluacion privada del valor capturado por la
explotacion de litio. Incluso cuando se reconoce que la explotacion de estos recursos trae
consigo la explotacion de otros recursos minerales como el potasio y el boro, asi como

también mayor rentabilidad social y valor agregado (Comision Nacional del Litio, 2015).

Por los motivos anteriormente sefialados, se hace necesario a la hora de establecer los limites
maximos productivos permitidos, una planificacion de largo plazo que tome en cuenta las
nuevas perspectivas de mercado imperantes, las caracteristicas geoldgicas asociadas a la
explotacion de los recursos, y el valor social agregado generado. En base a ello, un modelo
gue sea capaz de integrar los puntos anteriormente sefialados puede servir como herramienta
de apoyo y optimizacion en la decision de establecer cuotas y capacidades de produccion de

compuestos minerales. Dada la situacion en que se encuentra y su relevancia a nivel mundial,

4 En 2015 el Estado de Chile, por medio de |a entidad gubernamental CORFO, solicité el término anticipado del
contrato de arrendamiento y explotacién con SQM debido a incumplimientos en el pago de rentas, graves
faltas medioambientales y de derechos de agua. Desde entonces CORFO y SQM estuvieron en litigioy
generaron una alta incertidumbre respecto a la continuidad operacional de SQM en el Salar de Atacama. Sin
embargo, en enero de 2018 SQM y CORFO llegaron a un acuerdo mediante el cual daban por superadas sus
diferencias y leconcediana SQM una nueva cuota de explotacién de349.553 toneladas de litio metélico hasta
2030.No obstante loanterior, cabesefialar quecomo fue ratificado en este contrato, el aumento de solicitud
de cuota se basé netamente en la perspectiva de SQM y no en una perspectiva de asignacion de cuotas de
explotacién promovida y gestionada por el Estado. En consecuencia, a partir del presente estudio se pretende
establecer las bases para el desarrollo de una evaluacién social de asignacidn de cuotas de explotacién, en
basea la perspectiva de un planificador social.



un punto de partida interesante para este andlisis se encuentra en el andlisis de las cuotas a

asignar en el Salar de Atacama.
1.2 Objetivos e hipdtesis de trabajo
1.2.1 Hipdtesis

La hipdtesis de trabajo es que, a partir del desarrollo de una metodologia de planificacion
estratégica de largo plazo, pueden determinarse niveles de explotacién (cuotas) y capacidades
productivas para el Salar de Atacama que maximicen el valor social capturado por el Estado
de Chile.

1.2.2 Objetivo general

Desarrollar una metodologia de evaluacion de las cuotas de explotacion de litio del Salar de

Atacama Y de las capacidades de produccion de los compuestos minerales ahi producidos.
1.2.3 Objetivos especificos

a) Generacién de modelos de evaluacion social integrada y privada de cuotas de

explotacion.

b) Estimacion de efectos directos, indirectos e inducidos debidos ala explotacion minera

del Salar de Atacama.

C) Determinacion de curvas de valor econdmico de explotacion del salar segin nivel de

produccion.
d) Anélisis comparativo de resultados y validacién de uso de herramientas de apoyo.
1.3  Estructura de la Tesis

Esta tesis estd compuesta por seis capitulos. El Capitulo 1, recién expuesto, presenta una
introduccion a la teméatica que se analizara a lo largo del estudio. El Capitulo 2 presenta una
revision bibliografica del marco tetrico al cual se circunscribe el andlisis, mientras que el
Capitulo 3 describe las principales caracteristicas de la produccién minera del Salar de
Atacama. El Capitulo 4 detalla los principales criterios y supuestos considerados para la

construccion del modelo de cuotas. ElI Capitulo 5 muestra los principales resultados de la



evaluacion, asi como la sensibilidad que presentan los resultados ante cambios en variables
de interés. Finalmente, el Capitulo 6 desarrolla las principales conclusiones que es posible

derivar de este trabajo, asi como también extensiones futuras a esta linea de investigacion.



2. MARCO TEORICO

A lo largo de este capitulo se expone una revision bibliografica de los fundamentos teéricos
que sustentan el desarrollo metodologico de un modelo de planificacion de largo plazo para
la determinacion de cuotas y capacidades productivas del Salar de Atacama. Previo a ello, la
primera seccion de este capitulo expone las particularidades asociadas a la explotacion de los
recursos en salares que deberan ser consideradas en el modelo de extraccion de recursos
mineros. A continuacion, la segunda seccion profundiza las principales caracteristicas
asociadas a la planificacion minera estratégica de largo plazo y su relevancia en la asignacion
de capacidades productivas. Finalmente, la tercera seccion recoge los elementos primordiales

de la evaluacion social de proyectos a ser considerados en este modelo.
2.1 Explotacién minera en salares

Existen diversas fuentes de litio en el mundo. Entre estas se encuentran fuentes minerales tan
diversas como enriquecimientos minerales pegmatiticos y rocas sedimentarias, salares,
campos petroleros, campos geotermales y océanos (COCHILCO, 2013). Sin embargo, hasta
la fecha, la oferta econdmica de litio en el mundo se ha dado solo a partir de pegmatitas y

salares.

En el caso de los salares, la recuperacion de minerales de interés se realiza a partir de la
extraccion y bombeo de una solucion salina (salmuera), y no de un solido como ocurre en la
mineria metélica y no metélica tradicional. En consecuencia, a diferencia de los sistemas
mineros tradicionales, los salares son un sistema hidrodinamico complejo en el cual la
extraccion de un determinado punto del salar afecta el comportamiento de la salmuera en su

conjunto (Comision Nacional del Litio, 2015).

Bajo esta condicion, la estimacion de recursos minerales y de produccion en salares es
desarrollada tipicamente a partir de modelos hidrogeologicos, afin detomar en consideracion
la componente dindmica de los salares. De este modo, mediante el uso de modelos
hidrogeoldgicos se puede medir no solo la sensibilidad de los salares ante actividades
humanas de extraccion o inyeccidn de recursos (hidricos o minerales), sino que también ante

fenémenos naturales de pluviometria, fluviometria y de evaporacion. Asimismo, el uso de



estos modelos permite eventualmente predecir los impactos ambientales que el bombeo de
los recursos provenientes del Salar generaria en los ecosistemas lagunares que rodean al Salar
de Atacama (Comision Nacional del Litio, 2015).

Sin embargo, una adecuada caracterizacion del perfil de extraccion y de produccion del Salar
de Atacama por medio de un modelo hidrogeologico requiere conocer publicamente

informacién que, para las compafiias actualmente en produccion, se considera estratégica®.

Dada esta dificultad, una alternativa de evaluacion consiste en analizar en forma
espacialmente estatica los recursos remanentes mediante balance de masas (SQM, 2017b),
aun cuando bajo esta metodologia se obtiene un escenario referencial respecto a una
evaluacion dindmica (por medio de modelos hidrogeoldgicos). Asi, considerando esta
metodologia los recursos remanentes se calculan en cada periodo a partir de la diferencia entre

el recurso inicial y el valor extraido.

Luego, para calcular el valor que se extrae del recurso en cada periodo de tiempo, puede
considerarse el uso de un modelo de distribucion de recursos lognormal que considere que la
explotacion de los recursos del salar en el tiempo se realiza de mayores a menores
concentraciones (Guzman, 2017). Como sustento al uso de este modelo de distribucion
lognormal, en el Anexo A se desarrolla una breve revision del cambio en la distribucion

historica de reservas del Salar de Atacama debidas a la produccion efectuada.

De esta manera, tomando en cuenta este modelo se considera en primer lugar que las
concentraciones del commodity de interés distribuyen en el Salar de Atacama segin una

distribucion lognormal, a partir de la expresion:

_1(n(®)-w?
2
ez o (2.1)

f) = N

5 Las particularidades del mercado en el que se desenvuelven las empresas que explotanel Salar de Atacama
y el comportamiento hidrodindmico que exhibe la salmuera determinan que, informaciones tales como la
distribucidon de concentraciones minerales en la salmuera y ubicacién de pozos de extraccion, sean
consideradas como confidenciales. En particular, dichas informaciones podrian permitir dilucidar perfiles de
produccién futuros que podrian ser aprovechados por la competencia dela industria, debido a que el mercado
del litio es clasificado en la actualidad como un mercado oligopdlico no cooperativo (Maxwell,2015).



En el cual los pardmetros uy o estan definidos como:

pu=Ih| — (2.2)
dZ
\ 1+W/

o= 1n<1+::l—z> (2.3)

Para los cuales m representa la concentracion media del Salar de Atacama y d la desviacion

del mineral en estudio.

Asi, dada la distribucién de concentraciones antes sefialada y la informacién de los recursos
iniciales con los que se contaba al inicio del periodo de estudio, se determina en segundo lugar
una distribucion de tonelajes para el Salar segin concentraciones de corte. Finalmente, con
esta curva se determinan los recursos a extraer en cada instante de tiempo a partir del producto
que se genera® en cada instante de tiempo, bajo el supuesto de que la extraccion es realizada

desde mayores a menores concentraciones.
2.2 Planificacion minera estratégica

El objetivo fundamental de la planificacion minera radica en generar un plan de negocio que
capture el mejor valor econdmico de un proyecto minero, estando sujeto a limitaciones tales
como el conocimiento que se tiene del recurso minero, las posibilidades técnico-operacionales
de explotacion, los efectos ambientales maximos permitidos, entre otros. Bajo esta premisa,
el plan minero que se genere practicamente determinara el valor del negocio minero. Esto es,
se determinaran los ingresos, gastos e inversiones asociadas a la extraccién del recurso

minero.

6 Para el cdlculo del producto obtenido deben tomarse en cuenta las caracteristicas del proceso productivo,
desde que serealiza el bombeo de un volumen de salmuera hasta que se obtiene el producto comercial final.
Los detalles de este calculoseindican en mas detalleen la seccidon4.1.1 de produccion minera.



Desde un punto de vista temporal, la planificacion minera de largo plazo permite estructurar
un analisis en el cual existen mayores grados de libertad, en el cual la mayor parte de las
variables estan abiertas. Tomando en cuenta este tipo de planificacion, la planificacion minera

puede categorizarse como estratégica o tactica (Hinrichsen, 2015).

Cuando se presentan cambios significativos en las visiones futuras de mercado, operacion,
recursos, tecnologia, u otro, la planificacion minera estratégica emerge a fin de identificar,
capturar y medir el maximo valor posible para la operacion. Sujeto a menores niveles de
detalle que la planificacion tactica, la planificacién estratégica genera opciones de desarrollo
futuro (como expansiones de capacidad o modificaciones de la vida de la mina) que
reaccionen frente a la materializacion de algunas incertidumbres. En cambio, cuando debe
definirse una ruta de desarrollo factible de la operacion en el largo plazo sujeto a restricciones
y consideraciones estratégicas, la planificacion tactica emerge con el objetivo de maximizar

el valor del negocio (usando para ello un mayor nivel de detalle) (Hinrichsen, 2015).

Si bien la planificacién minera estratégica ha sido amplia y profundamente aplicada a algunas
industrias de la mineria metalica (Davis y Graham, 2008; Deck et al., 2013), en la industria
no metélica su aplicacion ha sido reducida. De esta manera, el uso de la planificacion
estratégica en la industria del litio presenta ain amplias oportunidades, como por ejemplo en

el caso de estudio de asignacion de cuotas y capacidades de explotacion en salares.

En efecto, el problema de asignaciébn de cuotas de explotacion (o equivalentemente de
determinacion de las capacidades productivas en ausencia de limitaciones a la propiedad del
recurso) es un problema de planificacion minera estratégica. Por su parte, el problema de
determinacion de la produccion una vez asignada la cuota de explotacion es un problema de
caracter tactico. Por tanto, para la obtencion de una solucién adecuada al primer problema se
concluye que se hace fundamental comprender en profundidad las perspectivas de negocio

que se vislumbran y las opciones de desarrollo futuro que se posean’. En cambio, para la

7 Para el caso de estudio de asignacion de cuotas de explotacidn, algunas alternativas de desarrollo que se
manejan son el aumento de capacidadesy cuotas de produccion, asi como también extensiones al plazo
maximo de explotacion.
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obtencion de una adecuada solucién al segundo problema, se aprecia que posiblemente sea

necesario un mayor nivel de detalle operacional.
2.3 Evaluacion social

La evaluacion socioecondmica de proyectos pretende medir el impacto que la ejecucion de
un proyecto (versus no realizarlo) tiene sobre el bienestar socioeconomico del pais tras
comparar los niveles de ingreso que el pais logra con el proyecto versus los niveles que

hubiera logrado sin la realizacion del proyecto (Fontaine, 2008).

Tipicamente, la realizacion de una evaluacion social se inicia por medio de la evaluacion de
los beneficios privados que conlleva la realizacién de un proyecto. En esta evaluacion, la
decisién de ejecucion de un proyecto serd favorable cuando la rentabilidad del proyecto
exceda a la de la alternativa de inversidn. Luego, sobre la evaluacion privada se incorporan a
continuacion correcciones a los valores privados de evaluacion, en lo que constituye la
evaluacién directa de los efectos sociales. Mediante el uso de precios sociales o efficiency
prices para la correccion, se mide el valor real que tiene para la sociedad de un pais la

ejecucion del proyecto.

Sin embargo, el inversionista privado puede no considerar en su toma de decisiones los
efectos positivos 0 negativos que tiene para la sociedad su inversion. Por tal razon, no basta
solamente con medir los efectos directos generados por un proyecto, sino que deben
incorporarse 'y considerarse en la evaluacion social los efectos indirectos e intangibles

generados.

Para la evaluacién especifica en estudio, la metodologia de evaluacién social a desarrollar
considera una base de evaluacion privada sobre la cual se aplicardn correcciones de
evaluacion social directa e indirectas. En cuanto a los efectos intangibles generados por la
definicion de cuotas y capacidades productivas del Salar de Atacama, aun cuando se toman
en consideracion, se desestima su medicion. La razon se encuentra en las dificultades
subyacentes que existen en la identificacion y cuantificacién de efectos econdmicos tales

como el posicionamiento competitivo de Chile en el mercado del litio, el potencial desarrollo
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de una industria en torno al litio, o los impactos generados en los ecosistemas que rodean al

Salar de Atacama®.

Asi, en el caso de la evaluacidn social directa se consideraron los precios sociales 2017
desarrollados por el Sistema Nacional de Inversiones de Chile (Ministerio de Desarrollo
Social, 2017), particularmente en lo referido al precio social que se le da a las emisiones de

carbono y a la tasa de descuento social®.

Pese a ello, el uso de estos precios sociales sobre la evaluacion privada que optimiza las cuotas
y capacidades de produccién sobre el Salar de Atacama no abarca la totalidad de efectos
subyacentes a la explotacion. Especificamente, debido a que no considera los impactos de

encadenamiento productivo generados por la produccion minera en el Salar.

Debido a que la generacion de producto de un sector de la economia requiere de insumos del
mismo U otros sectores de la economia, un cambio en la cantidad demandada o generada por
un sector de la economia debe reconocer el valor agregado generado en los deméas sectores

econdmicos.

Un camino para observar el efecto indirecto debido a encadenamientos productivos es el que
ofrece el uso de las matrices de insumo-producto (MIP). Publicadas por el Banco Central de
Chile enlos afios 1962, 1977, 1986, 1996, 2003y 2013, las matrices insumo-producto ofrecen
una version simplificada de las transacciones intersectoriales de la economia, a partir del
balance de los flujos de oferta y demanda para un periodo de tiempo particular (Lagos y
Blanco, 2010).

8Si bien se realizaron estudios a nivel tedrico delos eventuales descensos generados en las lagunas querodean
el Salar de Atacama, la aplicacion de férmulas tedricas de descenso hidraulico de Neumann o Theis pierden
aplicabilidad en el Salar debido a la existencia de una interfaz salina que desconecta hidraulicamente los
acuiferos del nucleo y lagunas circundantes del Salar (SGA, 2014; CPH Consultores, 2016). Por otra parte, el
uso de modelos hidrogeoldgicos para la prediccion de descensos en el Salar, aunque valido técnicamente en
su aplicacidn, ha sido durante los Ultimos afios un constante foco de discusion (Gravel, 2015). Debido a la
inexistencia deun modelo hidrogeoldgico unificado y validado que mida los efectos dela explotacidn del Salar,
se descarto entonces medir en este estudio los impactos intangibles deesta variable.

9 A pesar de que el Sistema Nacional delnversiones de Chile cuantificalos precios sociales asociados al valor
de lamanode obra, divisas, tiempos de viaje, combustibles, costos de operacidény emisiones de carbono,
debido alainformacidn disponible paralamodelacidn, en esta oportunidad soloseconsiderarael uso del
preciosocialdelas emisiones decarbono parala modelacién.
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Mediante el uso de la MIP se obtienen multiplicadores con los cuales pueden interpretarse los
efectos indirectos e inducidos que genera un sector de la economia (Schuschny, 2005).
Especificamente, a partir del calculo de multiplicadores de producto que consideran las
transacciones intersectoriales de la economia (los denominados multiplicadores tipo | o de
modelo abierto de la economia), y de multiplicadores que consideran ademas el efecto de
aumento en la demanda total de la economia por el pago de salarios a mano de obra (los
denominados multiplicadores tipo Il o de modelo cerrado de la economia). En consecuencia,
la cuantificacion de multiplicadores tipo | permite medir el efecto directo e indirecto generado
por un sector de la economia, mientras que el calculo de los multiplicadores tipo Il permite

distinguir los efectos directos, indirectos e inducidos generados (Aroca, 2001).

Luego, con estos coeficientes y los resultados econdmicos derivados de la produccién minera
en el Salar de Atacamal® se puede estimar el valor agregado generado por la explotacién
minera en el Salar. En donde el valor social agregado esta determinado por las utilidades que
genera la empresa, la recaudacion fiscal, los efectos indirectos e inducidos generados vy el

costo social creado debido a emisiones atmosféricas.

10 Remuneraciones de empleados, costos, beneficios antes de impuestos, impuestos de ingreso de primera
categoria, impuestos de repatriacion debeneficios y otras regalias.
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3. DESCRIPCION DE LA PRODUCCION MINERA DEL SALAR DE
ATACAMA
3.1 Antecedentes

El Salar de Atacama se encuentra localizado en la Region de Antofagasta en el norte de Chile,
aproximadamente a 150 kilometros al sureste de Calama, entre los 22°57’ y 23°47’ latitud
sur, y es por su extension el salar mas grande de Chile (Fig. 1). Emplazada su parte central a
una altura de 2.300 m.s.n.m., el Salar de Atacama cuenta con una superficie de 3.000 km? que
estd encerrada en la cuenca del mismo nombre, limitando al este con la Cordillera de los

Andes vy al oeste con la Cordillera de Domeyko (Mufioz et al., 2004).
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Figura 3-1: Localizacion geogréfica del Salar de Atacama

El clima de la region en la que se emplaza el Salar es arido e hiper-arido. Con escasas
precipitaciones promedio (10-25 mnvafio) e intensas tasas de evaporacion que se estiman en
2000 mm/afio para la porcion central del Salar, la evapotranspiracion de la zona excede a la
precipitacién. Ademas, debido al flujo de aguas subterraneas proveniente de las areas
elevadas de los Andes, de este a oeste existen cuatro zonas hidrogeoldgicas bien definidas en
el Salar de Atacama: zona de recarga, zona aluvial, zona marginal y el nicleo (Fig. 3-2)
(Vasquez et al., 2013; Tejeda et al., 2003).
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Figura 3-2 Modelo conceptual de aguas subterraneas en la cuenca del Salar de Atacama.
Fuente: Vasquez et al., 2013.

En las zonas marginales y el nicleo del Salar de Atacama se han identificado acuiferos que
ofrecen valiosos Yy variados recursos: agua fresca, ecosistemas de flora y fauna en las areas
circundantes al Salar, e importantes reservas minerales de litio, potasio y otros compuestos

presentes en la salmuera (Vasquez et al., 2013).

Entre los salares a nivel mundial, el Salar de Atacama presenta las més altas concentraciones
de litio, favorables condiciones climaticas y de operacion (por las altas tasas de evaporacion
de la regién), y altas concentraciones de coproductos para ser explotados (principalmente
potasio). En consecuencia, el Salar de Atacama es uno de los salares méas relevantes para la
explotacion minera de litio en el mundo (COCHILCO, 2013).

Desde 1984 hasta la fecha en el Salar de Atacama se ha desarrollado la explotacion,
produccion y comercializacion de derivados de litio (carbonato de litio, hidroxido de litio y
cloruro de litio), potasio (cloruro de potasio y sulfato de potasio), y boro (acido bérico)l. A
la fecha de este estudio, Unicamente las empresas Albermarle y SQM han operado en el Salar

de Atacama y poseen permisos para la explotacion de productos provenientes de salmuera.

11 Debe notarse, sin embargo, que el inicioy continuidad productiva de cada uno de estos derivados
comerciales ha estado sujeta a las condiciones imperantes del mercado. Tomando como ejemplo el caso del
litio, la produccidn ha estado fundamentalmente asociada al carbonato de litio. Mientras, otras formas de
produccién comoel clorurode litiosehan comercializado discontinuamente a contar de 1998.
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La produccion en el Salar de Atacama se inicié en 1984 a partir de la produccion de la primera
tonelada de carbonato de litio por parte de la Sociedad Chilena del Litio (SCL, hoy en dia
Albermarle), empresa que fue formada en 1980 como un joint venture entre CORFO y Foote
Mineral Company!2 (FMC). Como parte de la formacion de la sociedad, CORFO aporté 3.344
pertenencias mineras en el sector sur del nicleo del Salar (Figura 3-3) y el derecho a explotar
una cuota de 200.000 toneladas de Litio Metalico Equivalente (CORFO, 2016).

: Leyenda Destino Pertenencias

Arriendo SQM 16.384
/ Resguardo

’ SOM 11.670
Subtotal SQM 28.054
l\ Albermarle 3.344
' ! Tierra de Nadie 1.370
) Subtotal 4.714
Total 32.768

Figura 3-3 Areas en arrendamiento del Salar de Atacama. Fuente: Elaboracion propia en
base a CORFO, 2016.

En la actualidad Albermarle ha diversificado su cartera de productos y comercializa, ademéas
del carbonato de litio, cloruro de litio y cloruro de potasio. Ademas, de la cuota original de
200.000 toneladas libres a ser explotadas, habia extraido hasta 2016 aproximadamente 90.000
toneladas de Litio Metalico Equivalente y en dicha fecha se esperaba que, bajo los ritmos de
produccion proyectados, terminara de consumir su cuota inicial entre 2029 y 2030 (CORFO,
2016). En tal escenario, Corfo decidi6 modificar en 2016 su contrato con Albermarle de modo
tal que, entre otros, se acordd una cuota adicional de 262.132 toneladas de litio metalico

equivalente a ser explotada por un plazo maximo de 27 afios (Tabla 3-1).

12 Empresa norteamericana que en 1980 era uno de los dos grandes productores de litio en el mundo. Evalué
inicialmentela explotacion delos recursos deestesalar yadaptd los procesos deextraccion delitio desumina
en Silver Peak, Nevada, al Salar de Atacama.
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Tabla 3-1: Cuotas otorgadas en el Salar de Atacama. Fuente: Elaboracion propia en base a
CORFO 2016; CCHEN, 2017.

Afio de Empresa Cuota Consumo 2016 | Afio limite | Plazo | Término
otorgamiento (Tons Li) (Tons Li) de Cuota | (Afos) [ de Cuota
1980 Albermarle | 200.000 ~90.000 - - 2029-2030
1995 SQM 180.100 ~110.000 2030 35 2023
2016 Albermarle | 262.132 - 2043 27 2043
2018 SOM 349.553 - 2030 12 2030

Por su parte, SQM inicio sus operaciones en el Salar de Atacama en 1995 a partir de la
produccion de sales de cloruro de potasio, las cuales diversificd en 1997 por medio del inicio
de produccion de sales de carbonato de litio, sulfato de potasio y acido bérico. En 2003, SQM

extendié su cartera de productos de litio al incluir entre estos al hidroxido de litio.

Para el desarrollo de las operaciones en el Salar de Atacama, CORFO le otorgd a SQM 16.384
pertenencias mineras en arriendo!? y establecié un limite productivo de 181.100 toneladas de
Litio Metélico Equivalentes a ser explotadas no mas alld de 2030. Sin embargo, en el caso de
SQM, el consumo de la cuota hasta 2016 ha sido de aproximadamente 110.000 toneladas de
litio metalico equivalente y, dados los ritmos productivos que esperados para SQM a fines de
2017, la cuota asignada terminaria de consumirse entre 2022 y 2023. Por este motivo, SQM
y CORFO llegaron a un acuerdo en enero de 2018 mediante el cual le otorgaban a SQM el
derecho de explotar 349.553 toneladas hasta 2030.

3.2 Recursos y Reservas

Desde que Anaconda descubrié altas concentraciones de litio y potasio en las salmueras del
Salar de Atacama en 1962, diferentes empresas Yy entidades del Estado de Chile han
desarrollado estudios tendientes a determinar el potencial de los recursos y reservas existentes

en el Salar de Atacama.

Entre estos estudios han existido diferencias en cuanto a los minerales considerados, la

extension de la medicién (&reas de estudio en superficie y profundidad), uso de criterios

13 Ademds de las 16.384 pertenencias mineras que fueron otorgadas en arrendamiento exclusivoa SQM se
otorgaron 11.670 pertenencias mineras como area de resguardo (Figura 3-3).
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(aplicacion de leyes o concentraciones de corte, porosidad, entre otros) y metodologias
empleadas (uso de software, modelos hidrogeol6gicos, uso de kriking y transformacién de
coordenadas para cuerpo curvilineos). No obstante, como muestra la Figura 3-4 para el caso
del litio, aun cuando se ha explotado por mas de 30 afios, los resultados muestran un sostenido

aumento de los recursos medidos e indicados en el tiempo (SQM, 2017b).

Comité Sales Mixtas, 1979
Hydrotechnica (1987)
Hartwell (1989)

SQM (2003)

SQM (2004)

SQM (2005)

SQM (2006)

SQM (2007)

SQM (2008)

Enviros (2008)

SQM (2009)

SQM (2010)

SQM (2011)

SQM (2012)

SQM (2013)

SQM (2014)

Plan Cierre (2014)
SQM (2015)

SQM (2016)

UPC (2016)

B Medido
Indicado
B Inferido

B No Clasificado

o
w

10 15 20 25 30
Recursos Litio (Mton)

Figura 3-4 Estimaciones de recursos de litio en el Salar de Atacama. Fuente: SQM, 2017b.

En base alas Ultimas estimaciones realizadas (UPC, 2016), en el Salar de Atacama existe una
reserva base total de 122,95 Mton de potasio y de 9,18 Mton de litio. Ademas, en las capas
més profundas del acuifero que contienen salmuera existe un importante recurso inferido de
270,17 Mton de potasio metalico y de 17,02 Mton de litio metalico.
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3.3 Produccién minera en el Salar de Atacama
3.31 Produccién de derivados de litio

La produccion histérica de derivados de litio en el Salar de Atacama se ha dado
fundamentalmente como carbonato de litio (Figura 3-5). Al considerar la produccion de
derivados de litio como carbonato de litio equivalente (LCE, en su sigla en ingles), la
produccion de LCE en el Salar de Atacama ha experimentado un crecimiento compuesto
anual del 11,7% en el periodo 1984-2016. Ademés, la entrada en operacién de SQM ha
reducido sistematicamente la participacion productiva de Albermarle, de un modo tal que

desde la crisis subprime de 2008 esta no ha superado el 33% (Figura 3-6).
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Figura 3-5Produccion historica de derivados de litio en el Salar de Atacama. Fuente:
Elaboracion propia en base a Sernageomin, 2016.
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Figura 3-6 Produccion historica de LCE en el Salar de Atacama por empresa. Fuente:
Elaboracion propia en base a Sernageomin, 2016; SQM, 20172

Las ventajas productivas de SQM por sobre Albermarle radican no solo en las mayores
capacidades productivas debidas a la propiedad minera en arrendamiento asignada a cada una,
sino que también por la geologia (concentraciones de soluto disueltos en pertenencias
mineras) Yy costos de los procesos productivos. De hecho, los costos de produccién de
carbonato de litio de SQM en el Salar de Atacama son los mas bajos a nivel mundial, incluso
si se considera si la produccion de carbonato de litio se realiza a partir de salmueras o bien a

partir de otros origenes como las pegmatitas (Figura 3-7).
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Figura 3-7 Curva de costos de produccion 2016 de LCE. Fuente: Deutsche Bank, 2016.
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3.3.2 Produccion de derivados de potasio

La estrategia de negocio de SQM en el Salar de Atacama considera la explotacion vy
comercializacion conjunta tanto de compuestos de litic como de potasio. Con una
participacion en la oferta mundial de cloruro de potasio que va entre el 2%y el 4%, SQM ha
aumentado sostenidamente sus niveles de produccion a casi 2.000 kton/afio para 2016. No
obstante, el crecimiento histérico observado en los niveles de produccion de cloruro de
potasio no se ha visto replicado en el caso del sulfato de potasio. En la préctica, la produccion
historica de sulfato de potasio no ha superado las 190 kton/afio y en 2016 fue de 124 kton. En
cuanto a Albermarle, la capacidad productiva de cloruro de potasio es reducida y no supera
las 136 kton/afio.
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Figura 3-8 Produccion historica de derivados de potasio en Salar de Atacama. Fuente:

Elaboracion propia en base a Sernageomin, 2016.

3.3.3 Produccién de derivados de boro

Si bien SQM llegé a producir casi 10 kton de &cido borico en el afio 2000 en el Salar de
Atacama, desde 2014 la produccion en Chile de este compuesto ha sido reemplazada por las
mejores perspectivas econdmicas que se han dado en la region de Arica y Parinacota a partir

de compuestos de boro provenientes de mineral de ulexita (Sernageomin, 2016).
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Figura 3-9 Produccion historica de Acido Borico en el Salar de Atacama. Fuente:

Elaboracién propia en base a Sernageomin, 2016.
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4. DESCRIPCION DEL MODELO

El modelo desarrollado permite determinar las cuotas de explotacion de litio a asignar en el
Salar de Atacama y de las capacidades de produccion para compuestos de litio y potasio. Para
ello se analizan las cuotas y capacidades Optimas de produccion a solicitar o establecer, tanto
desde la perspectiva del explotador privado como también desde la perspectiva del
planificador social, considerando para ello un modelo de explotacion integrado del Salar de
Atacamal®. Dada la coyuntura que se dio entre CORFO y SQM en 2017, el caso base de
anélisis considera analizar las cuotas y capacidades dptimas a asignar entre 2023 y 2043 (sin
considerar la ultima cuota asignada a SQM), evaluando los beneficios generados desde
201715,

Para la generacién de los modelos de evaluacion privado y social se considera la metodologia
de evaluaciéon de proyectos por medio de flujos de caja descontados. Se considera en la
evaluacidn que, debido a que las producciones histéricas de derivados de litio y potasio se
han realizado respectivamente como carbonato de litio y cloruro de potasio, la
comercializacion se efectuard exclusivamente por medio de los mismos compuestos. Se
excluye del andlisis la comercializacion de derivados de boro debido a que, en el dltimo
tiempo, la produccion de acido bérico en el Salar de Atacama se ha interrumpido por los bajos
margenes econdmicos que genera. Asimismo, para efectos de andlisis de cambio en capacidad
productiva, el sulfato de potasio tampoco es considerado. En efecto, si bien desde 1997 se ha
comercializado una parte no despreciable como sulfato de potasio, la verdad es que la
capacidad productiva del sulfato de potasio (a diferencia del cloruro de potasio) no ha
exhibido aumentos de capacidad desde su inauguracion. Por tanto, cambios en la capacidad

productiva del sulfato de potasio no son reconocidos en la modelacién?®.

14 Si bien las decisiones de explotacion en el Salar son realizadas independientemente por las empresas que
estdn en operacion, desde el punto de vista del planificadorsocial el analisis de asignacion de cuotas es
posterior a la cuantificacion delas cuotas a explotar.

15> Tomando en consideracidn que el contrato establecido a Albermarle en el Salar de Atacama otorgd un
derecho de explotacion de 2017 a 2043, el andlisis comparativo de resultados es mds consistente bajo esta
modalidad.

16 Sin embargo, con objeto de medir los cambios en la capacidad productiva del cloruro de potasio, si se
reconocera la existenciade capacidad productiva desulfato de potasio dado queambos compuestos provienen
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4.1 Parametros y variables del modelo

Para una correcta optimizacién y anélisis, la metodologia de evaluacidn propuesta requiere
que previamente se realice una adecuada seleccion y caracterizacion de los parametros y

variables que influyen en el modelo.

En el caso de la evaluacion privada, tipicamente el flujo de caja que mide la rentabilidad
privada de operacion requiere conocer de los niveles futuros de produccion, precios, gastos,
cargas impositivas e inversiones. Por su parte, para la evaluacion social se agregan a los
topicos ya sefialados: los beneficios indirectos e inducidos generados por la explotacion
minera y los costos sociales asociados a emisiones atmosféricas producidas por la
construccion, operacion y cierre de la explotacion. Con objeto de incluir cada uno de los
topicos mencionados en los modelos de evaluacion privada y social segin corresponda, en

las siguientes subsecciones de este capitulo se caracteriza y modela independientemente cada
uno de estos items.

4.1.1 Produccién minera

La produccion de los compuestos de litio y potasio proviene del bombeo y posterior
procesamiento de las reservas existentes en el nicleo del Salar de Atacama. En términos
generales, el proceso de produccion de sales en el Salar se inicia con el bombeo de salmuera
desde el nicleo, la cual es a continuacién concentrada y cosechadal’ naturalmente en pozas
de evaporacion destinadas a este fin. Una vez cosechada la salmuera enriquecida, esta es
llevada a las respectivas plantas de tratamiento de las que se obtienen los respectivos
compuestos a ser comercializados (Figura 4-1).

del mismo origen. En particular, se considerara un nivel de produccién constante equivalente a su nivel
promedio histérico de produccion (129 kton/afio).

17 En el casodel litio,debido al cardcter estratégico que presenta, parte de la salmuera debe ser reinyectada
al acuifero del Salar de Atacama.
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A efecto de cuantificar la produccion futura de los derivados de salmuera, se considera el uso

del modelo de balance de masas que considera una explotacion en el tiempo de las reservas

del salar desde mayores a menores concentraciones. Con este fin, se consideraron las Ultimas

estimaciones de reservas del Salar de Atacama, las que sefialan la existencia de 122,95 Mton

de potasio y 9,18 Mton de litio (UPC, 2016), y las Ultimas estimaciones krigeadas de media

y varianza para las concentraciones de litio y potasio que se mencionan (Tabla 4-1). A partir

de estas se estimd la distribucion de las reservas del Salar de Atacama como una distribucion

lognormal*®. Luego, tomando en cuenta esta distribucion lognormal, se estimaron las curvas

tonelaje-ley de los recursos de litio y potasio existente en el Salar de Atacama (Figura 4-2y

Figura 4-3).

Tabla 4-1: Concentraciones de litio y potasio en salmuera del Salar de Atacama. Fuente:

SQM, 2017b
Fuente Datos Krigeado
Indicador | Promedio | Varianza | Promedio | Varianza
Litio 0,15% 1,19% 0,15% 1,04%
Potasio 2,09% 1,14% 2,04% 1,03%

18 Considerando un factor de conversién estequiométrico de litioa carbonatode litiode 5,323 y de potasio a

clorurode potasiode 1,907.
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Figura 4-2: Estimacion de distribucion de reservas de carbonato de litio en Salar de
Atacama. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 4-3: Estimacion de distribucion de reservas de cloruro de potasio en Salar de
Atacama. Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 4-2: Pardmetros de operacidén considerados para produccion en Salar de Atacama.
Fuente: GEM, 2017; SQM, 2017b; Sernageomin, 2016.

Parametro operacional Valor Unidad

Densidad 1,225 M3/ton
Rendimiento pozas litio 57 %
Reinyeccion 70 %
Recuperacion de I|t|0_e_:n planta 88 %

carbonato de litio

Recuperacién potasio 70 %

Produccion Sulfato de Potasio 129 kton/afio
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Asi, a partir del modelo de consumo de reservas generado Yy los parametros de operacion
indicados en la Tabla 4-2, se establecieron los perfiles de produccidén de carbonato de litio y
de cloruro de potasio para el Salar de Atacama segun:

ton LCE m3 _ ton )
Qicee (—) =F vl densidad (W) * ConcLi;(%) * Rend.pozas (%)

ano (4.1)
* (1 — Reinyeccién (%)) * Rec; (%) * 5,32319
ton KCl m3 ) ton
Qkcit (f) =F, | — | x densidad (—3) * ConcK; (%) * Recg(%) * 1,90720
afio afio m @.2)
(ton KCl) '
Qsopt o

Esto, considerando que el nivel de produccion de cada periodo Q;, (i=carbonato de litio,
cloruro de potasio) depende del nivel de bombeo F, y de las concentraciones extraidas en cada

periodo (las cuales son extraidas segun el modelo presentado de mayores a menores

concentraciones).

No obstante lo sefialado, para estimar la produccion minera en el caso del cloruro de potasio,
hay que considerar ademas que debido a las condiciones en las que opera el mercado (mercado
competitivo), la produccién de cloruro de potasio del Salar esta sujeta a restricciones
comerciales de venta de producto. Por este motivo es que, para estimar la produccion de
cloruro de potasio, se consideré que la produccion minera de este compuesto esta limitada
por la participacion histérica de mercado (de 3%21) que las empresas productoras del Salar de
Atacama han alcanzado en este mercado. De esta manera se considera que la produccion de
cloruro de potasio quedara definida como:

19 Factor de conversidn estequiométrico de litio a carbonato de litio.

20 Factor de conversion estequiométrico de potasioa cloruro de potasio.

21 Calculado en base a la produccion reportada para SQM y Albermarle de cloruro de potasio
(Sernageomin,2016) y produccién mundial decloruro de potasio (PotashCorp,2017) entre 2009y 2016.
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(ton KC l) _
Qkere\~rg ) =
) m3 ) ton . . ton KCl
min{ F; e b densidad <$) * ConcK(%) * Recg (%) * 1,90722 — Qsop¢ <W)'
Demanda Mundialyc; * Part. Mercadosgar atacamaxct} 4.3)

En donde la demanda mundial de cloruro de potasio considera las perspectivas futuras

esperadas para el mercado del cloruro de potasio, las cuales se detallan en el Anexo B.

En el caso del carbonato de litio, no se consideran restricciones comerciales de venta de
producto debido alas perspectivas de mercado que se esperan para este compuesto, las cuales

se explican en mayor detalle en la siguiente subseccion.
4.1.2 Precio
a) Precio del carbonato de litio

El precio del carbonato de litio ha estado determinado histéricamente por la oferta existente
en un mercado oligopdlico?® (Lagos, 2012; Tilton y Guzméan, 2016), en donde los precios son
establecidos y negociados directamente entre productores y consumidores por contratos
bilaterales (Maxwell, 2015). Dado el rol fundamental de la produccion del Salar de Atacama
en la oferta mundial de carbonato de litio?4, los niveles productivos que se establecen para el
Salar afectan directamente el precio del carbonato de litio y por tanto deberan ser considerados
a la hora de estimar su precio futuro. Sin embargo, no es el Unico factor que debe ser incluido
en sumodelacion. También deben considerarse las perspectivas de oferta y demanda del resto

del mundo.

22 Factor de conversion estequiométrico de potasioa cloruro de potasio.

23 En 2015 Albermarle, SQM, FMC y Sichuan Tiangi concentraron el 83% de la producciéon mundial (Deutsche
Bank, 2016).

24 En 2016 la produccién deLCE del Salar de Atacama representd el 36% de la oferta mundial.
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Entre 1984 y 1997 el precio del carbonato de litio sufri6 variaciones insignificantes y se
estabilizd en niveles cercanos a los 6.000 US$20162°/Ton (Figura 4-2). Sin embargo, la crisis
asiatica que comenz6 en 1997y la entrada en produccion de SQM en Chile y Salar de Hombre
Muerto en Argentina desplomaron el precio hasta los 1.720 US$2016/Ton en 2005, por la
reduccion forzosa del precio por parte de SQM para sacar del mercado a los productores que

tenian mayores costos de produccion (Lagos, 2012).

Como muchos otros minerales, después de 2006 hubo una reversion de la tendencia a la baja
del precio por efecto del auge de China, de modo tal que en 2010 el precio ya habia regresado
a los niveles observados a mediados de 1990 (Maxwell, 2015). Mas aun, por politicas mas
estrictas de control de emisiones implementadas desde 2015 en China y otros paises en el
mundo, el precio alcanzd niveles nunca antes vistos. Esto, particularmente por el crecimie nto
de la demanda de vehiculos eléctricos con alternativas de almacenamiento energético basadas
en baterfas de ion litio%%, los que han incrementado tanto la demanda como el precio del

carbonato de litio (Hao et al., 2017).

25 A objeto de comparar los niveles de precio en el tiempo se deflacté el precio nominal reportado por USGS
(2017)a 2017 usando como base comparativa el indice de Precios del Consumidor (CPI, por sus siglas en inglés)
de Estados Unidos. Ademads, para 2017 seconsiderd un precio de 13.720 US$2017/ton LCE.

26 Entre las alternativas de almacenamiento de energia las baterias deion litio se caracterizan por ser las de
mayor densidad energética en comparacion a otras configuraciones quimicas comunes de baterias (Grosjean
et al., 2012; Miedema y Moll,2013). Si bien existen amenazas de sustituciontecnolégica enel largoplazo,la
sostenida baja en el costo de las baterias permite preveer que en el mediano plazola demanda por este tipo
de baterias debiera crecer (SQM, 2017a).
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Figura
4-4: Precio historico carbonato de litio 1984-2017. Fuente: USGS, 2017.

Si bien entre los usos industriales de los compuestos de litio las baterias para almacenamie nto
de energia destinadas a vehiculos eléctricos determinarian en 2017 un consumo de solo 50
kton LCE de las 208 kton LCE totales consumidas (SQM, 2017?), fuentes asociadas a la
produccion de carbonato de litio esperan que el rapido crecimiento de este sector duplique

cada 5 afos la demanda total de compuestos de litio (Figura 4-5).

Con expectativas de crecimiento para las baterias de ion litio destinadas a vehiculos eléctricos
cercanas al 24%-28% compuesto anual y para la demanda total de un 12%-16% compuesto
anual (SQM, 20172), se espera no solo que el panorama de demanda mundial cambie, sino

que también de la oferta.
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Figura 4-5: Demanda global proyectada carbonato de litio a 2027. Fuente: SQM, 20172,
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La produccion mundial de compuestos de litio provendria en 2017 fundamentalmente de
Australia (40%), Chile (36%), Argentina (14%), China (8%) y EEUU-Canada (2%) (SQM,
2017?). Sin embargo, las nuevas perspectivas de precio observadas durante los Gltimos afios
y los mayores requerimientos de litio que se esperan, han fomentado el estudio y entrada en
operacion de nuevos proyectos en el mundo que potencialmente incrementarian la oferta en
2027 a 800 kton LCE (SQM, 20179).

En consecuencia, como muestra la Figura 4-6, se espera que por la incorporacién de nueva
oferta aumente la volatilidad en el precio, debido al desbalance que existiria entre la oferta y
demanda mundial. Ademas, se espera que la participacion de Chile en el mercado mundial
disminuya bajo los escenarios pronosticados, y que poco a poco el esquema de fijacion de
precios que tuvieron hasta ahora las compariias lideres del mundo sea desbaratado (Lagos,

2012).
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Figura 4-6: Potencial crecimiento de oferta y demanda de LCE. Fuente: SQM, 20172,

Por los motivos anteriormente sefialados es que a efecto de modelar el precio futuro del
carbonato de litio deberd considerarse el efecto, no solo de la oferta del Salar de Atacama,

sino que de la oferta y demanda mundial en el precio.

Para la modelacion del precio se considera el uso de un modelo econométrico, desarrollado

por el doctor en economia de minerales Juan Ignacio Guzman en 2017, que toma en cuenta
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tanto la oferta del Salar de Atacama, la oferta mundial esperada y la demanda total esperada,

el cual estd dado por:

Puepe = —2680 + 0.81P,c;,_, +4629 U, (4.4)

Donde, P, .z, corresponde al precio del carbonato de litio en el periodo ty U, a la utilizacion
de capacidad mundial del periodo t. Esta Gltima considerada en el modelo como la fraccién
existente en el periodo ¢ entre la demanda mundial y la oferta mundial (la cual consiste en la
oferta directa proveniente del Salar de Atacama y la oferta del resto del mundo). Para efectos
de evaluacidn del modelo, se considera a la oferta del Salar de Atacama como variable vy al
resto de la oferta mundial y a la demanda esperada como parametros exdgenos Yy fijos a la
evaluacion?’. Sin embargo, dada la incertidumbre existente mas alla de 2027, en la evaluacion
se asumird a contar de 2028 un precio de largo plazo dado por el precio promedio observado
entre 2023 y 2027.

b) Precio del cloruro de potasio

Dado que la participacion de mercado del Salar de Atacama en la produccion mundial se
encuentra entre el 2%-4% (CORFO, 2016), el precio del cloruro de potasio se considera
exdgeno a la evaluacion. De hecho, el precio de largo plazo considerado en la evaluacidn es
Py=264 US$2017/ton (Banco Mundial, 2017).

27 Para este estudio se usaron particularmente las estimaciones de oferta y demanda mundial desarrolladas
por SQM (SQM, 2017a)y que se encuentran en el Anexo C.
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Figura 4-7: Precio proyectado del cloruro de potasio. Fuente: Banco Mundial, 2017.

4.1.3 Costo de produccién

Los costos de produccién de carbonato de litio en el Salar de Atacama son los méas bajos a
nivel mundial. Debido a los distintos niveles productivos, geologia, procesosy tecnologias de
operacion que manejan las empresas que actlan en el Salar, existen diferencias entre los
costos de operacion. Como una forma de incorporar estas diferencias se considerd un costo
de produccion de 1.700 US$2017/ton y de 2.200 US$2017/ton como representativo para SQM
y Albermarle (GEM, 2017). Por otro lado, para el costo de produccion del cloruro de potasio
en el Salar de Atacama se considerd un costo de 150 US$2017/ton (GEM, 2017). De este
modo, para el Salar de Atacama se considera en el tiempo un costo de produccion C;,
(i=carbonato de litio, cloruro de potasio), ponderado segin la produccion esperada para estas

empresas 28.
414 Impuestos

Las empresas que operan en el Salar de Atacama en Chile estan sujetos a un régimen

impositivo sobre las utilidades, un royalty especifico de operacion minera, un royalty de

28 Se consideran entre 2017 y 2022 una distribucion del costo ponderando los perfiles productivos declarados
hasta esa fecha. Luego, a contar de 2023 se considera una ponderacidn del costo considerando que existira
una distribucion dela produccién delargo plazo como la existente en 2022.
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arrendamiento por la explotacién en el Salar, y otros pagos (hacia comunidades y de fomento

al desarrollo tecnoldgico).

El primer impuesto considerado consiste en el impuesto de primera categoria que se aplica a

los ingresos de las empresas. La tasa global impositiva aplicada es de 27,5%.

El segundo impuesto consiste en el impuesto especifico a la mineria (IEM), que se aplica
desde 2010 a las empresas mineras productoras del Salar de Atacama segin la Ley 20.049.
Por medio de esta ley, las empresas que se acojan a esta ley después de 2010 (como
Albermarle) estaran afectas a un IEM con tasa ajustable que va entre 5% y 14% segin el
margen operacional minero (MOM)?2° de la empresa (Tabla 4-3). Por su parte, bajo la misma
ley se considera que las empresas que estaban sujetas a invariabilidad tributaria previo a2010
(como SQM) pueden acogerse a un IEM entre 2018 y 2023 con tasa ajustable que va entre
4% y 9% segUn el margen operacional minero (MOM) de la empresa (Tabla 4-3). Por lo tanto,
para efectos del modelo se considera que entre 2017 y 2022 rigen los IEM propios de cada
compafia segun los perfiles de produccion declarados y que a contar de 2023 se aplicard el
régimen de IEM original de la Ley 20.049 (dado que no existe certeza respecto a quien
explotard la totalidad del Salar).

Tabla 4-3: Tasas efectivas IEM segun Ley 20.049.

MOM Sin invariabilidad tributaria Con invariabilidad tributaria
0%-35% 5,00% 4,00%
35%-40% 5,31% 4,00%
40%-45% 5,78% 4,50%
45%-50% 6,40% 5,25%
50%-55% 7,09% 6,00%
55%-60% 7,83% 6,75%
60%-65% 8,69% 7,50%
65%-70% 9,71% 8,25%
70%-75% 10,93% 9,00%
75%-80% 12,34% 9,00%
80%-85% 13,97% 9,00%
85%-100% 14,00% 9,00%

29 El MOM estima el porcentajeque representa la utilidad del giro del negocio sobre sus ingresos. Se calcula al
dividir la Renta Imponible Minera sobre las Ventas Mineras, donde la Renta Imponible Minera correspondea
los ingresos menos los costos mineros.
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El tercer impuesto aplicado a los productores del Salar consiste en un royalty por
arrendamiento de pertenencias mineras. Originalmente este royalty de arrendamiento se
aplicé en forma diferenciada entre las empresas productoras del Salar de Atacama mediante
un royalty ad valorem3° segiin producto comercializado, al cual se le pueden (en el caso de
SQM) descontar costos y gastos deducibles (Tabla 4-4). Bajo esta modalidad operaron los
primeros contratos celebrados entre CORFO y las empresas en operacion. Sin embargo, las
recientes perspectivas de precio llevaron a CORFO a establecer, en el nuevo contrato con
Albermarle, tarifas de arrendamiento basadas en el precio observado del afio comercial (Tabla
4-5). Luego, para la presente evaluacion se consideraron las tarifas de arrendamiento
aplicables seglin los contratos establecidos, para los niveles de produccion de empresas
esperados hasta 2022, y a contar de 2023 se considerd que las tarifas a aplicar serian
equivalentes a las recientemente establecidas por el Estado. Sin embargo, dado que debe
medirse el descuento de costos y gastos deducibles, se aplican realmente en la evaluacion
tasas efectivas de recaudacion que espera recibir el Estado de Chile via CORFO (CORFO,
2016).

Finalmente, otros pagos tomados en cuenta en la evaluacion consideran el pago anual a
comunidades de 3,5% de las ventas y al Instituto Solar Minero de 2 MUS$2017, que fueron
establecidos por Albermarle para la obtenciébn de su nueva cuota. Estos pagos seran
considerados en la evaluacion para la produccion de Albermarle hasta 2022 y se considera

que son extendibles al Salar desde 2023.

Tabla 4-4: Primeras tasas de arrendamiento asignadas por CORFO

Tasa Tasa Tasa .
Empresa Nominal Efectiva Nominal Tass 0?::%[ va
Litio Litio Potasio
SQM 6,8% 5,8% 1,8% 1,53%
Albermarle - 3% 3%

30 Royalty ad valorem o basado en el valor oingreso del mineral (Guzméan, 2017).
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Tabla 4-5: Nuevas tasas de arrendamiento asignadas por CORFO

Carbonato de litio Cloruro de potasio
Precio Tasa Tasa Precio Tasa Tasa
(US$2017/Ton) | Marginal | Efectiva | (US$2017/Ton) | Marginal | Efectiva
0-4.000 6,8% 6,8% 0-300 3,0% 3,0%
4.000-5.000 8,0% 7,0% 300-400 7,0% 4,0%
5.000-6.000 10,0% 7,5% 400-500 10,0% 5,2%
6.000-7.000 17,0% 8,9% 500-600 15,0% 6,8%
- 0 0,
o ious {200 T UM swesy | 200w | 120

415 Inversiones

Aumentar las capacidades extractivas y productivas en el Salar de Atacama requiere que se
realicen inversiones a lo largo de la cadena productiva: pozos de extraccion, pozas de

evaporacion y concentracion, plantas e infraestructura.

Para cuantificar los requerimientos de inversion ante aumentos de capacidad productiva, se
revisaron las inversiones declaradas entre 1984 y 2016 para 32 proyectos de desarrollo de
nuevas minas o expansiones de capacidad de salares ubicados en Chile y Argentina. De los
32 proyectos considerados, se incluyen 18 proyectos de litio y 14 de potasio. Entre estos
ultimos, 9 consideran trabajos para el levantamiento de plantas de producciéon de cloruro de

potasio himedo y 5 para plantas de cloruro de potasio granulado (seco y compactado)3?.

La base de datos que redne los proyectos, productos a comercializar, inversiones, aumentos
de capacidad productiva, y afio de inicio de produccién se muestra en el Anexo D. A objeto
de comparar inversiones, todas las cantidades en dolares fueron deflactadas a 2017 usando
como base comparativa el Indice de Precios del Consumidor (CPI, por sus siglas en inglés)
de Estados Unidos.

Como muestran la Figura-8, Figura-9 y Figura-10, las inversiones en capacidad de carbonato
de litio y cloruro de potasio parecen adecuarse bastante bien a estimaciones de primer orden.

Mas aun, los resultados obtenidos evidencian el hecho de que las economias de escala en las

31 Aunque el cloruro de potasio puede comercializarseya sea himedo o granulado, seconsidera en el estudio
que la comercializacién serealizacomo granulado. Debido a esto, y dado que la basede datos distingue entre
las inversiones realizadas segun producto comercial, el andlisisserealizaagregando ambos tipos deinversion.
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inversiones realizadas sobre estos derivados minerales no son efectivas, tal como lo han
reportado también otros estudios sobre diferentes commodities (Auger y Guzman, 2010;
Riesgo et al., 2017; Suarez et al., 2015).

De esta manera, Se considera que crecimientos en capacidad productiva determinan
inversiones de crecimiento de capacidades planta de carbonato de litio y cloruro de potasio 32

dadas respectivamente segun las siguientes regresiones lineales:

MUS$
CAPEX Li,C0O, (MUS$) = 0,0169 (Tp ) * ACapacidad (Tpa Li,C03) — 112,22 (MUS$) (4.5)

ali,CO,
MUS$
CAPEX KCl (MUS$) = 0,00044 <Tpa KCZ) * ACapacidad (Tpa KCD) + 39,746 (MUS$) (4.6)
800.0
----- .
— 600.0 o
53 ® o .
o S 400.0 e y = 0.0160x - 112.22
£ 2 200.0 0.8 R? = 0.8005
£ § o . [ X
= 0.0 .. ..... a°
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Capacidad planta (tpa)

Figura 4-8: Inversion planta carbonato de litio en funcion de capacidad productiva

800.0
600.0 y = 0.0004x + 18.294
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(MUSS2017)
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Figura 4-9: Inversion en planta cloruro de potasio himedo en funcion de capacidad

32 Expresidn considera capex agregado de construccidn de plantas decloruro de potasio hiimedo y granulado
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Figura 4-10: Inversion en planta cloruro de potasio granulado en funcién de capacidad

Tomando en cuenta este nivel de inversiones, se considerd que distribuian en el caso del
carbonato de litio un 25% tres afios antes del aumento productivos, un 55% dos afios antes y
un 20% en el afio previo. Mientras, en el caso del cloruro de potasio se asumid que este era
aplicado integramente en el afio previo al aumento productivo. Lo anterior, en base como ha
distribuido histéricamente la inversion en el tiempo de estos compuestos segun la data

disponible.

Ademas, dado que en cada periodo deben considerarse inversiones de mantenimiento planta
se asume un costo anual de 300 US$2017/ton LCE.

4.1.6 Efecto multiplicador de la mineria

La cuantificacion de los efectos indirectos generados por la produccién minera del Salar de
Atacama fue determinada mediante multiplicadores de producto, a partir del uso de la MIP
2013 desarrollada por el Banco Central de Chile. Para efectos de la cuantificacion, se
consider6 como sector representativo de la industria al sector denominado por el Banco
Central como “Explotacion de otras minas y servicios de apoyo minero” (el cual incluye a
todas las minas del sector no metélico y a cualquier otra mina que no explote ni cobre, oro,

plata o hierro).

Como se muestra y detalla en el Anexo E, la explotacion minera realizada en el Salar de
Atacama genera un efecto adicional indirecto de 0,53 y un efecto adicional indirecto e
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inducido de 1,19. Es decir, por cada dolar generado se crean 0,53 dolares adicionales en el
resto de los sectores de la economia y 1,19 dolares adicionales en el resto de la economia y

en los salarios de los trabajadores.

Ademas, mediante el uso de estos multiplicadores se distingue bajo un modelo abierto de la
economia que los sectores que méas se expanden ante un incremento de la produccion son los
de actividades de ingenieria, transporte de carga por carretera, comercio mayorista y eléctrico.
Similarmente, bajo un modelo de la economia cerrado se aprecia que, como es de esperar, los
mismos sectores son los mas beneficiados con un aumento de la actividad minera no metalica
junto a las remuneraciones de los trabajadores (Tabla 4-6). Asi, para la evaluacion social se
considerd el uso de multiplicadores cerrados. Con ello, el valor social queda determinado por
las utilidades de la empresa, los efectos indirectos e inducidos, la recaudacion fiscal y el costo

social debido a emisiones atmosféricas.

Tabla 4-6: Multiplicadores de producto del sector de Explotacion de otras minas y servicios

de apoyo minero. Fuente: Elaboracién propia en base a Banco Central de Chile, 2013.

Modelo econémico abierto Modelo econdémico cerrado
Sector Participacion Sector Participacion
Explotacion de otras minas Explotacion de otras minas
sgrvicios de apoyo mineroy 100.0% sé)rvicios de apoyo mineroy 100.0%
Actividades de ingenieria 11.6% Remuneraciones 24.9%
Transporte de carga 11.2% Transporte de carga 12.1%
Comercio mayorista 3.3% Actividades de ingenieria 12.0%
Generacion de electricidad 2.8% Comercio mayorista 5.2%
Intermediacion financiera 2.1% Comercio minorista 4.1%
Elaboracion de combustibles 2.1% Intermediacion financiera 4.0%
Actividades administrativas 1.9% Generacion de electricidad 3.4%
Alquiler y arrendamiento 1.7% Servicios de vivienda 3.3%
Actividades de apoyo transporte 1.3% Actividades administrativas 3.1%
Otras a}ctl\{|(_jades pr oqumnales, 1.2% Elaboracion de combustibles 3.0%
cientificas y técnicas
Otros 13.4% Otros 43.5%
Total 152.7% Total 218.5%
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41.7 Emisiones atmosféricas

La apertura, operacion y cierre de una faena minera trae consigo un costo social o externalidad
relacionada a la emision de gases contaminantes por el movimiento de tierras, transito de
maquinaria, transporte de recursos, operacion de plantas y el manejo de material, insumos y
residuos. En consecuencia, a mayor nivel productivo se espera que exista un mayor nivel de

emisiones.

Como una forma de modelar esta relacion, se propuso relacionar los niveles de emisiones que
se han proyectado histéricamente ante aumentos de capacidad productiva, usando para ello
regresiones lineales. Con tal objetivo, se estimaron curvas de ajuste de emisiones para
apertura y operacion®? ante aumentos de capacidad productiva de plantas de carbonato de litio
y cloruro de potasio (himedo y granulado). Para ello, los datos de emisiones necesarios para
la modelacion se obtuvieron de los Estudios o Declaraciones de Impacto Ambiental (EIA o

DIA) que histéricamente han sido reportados en el Salar de Atacama34.

Los principales resultados obtenidos bajo esta formulacion para el caso de estudio se muestran

en el Anexo F. Mediante la misma, se indican estimaciones de emision de CO2 equivale nte
en el tiempo ¢;, (i=carbonato de litio y cloruro de potasio) en funcion de la capacidad instalada

de LCE y cloruro de potasio (himedo y granulado). Asi, con estos resultados Yy el precio social

dado para el CO2 (P,,) se cuantifica la externalidad debida a emisiones de gases E;, como:

Eit = Pcop * €t 4.7)

33 Se considera que las emisiones en la fase de construccidn son practicamente equivalentes a las de cierre
(SGA, 2016).

34 Desde 1997 a 2017 se han presentado en el Salar de Atacama un total de 17 EIA o DIA por aumentos de
capacidad productiva. Sin embargo, por el progresivo aumento de la exigencia medioambiental, existen
diferencias metodolégicasrelevantes que hacen quedelos 17 estudios solo sean considerados 11en el andlisis.
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4.1.8 Otros parametros relevantes en el analisis

Para el desarrollo de este estudio se consider6é una tasa de descuento r de 8% para la
evaluacion privada y p de 6% para la evaluacion social (Ministerio de Desarrollo Social,

2017).

Ademas, de los precios sociales disponibles solo se incluyé el uso del precio social de las
emisiones, dado que la consideracién de un costo de operacidn fijo en el tiempo (debido a que
no existen datos publicos que permitan parametrizar el costo de operacidn) impide usar bajo

este modelo otros precios sociales.

Ademas, se considerd en la evaluacion un tiempo de depreciacion de los activos de 10 afios

el cual es aplicado linealmente a lo largo de la vida de los activos.

4.2 Definicion de modelos de evaluacion

Una vez caracterizados cada uno de los ftems a ser incluidos en los modelos de evaluacion
privada y social, a continuacion se detalla la interaccion de estos elementos en los modelos

de evaluacion.

Para el uso de estos modelos de evaluacion se considera que la variable de control consiste
en el nivel de salmuera F, bombeada en el afio t que, como ya se planted en las ecuaciones
4.1y 4.2, determina el nivel de produccion mineral de carbonato de litio y cloruro de potasio
a generar en dicho afio en el Salar. Para el caso especifico de andlisis se considera ademas que
una sola variacion en el tiempo de los niveles de salmuera bombeada es posible de efectuar
en el Salar de Atacama, y que esta se realiza especificamente en el afio 2023 debido a que en

dicho afio debiese empezar a regir una nueva cuota de extraccion de litio.

Dicho esto, bajo la metodologia de flujo de cajas descontados, los modelos de evaluacion
consideran que a partir de un cambio Unico del perfil de bombeo del Salar de Atacama en el
periodo 2023-2043 se determinan perfiles de produccion y el Valor Actualizado Neto (VAN)
tanto para el privado que lleva a cabo la explotacion (VAN privado) como para la sociedad

que percibe los réditos de la explotacién (VAN social).
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No obstante, debido a que en el periodo 2023-2043 no solo la nueva cuota de extraccion de

litio (generada por el cambio en el perfil de bombeo de salmuera) rige, sino que también las

anteriores cuotas que fueron establecidas por CORFO en el Salar de Atacama; para aislar el

efecto en el VAN privado y social de la nueva cuota deben distinguirse los siguientes

Escenarios de Evaluacion:

Escenario de Evaluacién de Cuota Base: El cual evalia el VAN privado y social
generado entre 2017 y 2043 por los niveles de bombeo, produccién y cuotas gque hasta
diciembre de 2017 han sido autorizados para ser extraidos. Particularmente, en base a
las cuotas de extraccion de litio que CORFO asignd a SQM en 1997 (que se agotarian
en 2022) y a Albermarle en 1984 y 2016 (que se agotarian en 2043).

Escenario de Evaluacion de Cuota Base y Cuota Nueva: El cual evalia el VAN
privado y social generado entre 2017y 2043 por los niveles de bombeo, produccion y
cuotas que han sido asignadas hasta diciembre de 2017 y los niveles de bombeo,
produccién y cuota que serian agregados por una nueva cuota de extraccion de litio.
Es decir, considera un Escenario de Evaluacién que le adiciona a la cuota base
asignada una nueva cuota que se extraeria entre 2023 'y 2043.

Escenario de Evaluacion Diferencial de Cuota Nueva: Evalla el impacto exclusivo
generado por los nuevos niveles de bombeo, produccion y cuota agregados por la
nueva cuota de extraccion de litio. Corresponde a la Evaluacion Diferencial entre el
Escenario de Evaluacion de Cuota Base y Cuota Nueva y el Escenario de Evaluacién

de Cuota Base.

Luego, aefecto de medir exclusivamente el efecto generado por la nueva cuota de extraccion

de litio en el VAN privado y VAN social, se considerard en los modelos de evaluacion su

aplicacién sobre el Escenario de Evaluacion Diferencial de Cuota Nueva.

Ahora bien, a pesar de que la evaluacion de las capacidades productivas y cuotas a asignar se

realiza desde un tiempo T, = 2023 a un tiempo T, = 2043, cabe sefialar que la evaluacion

econdmica se realiza a partir de la fecha de evaluacion del estudio T, = 2017.
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Lo anterior debido a que, aunque la evaluacion de cuota y la variacién de los niveles de
produccion se realice entre 2023 y 2043, algunas estimaciones de variables de estado como
el precio del carbonato de litio consideran cambios anteriores a 2023 que se espera afecten
las tendencias de mercado actuales. Asimismo, a efecto de considerar en los afios precedentes
a 2023 las inversiones que deban realizarse para aumentar la capacidad productiva de

carbonato de litio y cloruro de potasio.

Dicho esto, bajo el método de flujos de caja descontados la funcion objetivo a maximizar para
la evaluacién privada y social correspondera respectivamente a la maximizacion del VAN

privado y VAN social. Esto es:

t=T, j=n ) j=J
VAN, ivaa0 = Z Zm(@'tpit —Ci — Tijt — L) (4.8)
t=T, i=1 j=1
t= Tzl n ( n ) j=J
@
Nociar = ), ) [y oy @ePu= Cu= D e ~hd = Eal  (49)
t=T, i=1 Jj=1

En donde, para cada i-esimo producto mineral (carbonato de litio y cloruro de potasio), Q;.P;;
representa los ingresos obtenidos en un afio t debido a la nueva cuota asignada; C;, los gastos
anuales de produccion en dicho afio; 7;;, los egresos asociados a cada uno de los j = {1,..,]}
impuestos establecidos; I, las inversiones requeridas para el aumento de capacidad de cada
derivado mineral; E;, los costos sociales (externalidades) debidos a emisiones de gases
contaminantes; ¢ al efecto multiplicador de la explotacion del Salar de Atacama; r la tasa de
descuento privada y p a la tasa de descuento para la evaluacion social. Los anteriores, segun

como fueron definidos en la seccién 4.1.

Cabe sefialar que, debido a su formulacion, ademas de la produccion Q;, de derivados

minerales se tendrd que tanto el precio del carbonato de litio, como los egresos por

produccion, impuestos, inversiones Yy costos sociales por emisiones de gases contaminantes



43

dependeran también de la variable de control que es el bombeo de nivel de salmuera® (debido
a que dependen del nivel productivo Q,.). Por consiguiente, se tendrd que los modelos de
evaluacion generados seran fundamentalmente no lineales y que, como es de esperar, la

obtencion de una solucion Optima sera no trivial.

No obstante esto Gltimo, debe notarse que por medio de esta formulacion es posible obtener
los principales resultados requeridos en el andlisis. Esto es, la cuota de extraccion de litio a
asignar y las capacidades productivas de derivados de litio y potasio. Lo anterior, debido a
que estos quedan determinados a partir de los niveles productivos Q;, que se esperan extraer

en el periodo de estudio.

De esta manera, para cada uno de los anélisis realizados se considera que la nueva cuota de
extraccion de litio metalico a asignar queda definida a partir del nivel de productivo de LCE

Q.c . Y €l factor de conversion que lleva de carbonato de litio a litio metalico:

t=2043 Q t=2043 Q
Cuota Litio Metalico,y5_ 2043 = Z B~ —LCEL (4.10)
FCpepays 5,323
t=2023 t=2023

Mientras, para la capacidad de produccion de LCE (debida al aumento de los niveles de
bombeo de salmuera y consecuente aumento productivo), se considera que existe un Unico
aumento de capacidad productiva para todo el horizonte de evaluacion. Para esto se considera

que:
Capacidad Produccion LCEyy,3_ 5043 = max{Qcz .}, Vt € (2023,2043) (4.11)

Debido a que el modelo considera un Unico aumento en el bombeo del nivel de salmuera en
2023 y a que la extraccion se realice desde mayores a menores leyes, se espera que el perfil
productivo sea decreciente en el tiempo y que, en consecuencia, la capacidad productiva

seleccionada sea equivalente a la producciéon estimada para 2023.

35 para el periodo de analisis queno considera variablea los niveles debombeo, debido a que no seanaliza en
dicho periodo la cuota (T, = 2017 y T, — 1 = 2022), se consider6 para el andlisis los niveles de produccion
que se esperan para el Salar de Atacama segun lo reportado por SQM y Albermarle (SQM, 2017a).
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En cuanto ala capacidad de produccion de KCI, debido a que la produccion de KClI considera
aumentos de produccion por bombeo de salmuera limitados por la participacion de mercado
de la oferta del Salar de Atacama respecto a la oferta mundial, se considera que existe mas de
un aumento de capacidad productiva posible en el horizonte de evaluacion. Para el caso de
estudio, se considera especificamente que dos aumentos de capacidad de produccion de KCI

son realizados en 2023 y 2033, de modo tal que:

Capacidad Produccion KClyys_ 503, = max {Qx¢; .}, VE € (2023,2032)  (4.12)
Capacidad Produccion KClyyz3_504, = max {Qxc; ), VE € (2033,2043)  (4.13)

Lo anterior, a fin de evitar aumentos de capacidad productiva de cloruro de potasio

innecesarios desde el punto de vista de su utilizacién en el mediano plazo.

De esta manera, en base a lo sefialado se muestra como es que a partir de una metodologia
como la presentada se puede determinar, desde un aumento del nivel de salmuera bombeado
y consecuente aumento de produccion de LCE y KCI (ecuaciones 4.1y 4.3), los respectivos
aumentos de capacidad productiva (ecuaciones 4.12, 4.13 y 4.14), cuotas de extraccion de
litio metalico (ecuacion 4.10) y resultados econdmicos (ecuaciones 4.8 y 4.9) que
estratégicamente se generan a contar de este aumento productivo. Dicho de otro modo, se
desprende como es que a partir de la presente metodologia pueden evaluarse los resultados
econdmicos subyacentes al establecimiento de nuevas capacidades de produccion y/o cuotas

de extraccion.

Para ello destaca el hecho de que, a partir de la metodologia presentada, pueden evidenciarse
las diferencias que resultan de determinar las cuotas de extraccion y/o capacidades de

produccion segun si se evalia el VAN privado y/o socialP® generado.

36 En caso de requerir una revision mds detallada dela metodologia de construccion del VAN privadoy social
presentado en esta seccién, en el Anexo G puede revisarsela interaccidn secuencial de cada uno de los
elementos que conforman el VAN privadoysocial.
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5. ANALISIS DE RESULTADOS

En el presente capitulo se muestran los resultados obtenidos con la evaluacion realizada, se
discuten sus resultados Yy las implicancias préacticas de estos. Con estos resultados, se termina

por avalar el modelo propuesto y demostrar algunos alcances del mismo.

5.1 Resultados de Evaluacién de Escenarios Base

En el contexto de que la cuota entregada a SQM dejaria de consumirse en 2022, se analizaron
los resultados productivos y econdmicos generados por el modelo de evaluacion de nuevas

capacidades productivas y de asignacion de cuotas del Salar de Atacama en el periodo 2023-
2043.

Debido a que en el periodo 2023-2043 regirian no solo las nuevas cuotas de extraccion de
litio en evaluacion, sino que también las cuotas establecidas por CORFO para el Salar de
Atacama antes de diciembre de 2017; se estimaron en primer lugar los perfiles productivos

asociados a la explotacion de derivados de litio para las cuotas ya establecidas.

Para este fin, se considerd que entre 2017 y 2022 la produccion de LCE proveniente del Salar
de Atacama corresponderia a la proyeccion productiva declarada en diciembre de 2017 por
las empresas productoras del Salar de Atacama (Figura 5-1).
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Figura 5-1: Produccion histérica y proyectada de LCE en el Salar de Atacama. Fuente:
Elaboracién propia en base a Sernageomin, 2016 y SQM, 20172,

Produccion LCE (Kton)

1985 =
1987 =
1989 =
1991 ==
1993
1995
1997  —
1999

2001

2003

2005

2007

200

2011

2013

2015
2017E
2021E



46

Por otro lado, a contar de 2022, se considerd un perfil de produccion decreciente de LCE para
las cuotas ya asignadas (a Albermarle), segin el modelo presentado a partir de los niveles de
bombeo y produccion que han sido autorizados por CORFO (CORFO, 2016; SGA, 2014).
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Capacidad de Produccién LCE Cuota Base

Figura 5-2: Produccion historica y proyectada de LCE en el Salar de Atacama para cuota de

litio asignada por CORFO (Cuota Base). Fuente: Elaboracién propia.

De este modo, considerando los niveles productivos proyectados para Albermarle se estimo
que aproximadamente 1.587 kton de LCE, equivalentes a una cuota de aproximadamente
298.000 ton de litio serian consumidas entre 2023 y 2043.

Luego, tomando como base entre 2023-2043 el escenario productivo de LCE descrito y un
escenario de produccion base de KCI de 136.000 ton3’, se evaluaron econémicamente
diferentes escenarios de aumento productivo (en base a un aumento del nivel de salmuera

bombeada), a partir del otorgamiento de una nueva cuota de extraccion.

Como se muestra en la Figura 5-3, los resultados econdémicos de esta evaluacion muestran
que, considerando que toda la cuota es consumida en el periodo de estudio, entre la cuota

otorgada y el valor economico de VAN privado y social obtenido de su extraccion existe una

37 Correspondientes a |la capacidad productiva de KCl de Albermarle. Esto debido a que aun cuando SQM
tuviese capacidad productiva, en la practica el hecho de que no se le asignaseuna nueva cuota de extraccién
de litioen 2023 impediria la extracciény produccidn decloruro de potasio.
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relacion no lineal concava. En ésta, mayores niveles de cuota se ven traducidos en mayores
beneficios econdmicos hasta el punto en el que mayores niveles de cuota significan niveles
de inversién por sobre el beneficio marginal obtenido.

12 000
10 000 o
8 000
6 000
4 000
2 000

0
0 200 000 400000 600000 800000 1000000

Cuota Adicional (Ton Litio Metalico)

VAN (MUS$2017)

——

=\/AN Ev. Privada ===VAN Ev. Social

Figura 5-3: VAN privado y social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico otorgada

en el Salar de Atacama entre 2023-2043. Fuente: Elaboracion propia.

Ademéds, los resultados econdmicos demuestran que existe una condicion de optimalidad
asociada al establecimiento de cuotas de extraccién de litio, tanto desde la perspectiva del
planificador privado como del planificador social. De hecho, la comercializacion de
compuestos de litio y potasio determinan, en el caso de estudio, que bajo una evaluacion
privada exista una cuota optima de litio a extraer entre 2023 y 2043 de 422.497 ton de litio y
de 784.667 ton de litio bajo una evaluacidn social. Estos resultados obtenidos sefialan, en
primera instancia, que desde el punto de vista privado y social existen diferencias importantes

en el momento de establecer cuotas Optimas de extraccion.

De hecho, un analisis mas profundo del valor agregado generado por estas cuotas Optima
revela que, debido alas diferencias de niveles de cuota, la ganancia en valor agregado pudiese
ser importante. En efecto, si se consideran niveles de cuota de litio de 422.297 ton'y 784.667
ton, entonces el valor social generado es de aproximadamente 9.500 MUS$2017 y 10.600

MUS$2017 respectivamente, lo cual significa una diferencia en torno al 11,6%.
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Las razones detras de estas diferencias se deben a que ante aumentos de cuota existe una
mayor recaudacion social por concepto de royalties, pagos sociales, e impuesto de primera
categoria por la mayor produccion realizada, aun cuando la recaudacion privada sea menor
debido a las mayores inversiones que son requeridas para alcanzar dichos niveles productivos.
En efecto, como muestra la Figura 5-4, la recaudacion fiscal (correspondiente ala recaudacion
via royalties e impuestos) muestra un comportamiento asintético ante mayores niveles de

Ccuota.
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Figura 5-4: Recaudacion fiscal, VAN privado y social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio

metalico otorgada en el Salar de Atacama entre 2023-2043. Fuente: Elaboracion propia.

Asimismo, como muestran las Figuras 5-5 y 5-6, bajo los escenarios de cuota Gptimos
sefialados, el impuesto de primera categoria aumenta en un 4% Y el royalty de litio, potasio y
los pagos sociales aumentan un 26%, 2% y 29% respectivamente, mientras que las utilidades

de privados disminuyen un 16%.
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Figura 5-5: Valor agregado de evaluacion privada Optima (cuota de 422.297 ton de litio a
ser consumida entre 2023-2043 en el Salar de Atacama). Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-6: Valor agregado de evaluacion social éptima (cuota de 784.667 ton de litio —
metalico a ser consumida entre 2023-2043 en el Salar de Atacama). Fuente: Elaboracion
propia.

Ahora bien, dado que desde el punto de vista de la evaluacion social las diferencias en valor
agregado entre el éptimo privado y social son importantes, una métrica interesante para

analizar consiste en la diferencia de valor respecto al ptimo para diferentes asignaciones de
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cuota. Tomando como referencia la cuota de LCE que se estima va a consumir Albermarle
entre 2023 y 2043, se observa que si se aumenta en un 200% la cuota de extraccion de litio
de este periodo entonces el valor percibido por los privados y la sociedad se diferenciaria
respecto al 6ptimo en un 10% y un 3% (Tabla 5-1). De esta manera, se observa que si se
establece una cuota en torno a las 420.000-600.000 toneladas de litio, entonces podrian
alinearse de mejor manera tanto los objetivos del planificador social como el privado.
Fundamentalmente dado que aun cuando el planificador social intentase aumentar la cuota a
niveles cercanos al 6ptimo, en la practica el planificador encontraria una resistencia privada
a la inversion de mayores niveles productivos, pues desde el punto de vista privado la

rentabilidad se ve reducida.

Tabla 5-1: Valor marginal agregado ante aumentos de cuota entre 2023-2043. Fuente:
Elaboracion propia.

Mult. VAN Ev. Privada VAN Ev. Social
Cuota Salar Cuota
Cuota .. VAN ) . VAN . .
asignada Atacama adicional Marginal Diferencia Marginal Diferencia
. . , . 0 4 . 0
2003-2043 (Ton Li) (Ton Li) (MUSS) Optimo (%) (MUSS) Optimo (%)
1 298.062 - - - - -
1,5 447.094 149.031 1.358 -28% 5.675 -47%
2 596.125 298.062 1.785 -5% 8.166 -23%
2,5 745.156 447.094 1.861 -1% 9.626 -9%
3 894.187 596.125 1.697 -10% 10.311 -3%
35 1.043.218 745.156 1.444 -23% 10.625 0%
4 1.192.249 894.187 1.041 -45% 10.483 -1%

De hecho, para alcanzar las capacidades de produccion Optimas desde el punto de vista
privado y social (Figuras 5-7,5-8, 5-9y 5-10) se estima que es necesario realizar inversiones
en torno a 1.130 MUS$2017 y 2.810 MUS$2017, respectivamente. Dadas estas diferencias,
aun cuando parece deseable alcanzar desde el punto de vista social mayores niveles
productivos, en la practica debe tomarse en cuenta que existen limitaciones financieras y de
rentabilidad sobre la inversion privada que reducen las posibilidades reales de aumento de

capacidad.
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Por tanto, al momento de establecer y negociar la asignacion de cuotas productivas los
tomadores de decision deberan tomar en cuenta no solo el valor social adicional generado,
sino que las restricciones de inversion existentes para alcanzar este valor. Tomando como
ejemplo el caso de estudio y los niveles de inversion sefialados en la Tabla 5-2, pareceria
razonable asignar una nueva cuota de extraccion entre las 420.000 ton de litio y 600.000
toneladas de litio, considerando que respecto al valor social marginal Optimo hay una

diferencia porcentual de solo un 3%-9%.

Tabla 5-2: Capacidad e inversion agregada ante aumentos de cuota entre 2023-2043.

Fuente: Elaboracion propia.

Capacidad de Capacidad de
Mult. Cuota produccion LCE producciéon KCI .
Cuota Salar Qupta (kton/afio) (kton/afio) Inversion
; adicional (MUS$
asignada | Atacama . Total Total
2023-2043 | (TonLi) | T | saiarce | NU€2 | qajarge | NUeva 2017)
capacidad capacidad
Atacama Atacama
1 298.062 - - - - - -
15 447.094 | 149.031 147 67 2.388 2.252 89
2 596.125 | 298.062 171 91 2.823 2.687 564
2,5 745.156 | 447.094 218 138 3.235 3.099 1.249
3 894.187 | 596.125 267 187 3.571 3.435 1.952
35 1.043.218 | 745.156 318 238 3.571 3.435 2.638
4 1.192.249 | 894.187 370 290 3.571 3.435 3.338




52

250
=
S 200
o]
¥4
& 150
—
C
o)
‘G 100
o
=}
©
2 50
a.
0
< ~ o o (o) [e)] o LN 0 — < ~ o o o (@)} o [Fp] 0 —
(o] (o] [e2] [} (o)) (o)) o o o — - — (o] (o] (o] o o o o <
()] (o)) (o)) [e)} D D o o o o o o o o o o o o o o
L} - i - - - o (9] o o (o] o o o o ('] o (o] o~ (o]
I Produccion LCE Cuota Base I Produccion LCE Nueva Cuota

== Capacidad LCE Salar de Atacama

Figura 5-7: Capacidad Optima de produccion de LCE y produccién estimada de LCE bajo

modelo de evaluacion privada. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-8: Capacidad 6ptima de produccion de LCE y produccion estimada de LCE bajo
modelo de evaluacién social. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-9: Capacidad 6ptima de produccion de KCIl'y produccién estimada de KClbajo

modelo de evaluacion privada. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-10: Capacidad 6ptima de produccion de KCl'y produccion estimada de KCl bajo

modelo de evaluacién social. Fuente: Elaboracion propia.

Respecto a las capacidades de produccion obtenidas, cabe sefialar que como bien fue sefialado
en la seccion 4.2, al considerar dos aumentos de capacidad productiva de la planta de cloruro

de potasio se alcanza una mayor utilizacion efectiva de la planta. En efecto como muestra la
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Figura 5-11, en base a las producciones y capacidades de produccion 6ptimas desde el punto

de vista privado y social, la utilizacion estimada de capacidad supera el 80%.
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Figura 5-11: Utilizacion de capacidad de planta de KCI historica y proyectada para

evaluacion dptima privada y social. Fuente: Elaboracion propia.

Lo anterior, considerando el hecho de que a diferencia de la produccion de LCE, la produccion
de KCI fue restringida por las posibilidades de venta de KCI (de 3% de participacién de
mercado). De hecho, como se muestra en las Figuras 5-9y 5-10 se aprecia que a mayores
niveles de bombeo predomina la limitante de mercado por sobre la limitante productiva, la
cual si determina en cambio el perfil de produccién de LCE y su utilizacion de capacidad
(Figura 5-12).
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Figura 5-12: Utilizacion de capacidad de planta de LCE histdrica y proyectada para

evaluacion 6ptima privada y social. Fuente: Elaboracién propia.

Otros resultados obtenidos en los resultados de la evaluacién éptima privada y social pueden

observarse en el Anexo H.
5.2 Analisis de sensibilidad

La evaluacion base desarrollada asume como deterministicos algunos parametros sobre los
cuales existe, en la practica, un alto grado de incertidumbre. A objeto de evaluar el potencial
impacto de estas incertidumbres, en las decisiones estratégicas que se derivan desde el modelo

desarrollado, se sensibilizo:

e La expectativa de crecimiento de la demanda de LCE: Debido ala incertidumbre que
existe en las expectativas de demanda de litio por efecto del boom de la
electromovilidad, se sensibilizé la tasa de crecimiento esperado de la demanda para
el LCE hasta 2027 entre un 12% y 16% de crecimiento compuesto anual?.

e La oferta internacional de LCE: Debido al riesgo de materializacion de la cartera de

proyectos de LCE a nivel internacional, se evaludé el impacto de que un proyecto

38 Recordando que la evaluacion considera que hasta 2027 se tomaron en cuenta crecimientos esperados de
la demanda del 14% compuesto anual y desde 2028 en adelante del 8% compuesto anual. Para mayor
informacidn, revisar Anexo C.
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estandar de 25 kton/afio de LCE no fuese concretado, o bien de que otro proyecto
estandar de 25 kton/afio de LCE fuese agregado a la cartera de proyectos. Es decir, se
evalué el impacto del aumento o disminucion de la oferta internacional en 25
kton/afio.3°

e El precio inicial de LCE considerado en el modelo para el afio 2017: Debido a las
significativas variaciones que ha evidenciado desde 2015 el precio del LCE para
ciclos de un afio (COCHILCO, 2017), se evalu6 el impacto de considerar un precio
del LCE para 2017 que sea 20% menor (10.980 US$/Ton LCE) 0 20% mayor (16.465
US$/Ton LCE).

e El costo de produccion de carbonato de litio en el Salar de Atacama: Debido a que
para la evaluacion se consideré un costo unitario de 1.956 US$/Ton LCE (costo
unitario promedio ponderado para la produccion estimada de SQM y Albermarle en
2023), se evalud el efecto de considerar en la evaluacién un costo unitario de 1.700
US$/Ton LCE (costo unitario representativo de la produccion de SQM (GEM, 2017))
y un costo unitario de 2.200 US$/Ton LCE (costo unitario representativo de la
produccion de Albermarle (GEM, 2017)).

e El royalty de arrendamiento por explotar mineral en el Salar de Atacama: A efecto
de evaluar el impacto de un cambio de +10% en las tasas de royalty de arrendamie nto
que CORFO cobra por la extraccion de LCE y KCI.

e El nivel de reservas en el Salar: Debido a que las estimaciones de reservas existentes
en el Salar de Atacama son consideradas como conservadoras, se considerd evaluar
aumentos de reserva del 10% y 50%%°.

e La participacion de mercado de las empresas que explotan recursos minerales en el
Salar de Atacama en el mercado del cloruro de potasio: La participacion de mercado

del Salar de Atacama en el mercado del cloruro de potasio fue restringida al valor que

3% para mayor informacion sobrela oferta internacional de LCE considerada, revisar Anexo C.

40 |as estimaciones de reservas existentes en el Salar de Atacama son consideradas como conservadoras. En
efecto, dado que los métodos actuales de valorizacidn de porosidad subestiman las porosidades reales
(mientras valores bajos de porosidad son medidos con gran precision, valores altos son dificiles de medir), se
estima que los errores en la evaluacién media de la porosidad van entre un 10% a 50% (SQM, 2017b).
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histéricamente ha presentado, de 3% en promedio. Debido a esto, se evalué el cambio
que manifestarian los resultados al considerar una participacion de mercado de 2,4%
y 3,5%, las cuales han sido histéricamente las participaciones minimas y maximas
que ha alcanzado el Salar de Atacama en el mercado del cloruro de potasio®!.

El nmero de aumentos de capacidad productiva de cloruro de potasio en el horizonte
de evaluacion: A efecto de demostrar el cambio en la utilizacion de la capacidad
planta de cloruro de potasio y demas resultados economicos-productivos, se evalud
el uso de un solo aumento de capacidad productiva en 2023 y el uso de tres aumentos
de capacidad en 2023, 2030 y 2037.

La tasa social de descuento: A objeto de evaluar el potencial impacto de este
pardmetro, se evalué considerar una tasa social de descuento de 5%y 7%, en vez del

6% considerado en el modelo base de evaluacion.

Tomando como caso base la evaluacion desarrollada, los resultados de la evaluacion

econdmica bajo una perspectiva de evaluacion privada y social se presentan en el Anexo 1.

A partir de estos resultados, se destaca fundamentalmente que:

Como es de esperar, al asumir que toda la cuota es consumida, se observa una relacion
coéncava de la misma forma entre cuota y beneficio econémico por los mayores niveles
de inversidn requeridos para consumir una mayor cuota.

Ante cambios en la demanda esperada de LCE, oferta internacional de LCE, precio
2017 de LCE y costo de operacion, se observan cambios significativos en el valor
econdémico percibido tanto para el privado como para la sociedad. Lo anterior debido
a que, para los mismos niveles de produccion e inversion, se percibe un cambio en el
margen operacional. Esto, ya sea por el efecto generado en el precio de evaluacién del
LCE (ante cambios en la demanda esperada de LCE, oferta internacional de LCE y

precio de LCE) o bien por el costo de operacion.

41 Calculado en base a la produccién reportada para SQM y Albermarle de cloruro de potasio
(Sernageomin,2016) y produccién mundial decloruro de potasio (PotashCorp,2017) entre 2009y 2016.
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e Debido a que el royalty por arrendamiento que CORFO le cobra a las empresas que
explotan recursos en el Salar de Atacama se basa en una escala de tasas de cobro
dependiente del nivel de precios de LCE y KCI, una modificacion que se realice sobre
estas tasas de un 10% tiene un escaso impacto en el valor econdmico percibido y la
cuota de extraccion de litio a asignar.

e Asimismo, Se aprecia que aunque existan mayores reservas de litio y potasio para ser
extraidas, éstas no impactan significativamente en el valor econdémico capturado y la
cuota de extraccion de litio a establecer. Los fundamentos de estos resultados radican
en el hecho de que, aunque exista una mayor disponibilidad de recurso a extraer de
mayores concentraciones (segun el modelo de distribucion lognormal considerado
para las reservas), la inversion asociada a un aumento de capacidad productiva y la
consecuente disminucion de precio siguen siendo mas significativos al momento de
establecer capacidades productivas y cuotas de extraccion.

e En cuanto alos parametros relacionados a la produccion de KCI, se aprecia también
un efecto acotado desde un punto de vista econdmico, en comparacion a las deméas
incertidumbres sefaladas. Lo anterior, debido al hecho de que mayores capacidades
productivas de KClrequieren significativos desembolsos econdémicos en inversion.

e Ademas, variaciones entorno ala tasa social de descuento considerada, significan un
cambio en el valor econdmico social percibido en torno a los 1.500 MUS$2017 y
2.000 MUS$2017. No obstante, como se vera mas adelante, esta variacién significa
impactos acotados en la cuota de extraccién de litio a asignar, en comparacion a las

demés incertidumbres que se han listado.

De este modo se aprecia que, al reevaluar por ejemplo los 6ptimos econdémicos (Figura 5-13
y Figura 5-14), el mayor impacto econdmico se da ante cambios en la demanda de LCE. En
efecto, bajo este cambio el VAN privado 6ptimo podria llegar a ser de 1.500 MUS$2017 o
2.350 MUS$2017, mientras que el VAN social 6ptimo podria llegar a ser de 7.400 MUS$2017
0 15.160 MUS$2017. Asimismo, se aprecia que al considerar el impacto econdmico de

posibles cambios en la oferta internacional de LCE vy el precio del LCE de 2017, el VAN
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privado 6ptimo podria llegar a serde 1.670 MUS$2017 02.1100 MUS$2017, y el VAN social
6ptimo 9.000 MUS$2017 0 12.650 MUS$2017.

Por otro lado, al reevaluar la cuota adicional a otorgar desde una perspectiva de evaluacion
optima (Figura 5-15Yy Figura 5-16), se aprecia también que las incertidumbres mas relevantes
son aquellas que estan asociadas al establecimiento del precio del LCE. En particular, se
aprecia que si se considera el efecto de la demanda de LCE, la cuota 6ptima a asignar desde
la perspectiva del planificador privado seria de 250.000 toneladas de litio 0500.000 toneladas
de litio, mientras que desde la perspectiva del planificador social esta podria llegar a ser de
670.00 toneladas de litio o de 990.000 toneladas de litio. Sin embargo, sin considerar esta
incertidumbre, la cuota Optima a asignar desde la perspectiva del planificador privado seria
de 340.000 toneladas de litio o 550.000 toneladas de litio, mientras que desde la perspectiva
del planificador social esta podria llegar a ser de 650.00 toneladas de litio o de 890.000

toneladas de litio.

VAN=1.880 MUSS 2017
Demanda de LCE

Oferta Internacional de LCE
Precio LCE 2017

Costo de operacion
Royalty

Aumento de Reservas

Part. En Mercado de KCl

Nro. Aumentos Capacidad KCl en LOM

Tasa de Descuento Ev. Social

1400 1500 1600 1700 1800 1900 2000 2100 2200 2300
VAN Privado (MUSS 2017)

Figura 5-13: Andlisis de sensibilidad de VAN privado. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-14: Andlisis de sensibilidad de VAN social. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 5-15: Analisis de sensibilidad de cuota adicional a otorgar, desde una perspectiva de

evaluacion privada Optima. Fuente: Elaboracion propia.
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Demanda de LCE

|
Oferta Internacional de LCE ]
Precio LCE 2017 |
]
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Figura 5-16: Analisis de sensibilidad de cuota adicional a otorgar, desde una perspectiva de

evaluacién social 6ptima. Fuente: Elaboracion propia.

No obstante lo anterior, hay que sefialar ademas que en la evaluacion de la explotacion de
salmueras, la importancia de considerar mayores estimaciones de reserva disponible (y en
general de cualquier otro parametro operacional que incida en los niveles de produccion) se
basa desde un punto de vista estratégico no en el resultado econdmico, sino que en las
posibilidades de extraccion que genera. Especificamente, por las mayores posibilidades
productivas que determina a idénticos niveles de bombeo, lo cuales determinan que no se
requieran mayores consumos de salmuera por bombeo ni solicitudes de aumento del caudal a

extraer.

Asi, como muestran las Figuras 5-17y 5-18, se aprecia que un aumento de reservas se traduce
en un adelanto del valor econdmico obtenido debido a los menores niveles de bombeo
requeridos. No obstante esto, considerando de que no existen restricciones en el nivel de
bombeo para la asignacién de cuotas, los resultados econdémicos observados indican que los

andlisis desarrollados anteriormente se mantienen en gran medida“2.

42 El modelo planteado asume que no hay restricciones de bombeo en el momento en que se realiza la
asignacién decuotas. Esto debido principalmente a que si seconsideraranlos permisos maximos de bombeo
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Figura 5-18: VAN social (MUS$ 2017) v/s caudal bombeado

Finalmente, se concluye bajo el analisis desarrollado que la asignacion de una nueva cuota de
extraccion para el Salar de Atacama entre las 420.000 y 600.000 toneladas de litio metalico
consiste en una asignacion razonable desde el punto de vista del planificador privado y social.
En efecto, se aprecia en las Figuras del Anexo | que debido a la forma de la concavidad que
existe entre las cuotas a asignar Y el valor econémico percibido, una asignacion de este tipo
seria. muy cercana al Optimo de los escenarios de sensibilidad analizados. De hecho,

Unicamente en el caso de que se materialicen escenarios mas pesimistas respecto al precio del

hasta la fecha, no se estaria considerando entonces la posibilidad de solicitaraumentos en el caudal de
extraccién o de efectuar cambios tecnoldgicos que mejoren la extraccion.
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LCE en el horizonte de evaluacion (por menores expectativas de crecimiento de la demanda
de LCE o una mayor oferta internacional del LCE), los éptimos productivos podrian llegar a
ser mas distantes de los seflalados en este rango. Sin embargo, como una medida de
mitigacion, estudios mas robustos podrian llevarse a cabo en la estimacion del precio del

LCE, a objeto de reducir esta incertidumbre.

De este modo, bajo la asignacion de una nueva cuota de extraccion de litio en el Salar de
Atacama entre 2023-2043 de 420.000 y 600.000 toneladas de litio metalico podria generarse,
seguin el caso base de explotacion desarrollado, un VAN privado de 1.700 MUS$2017 y 1.880
MUS$2017, y un VAN social de 9.600 MUS$2017 y 10.300 MUS$2017. Lo anterior, siempre
y cuando se realicen aumentos de capacidad productiva en el Salar de Atacama que lleven la
produccion de LCE del Salar a 218 0 267 ton anuales y de KCl a 3.235 0 3.570 ton anuales

para el Salar de Atacama.
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6. CONCLUSIONES
6.1 Conclusiones generales

El trabajo desarrollado buscé definir un marco metodoldgico que permitiese determinar la
asignacion optima de cuotas de explotacion del Salar de Atacama frente a la eventualidad de
que se establezcan nuevos contratos de operacion. Con este fin, fueron planteados como
objetivos especfficos: (i) generacion de modelos de evaluacion social integrada y privada de
cuotas de explotacion; (ii) estimacion de efectos directos, indirectos e inducidos debidos a la
explotacion minera del Salar; (i) determinacion de curvas de valor econdmico de explotacion
del salar segin nivel de produccién y (iv) analisis comparativo de resultados y validacion de

uso de herramientas de apoyo.

Durante el desarrollo del marco metodoldgico de evaluacion se evidencié la importancia de
considerar los diferentes elementos que conforman el valor social de un proyecto y sus
interrelaciones. Fundamentalmente para el desarrollo de proyectos de determinacién de
niveles y cuotas de produccion de litio en Chile, en donde las particularidades a nivel
tributario de recaudacion de impuestos hacen que los resultados para la evaluacién privada y
social disten de manera significativa. Por tanto, al momento de tomar decisiones estratégicas
como la de asignacion de cuotas por parte del Estado y de capacidades de produccion por
parte de las empresas, se evidencid que los elementos que conforman el valor social del

proyecto deben ser considerados.

Bajo la evaluacion base desarrollada, se encontraron las curvas de valor econdémico social y
privado generado por los diferentes niveles de cuota establecido para el periodo de anélisis
considerado. En base a estos resultados se obtuvo que, bajo criterios de maximizacion de
utilidades, tanto desde el punto de vista privado como social existe la oportunidad de agregar
una cuota de extraccion adicional a la asignada que mejore el valor econdmico obtenido por

la extraccion minera del Salar de Atacama.

Especificamente, se encontrd que la asignacion de una nueva cuota de extraccion para el Salar
de Atacama entre las 420.000 y 600.000 toneladas de litioc metalico debiese ser asignada entre

2023y 2043. En esta linea, la explotacion de los recursos existentes en el Salar de Atacama
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(a partir de la nueva cuota) significarian para la sociedad la obtencién de un VAN total en
torno a los 10.000 MUS$2017.

Considerando lo anterior, se observo a partir del caso de analisis que la definicion de una
nueva cuota en el rango anteriormente mencionado podria llegar a significar una diferencia
del valor social capturado en el momento de negociacién de la cuota entre tomadores de

decision publicos y privados en torno al 11,6%.

Ademas, se observo que de las diferentes incertidumbres presentes en la evaluacion, las mas
significativas son las relacionadas al precio del LCE. Particularmente en lo referido a las
espectativas de crecimiento de demanda de LCE, la oferta internacional de LCE vy el precio
inicialmente considerado en la estimacion de LCE. En base a estas incertidumbres, el VAN
total capturado por la sociedad podria estar entorno a los 7.500 MUS$ 2017 o 15.000 MUS$.

De este modo, por medio del andlisis desarrollado se espera que, por la solidez de los
fundamentos que sustentan el modelo planteados Y la consistencia de los resultados obtenidos,
se logre poner de manifiesto los potenciales beneficios de complementar la toma de decisiones
estratégicas, como las de definicién de cuotas de extraccion y capacidades de produccion, con

herramientas analiticas como la que se presenta en este trabajo.
6.2 Futuras lineas de investigacién

El modelo propuesto logra determinar satisfactoriamente decisiones estratégicas como la
cuota a extraer y las capacidades Optimas de produccion a establecer en el Salar de Atacama
en un horizonte temporal de largo plazo (2023-2043). Sin embargo, una caracterizacion mas
robusta de estas decisiones debiese tomar en cuenta un andlisis mas profundo de algunas

variables de interés.

Desde el punto de vista técnico, la extraccién fue caracterizada segun una metodologia de
evaluacién por medio de balances de masa (estatica) aun cuando se reconoce que esta
metodologia es, respecto a la desarrollada por medio de modelos hidrogeoldgicos (dinamica),
conservadora. De este modo, si se llegara a considerar una caracterizacion dinamica de la

extraccion mediante modelos hidrogeoldgicos, podrian reconocerse las particularidades
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asociadas a la extracciébn minera proveniente de las salmueras y la interrelacion que existe
entre esta y el medio. Més aun, el considerar una caracterizacion de este tipo permitiria medir
el eventual efecto ambiental producido por la extraccion minera en los ecosistemas lagunares
que tipicamente rodean a estas fuentes de extraccion y que pudiesen ser una restriccién

relevante para el problema descrito.

Otra extensién que podria introducirse al modelo consiste en la incorporacion de modelos de
teoria de juegos que tomen en cuenta las decisiones estratégicas que toman los diferentes
operadores del mercado del litio de forma independiente (y no conjunta como se asume en
esta tesis). Particularmente debido al hecho que, bajo la metodologia presentada, las
decisiones de produccion minera de un salar son caracterizadas como un todo, en forma

independiente a las motivaciones de produccion de las compafiias que explotan un salar.

Finalmente, se propone agregar a la metodologia de estudio planteada la incorporacion de un
analisis de riesgo que permita introducir estocasticidad a las variables de mayor incertidumbre
del modelo. Con esta mejora, se permitiria apoyar con mayor robustez la toma de decisiones
del planificador social y privado cuando deban establecerse cuotas y capacidades de

produccion minera.
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ANEXO A. DISTRIBUCIONES HISTORICAS DE CONCENTRACION EN
SALAR DE ATACAMA

Desde el descubrimiento en 1962 de altas concentraciones de litio y potasio en el Salar de
Atacama, se han realizado diferentes campafias de muestreo Yy estimaciones de los recursos
existentes en el Salar. Mediante modelos hidrogeolégicos, se ha caracterizado la distribucién

espacial de las concentraciones de los minerales del Salar.

Para el caso del litio, la informacién pdblica disponible muestra que més alla de su variacion

espacial, en general la distribucion de concentraciones sigue una distribucion lognormal.

En efecto, al considerar la informacion publica disponible de los estudios de Comité de Sales
Mixtas de 1989, Water Managment de 1996 y Enviros de 2008 (Ide y Kunasz, 1989; SQM,
1997; Enviros, 2008), la distribucion espacial de concentraciones sigue el patron mostrado en

las Figura A-1, A-2y A-3:
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Figura A-1: Distribucion espacial de litio en 1989. Fuente: Ide y Kunasz, 1989.
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Figura A-3: Distribucion espacial de litio en 2008. Fuente: Enviros, 2008.
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Con el fin de estudiar y cuantificar la variacion de la distribucién de los recursos existentes,
en primer lugar se procesaron estas imagenes con el software ImageJ midiendo las &reas
abarcadas por cada uno de los rangos de concentraciones. Con esta informacién y los datos
de profundidad, densidad y porosidad que se establecieron en cada estudio (Tabla A-1), a
continuacion se estimaron los recursos de litio existentes a la fecha de realizacion de cada

estudio como:

Recursos, = Z Area;, (m?) = Profundidad;, (m) * Densidad,, (jz—?) * Porosidad;, (%) (A1)
i=1
En donde i representa uno de los n rangos de concentraciones establecidos para el estudio del
periodo t = {1989,1996,2008}. De este modo, considerando una densidad de 1,23 para el
Salar de Atacama, se obtuvieron las estimaciones de distribucion de recursos de litio indicadas
en la Tabla A-1yen las Figuras A-4, A-5y A-6.

Tabla A-1: Estimacion de recursos de litio en 1987, 1996 y 2008. Fuente: Elaboracion
propia en base a Ide y Kunasz, 1989; SQM, 1997; Enviros, 2008.

Conci?t'zgauon Area (km2) Profurr:]()jldad Porosidad (%) | Recursos (Mton)

Minimo | Méaximo 1996- | 1989-

(%) (%) 1989 | 1996 | 2008 | 1989 2008 | 1996 2008 | 1989 | 1996 | 2008

04 1 78 30 40 85 100 | 0,10

0,35 04 30 46 | 30 40 85 10,0 0,05 | 0.08

03 0,35 185 30 40 85 10,0 020

0,25 03 6,4 30 40 85 10,0 0,07

0,2 0,25 1040 34,9 40,7 30 40 85 10,0 081 0,33 050

0,15 0.2 60,2 30 40 8,5 10,0 0,44

01 0,15 6720 6934 5286 30 40 85 10,0 315 3,61 390

0,05 01 468,3 30 40 85 10,0 1,46

0 0,05 6919 185,2 2056 30 40 85 10,0 108 0,19 0.51
Total 1.494 | 1.451| 779 | 30 40 8,5 100 | 534 | 615 | 4,99

Como muestran las Figuras A-4, A-5y A-6, los recursos de litio del Salar de Atacama segun
concentracion evidencian una distribucion lognormal. Bajo esta metodologia, los recursos

existentes en el Salar de Atacama en 1989, 1996 y 2008 se ajustan particularmente a una
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distribucién lognormal de parametros (0,1471; 0,0638), (0,0604; 0,0275), (0,148; 0,0492) con
RMSE de 0,176; 0,452 y 0,075 respectivamente.
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Figura A-4: Distribucion de recursos de litio segun concentracion en 1989. Fuente:
Elaboracion propia.
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Figura A-5: Distribucion de recursos de litio segin concentracion en 1996. Fuente:
Elaboracion propia.
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Figura A-6: Distribucion de recursos de litio segin concentracion en 2008. Fuente:
Elaboracion propia.

En cuanto al potasio, un proceso analogo fue desarrollado. De este modo, se encontré que los
recursos existentes en el Salar de Atacama en 1996 y 2008 se ajustaban a una distribucién
lognormal de parametros (1,48; 0,45), (1,88; 0,644) con RMSE de 0,070 y 0,066

respectivamente.
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Figura A-7: Distribucion espacial de potasio en 1996. Fuente: SQM, 1997.



Figura A-8: Distribucion espacial de potasio en 2008. Fuente: Enviros, 2008.
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Tabla A-2: Estimacion de recursos de potasio en 1996 y 2008. Fuente: Elaboracion propia
en base a SQM, 1997 y Enviros, 2008.

Conc&r;}(r)amon Area (km2) PrOf?r?S'dad Densidad | Porosidad (%) R(el\(/:ll:(;ig)s
Minimo | Maximo |4 q96 | 5005 | 1996 | 2008 | Media | 1996 | 2008 | 1996 | 2008
(%) (%)
35 4 86 20 | 40 123 | 85 | 100 | 134
3 35 | 485 | 2° [ 40 | 40 123 | 85 | 100 | 656 | >
25 3 255 | 246 | 40 | 40 123 | 85 | 100 | 291 | 333
2 25 | 896 | 868 | 40 | 40 123 | 85 | 100 | 839 | 961
15 2 4547 |2851| 40 | 40 123 | 85 | 100 | 3312 | 2455
1 15 | 4711 |2749] 40 | 40 123 | 85 | 100 | 2451 | 1690
05 1 160,2 40 | 40 123 | 85 | 100 | 500
0,05 05 | 1160 | 923 | 40 | 40 123 | 85 | 100 | 1,33 | 454
0 005 | 645 40 | 40 123 | 85 | 100 | 007
Total 1439 | 776 | 40 | 40 123 | 85 | 100 | 8323 | 6140
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Figura A-9: Distribucion de recursos de potasio segin concentracion en 1996. Fuente:
Elaboracién propia en base a SQM, 1997.
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Figura A-10: Distribucion de recursos de potasio segin concentracion en 2008. Fuente:
Elaboracion propia en base a Enviros, 2008.
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ANEXO B.PROYECCIONES DE DEMANDA MUNDIAL DE KCL Y
RESTRICCION DE OFERTA PARA EL SALAR DE ATACAMA

La Tabla B-1 muestra las proyecciones de demanda mundial 2017-2043 desarrolladas por
Potash Corp (que consideran crecimiento compuesto anual de la demanda de 2,5%) vy la
restriccion de oferta de cloruro de potasio para el Salar de Atacama al considerar una

participacién de mercado de 3% de la demanda mundial.

Tabla B-1: Estimacion de demanda de KClI entre 2017-2043. Fuente: Potash Corp, 2017

Demanda Tasa de Restriccion | Participacion

Afo Mundial crecimiento | Oferta Salar | de mercado

(kton) (%) Atacama (kton) (%)
2016 60,3 - - -
2017 61,8 2,5% 19 3,0%
2018 63,4 2,5% 19 3,0%
2019 64,9 2,5% 2,0 3,0%
2020 66,6 2,5% 2,0 3,0%
2021 68,2 2,5% 2,1 3,0%
2022 69,9 2,5% 2,1 3,0%
2023 71,7 2,5% 2,2 3,0%
2024 735 2,5% 2,2 3,0%
2025 75,3 2,5% 2,3 3,0%
2026 77,2 2,5% 2,3 3,0%
2027 79,1 2,5% 24 3,0%
2028 81,1 2,5% 2,5 3,0%
2029 83,1 2,5% 2,5 3,0%
2030 85,2 2,5% 2,6 3,0%
2031 87,3 2,5% 2,7 3,0%
2032 89,5 2,5% 2,7 3,0%
2033 91,8 2,5% 2,8 3,0%
2034 94,0 2,5% 2,9 3,0%
2035 96,4 2,5% 2,9 3,0%
2036 98,8 2,5% 3,0 3,0%
2037 101,3 2,5% 3,1 3,0%
2038 103,8 2,5% 3,2 3,0%
2039 106,4 2,5% 3,2 3,0%
2040 109,1 2,5% 3,3 3,0%
2041 1118 2,5% 34 3,0%
2042 1146 2,5% 35 3,0%
2043 1175 2,5% 3,6 3,0%
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ANEXO C. PROYECCIONES DE OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE LCE

Para el desarrollo del Escenario de Analisis de este trabajo se consideraron las proyecciones
de oferta y demanda mundial 2017-2027 desarrolladas por SQM (Tablas C-1y C-2). Ademas,
se consideraron entre 2028 y 2043 las proyecciones de crecimiento de la demanda de CORFO
gue indican que enel largo plazo el crecimiento promedio de la demanda estara en torno a un
8%. Misma tasa de crecimiento fue aplicada para la oferta en dicho periodo (CORFO, 2017).

Tabla C-1: Estimacién de demanda de LCE entre 2017-2043. Fuente: SQM, 2017 y

CORFO, 2017
Afo Der_nanda '_I'a_sa de
Mundial (kton) | crecimiento (%)
2017 208 14%
2018 237 14%
2019 270 14%
2020 308 14%
2021 351 14%
2022 400 14%
2023 457 14%
2024 520 14%
2025 593 14%
2026 676 14%
2027 771 14%
2028 833 8%
2029 899 8%
2030 971 8%
2031 1.049 8%
2032 1.133 8%
2033 1.224 8%
2034 1.322 8%
2035 1.427 8%
2036 1.541 8%
2037 1.665 8%
2038 1.798 8%
2039 1.942 8%
2040 2.097 8%
2041 2.265 8%
2042 2.446 8%
2043 2.642 8%
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Tabla C-2: Estimacion de oferta de LCE para 2017-2027. Fuente: SQM, 2017.

Total C
(()Jgrt; Chile | Argentina| China | Australia C;Jnsa-dé Otros Csri]ri1Ie Total g:rg;:]:iac(:(%r;
2017 75 29 17 82 5 1 134 209 35.9%
2018 85 33 29 107 5 4 178 263 32.3%
2019 | 106 33 29 154 5 8 229 335 31.6%
2020 106 58 31 219 15 11 334 440 24.1%
2021 | 106 58 35 249 25 19 386 492 21.5%
2022 | 126 93 35 249 25 19 421 547 23.0%
2023 | 135 103 45 269 25 19 461 596 22.7%
2024 | 143 118 45 269 25 19 476 619 23.1%
2025 | 151 128 45 269 25 19 486 637 23.7%
2026 | 171 143 45 269 25 19 501 672 25.4%
2027 171 143 46 314 30 19 552 723 23.7%




ANEXO D.BASE DE DATOS DE INVERSION EN PROYECTOS

Tabla D-1: Inversion (MUS$2017) Infraestructura y Planta: Carbonato de litio

Inversion |  Aumento Afio de
Pais Proyecto Estado (MUS$ Capacidad inicio
2017) (Tpa) operacion
SQM Salar Operacion 78,7 17.500 1996
SQM Salar (Exp.l) Operacion 148 14.500 2003
SQM Salar (Exp.1l) Operacion 50,8 16.000 2008
Chile SQM Salar (Exp.111) Evaluacién 50,0 15.000 2018
La Negra Operacion 96,5 6.350 1984
La Negra (Exp. Fase I) Operacion 13,9 4.000 2009
La Negra (Exp. Fase I1) Operacién 450,0 20.000 2017
La Negra (Exp. Fase I1l) Evaluacién 600,0 38.000 2020
Hombre Muerto Operacion 104.,6 17.000 1997
Hombre Muerto (Exp) Operacion 40,6 6.000 2014
Olaroz Fase | Operacién 2111 17.500 2015
Olaroz Fase Il Evaluacién 1291 17.500 2020
Argentina Cauchar!-OIaroz 1 Evaluac!(:)n 246,6 20.000 2016
Cauchari-Olaroz 2 Evaluacion 1614 20.000 -
Cauchari-Olaroz Evaluacion 425,0 25.000 2020
Rincon Evaluacién 700,0 50.000 -
Sal de Vida Evaluacion 3199 25.000 -
Diablillos Evaluacion 1171 15.000 -




Tabla D-2: Inversion (MUS$2017) Infraestructura y Planta: Cloruro de potasio

84

Inversién

. Afio de
Pais Proyecto Estado Producto (ZL(J)ﬁ Caaapc;)d ad inic io_ ]
Millones) operacion
SQM Salar 1998 Operacion CPG* 159 100.000 1998
SQM Salar 2009 Operacion CPG* 214 20.000 2009
SQM Salar 2010 Operacion CPG* 70,3 1.100.000 2010
SQM Salar 2013 Operacion CPG* 18,2 700.000 2013
Albermarle 2014 Operacion CPG* 154 136.000 2014
Chile SQM Salar 1995 Operacion | CPH** | 136,7 300.000 1995
SQM Salar 1997 Operacion | CPH** | 180,2 250.000 1997
SQM Salar 2009 Operacion | CPH** | 5655 1.550.000 2009
SQM Salar 2010 Operacion | CPH** 1457 306.500 2010
SLMERUNO®e | Evaluacion | CPH* | 306 | 200.000 i
Sal de Vida Evaluacién | CPH** 25,0 95.000 -
Argentina Cauchari-Olaroz 1 Evaluac!én CPH** 45,0 40.000 2016
Olaroz Fase | Evaluacion | CPH** 15,0 10.000 2015
Diablillos Evaluacion | CPH** 170 51.000 -

*Cloruro de potasio granulado (secoy compactado) **Cloruro de potasio himedo
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ANEXO E. METODOLOGIA DE CALCULO DE MULTIPLICADORES DE
PRODUCTO TIPO 1Y I

La Matriz Insumo Producto (MIP) permite observar la condicion de equilibrio de oferta y
demanda de una economia en un afio determinado a partir de la medicion de las demandas

intersectoriales y de la interaccion de la economia nacional con el resto de la economia

mundial.

Como formula Aroca (2001), si las ventas totales x; equivalen a la suma de las ventas entre

industrias z;; y de ventas a demanda total (consumo c; y otra demanda final ofd;), y si los
gastos totales x; consideran las compras que se dan entre industrias z;;, importaciones m;,

salarios w; y otros valores agregados ov;, entonces:

n

Zzij+ci+0fdi=xi (El)
j=1
n
Zzij+wj+ovj+mj=xj (E2)
i=1

Luego, agrupando estas expresiones en su forma matricial, se encuentra que la MIP queda

representada como.

3 A1 0 Qg
Zl] . . .
4= [au- = x—] = E3)
J ap1 - Opp
Sea la Matriz Inversa de Leontief:
b11 bln
nt " bnn

Entonces el multiplicador de producto tipo I, que mide los efectos directos e indirectos de

produccion de un sector de la economia, estd dado por:
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n
Mult.Tipo I = Z bi; (E.5)
i=1

Ahora bien, si para tomar en cuenta el efecto de las remuneraciones en la economia (efectos
inducidos) se agrega a la formulacion anterior un sector n+ 1que representa a las

remuneraciones, entonces:

g aqq T A
A = l ,U =20 |- [ : : ] (E.6)
X
J Ane11 77 Apiin+t
b11 bl,n+1
G- =pyl=) = E7)
n+11 bn+1,n+1

Con lo cual se obtiene que el multiplicador de producto tipo 1l, que mide los efectos directos,

indirectos e inducidos de produccion de un sector de la economia, queda determinado por:

n
Mult.Tipo Il = Z b';; (E.8)
i=1
De este modo, afin de estimar los efectos indirectos e inducidos generados por la explotacion
del Salar de Atacama se considerd bajo esta metodologia la MIP 2013 elaborada por el Banco
Central de Chile. Asi, de los 111 sectores econémicos que incluye la MIP 2013, se consider6
como representativo de la explotacion del Salar de Atacama al sector de “Explotacion de otras
minas y servicios de apoyo a la mineria”. Esto, dado que en este sector se incluye al sector

minero que realiza la explotacion del Salar de Atacama.

En consecuencia, considerando este sector, se obtuvieron los multiplicadores de producto tipo

I'y Il que fueron mostrados en la Tabla 4-6.
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ANEXO F. ESTIMACION DE EMISIONES DE CO, EQ. SEGUN CAPACIDAD
INSTALADA

Para medir el costo social debido a las emisiones generadas por las plantas de produccion de
carbonato de litio y cloruro de potasio (himedo o granulado), se analizaron y consideraron
11 de los 17 EIA o DIA que se han presentado en el Salar de Atacama para aumentar la

capacidad productiva.

La base de datos considerada en el andlisis es la que se muestra en las Tablas F-1, F-2y F-3.
Cabe sefialar, no obstante que, de los 11 proyectos considerados solo algunos se incluyeron
en la estimacion de emisiones en la fase de construccion y operacion (recordando que para la

fase de cierre se consideraron las mismas emisiones que para la fase de construccion).

Por otro lado, debe mencionarse que si bien la construccion, operacion y cierre de las plantas
significa emisiones de PM10, PM2,5, SOx, CO,NOxy HC/COV, solo los ultimos tres fueron
considerados en la evaluacion. Particularmente debido al hecho que gases de corta vida como
el material particulado y SO:2 tienden a ser inestables y variables espacialmente en la
atmodsfera y, en consecuencia, dificiles de cuantificar en suimpacto en la radiacion global (US
EPA, 2002). De este modo, tomando en cuenta las emisiones de dichos gases y los factores
de conversion mostrados en la Tabla F-4, se cuantificaron las emisiones de CO2 equivale nte

asociadas a la emision de cada proyecto (Tablas F-1, F-2 'y F-3).

Finalmente, con esta informacién se ajustaron las emisiones de CO:2 equivalente generadas
para las fases de construccion, operacion y cierre de plantas de carbonato de litio, cloruro de
potasio granulado Yy cloruro de potasio himedo segun su capacidad (Figuras F-1, F-2, F-3, F-

4, F-5y F-6). Asi, se considerd que las regresiones lineales que describen tal ajuste son:

C02eq Ap.o Cierre Planta Carb. Litio(ton CO,)
ton CO, (F.1)

ton LCE

= 0,024( )*Cap.LCE(ton LCE) — 153,32(ton CO,)
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C02eq Operacién Planta Carb. Litio(ton CO,)

0,0462 ton €0, Cap. LCE(ton LCE) — 419,1(ton CO (FIZ)
= * . —
’ (ton LCE) ap on A(ton €0,)

C02eq Ap.o Cierre Planta KCl Granulado(ton CO,)
(F.3)

ton CO,
ton KCl

= 0,0003 ( ) * Cap.KCl Gr.(ton KCl) — 51,293(ton C0O,)

C02eq Operacion Planta KCl Granulado(ton C0,)
ton CO, (F.4)

ton KCl

= 0,0021 ( ) * Cap.KCl Gr.(ton KCl) + 150,43(ton CO,)

C02eq Ap.o Cierre Planta KCl Himedo(ton CO,)
ton CO, (F.5)

ton KCl

= 0,0003 ( ) * Cap.KCl Hum(ton KCl) + 6E — 14(ton CO,)

C02eq Operacién Planta KCl Himedo(ton C0O,)
(F.6)

ton CO,
ton KCl

= 0,0404 ( ) * Cap.KCl Hum(ton KCl) — 526,13(ton C0O,)

Respecto a la obtencion de estas regresiones, no obstante, un Ultimo aspecto debe
mencionarse. Como se aprecia de las regresiones anteriores, un ajuste lineal entre las
emisiones Y la capacidad productiva instalada fue considerado. Particularmente, debido a que
el R? obtenido para los datos disponibles indicados en las Figuras F-1, F-2, F-3, F-4y F-6 fue
de al menos un 76%. En consecuencia, y dado que existian dos datos disponibles, se considerd
prudente también considerar un ajuste lineal para las emisiones en la fase de construccion y
abandono de la planta de cloruro de potasio himedo, aun cuando los datos disponibles eran
escasos. De este modo, se construyeron y obtuvieron las regresiones antes sefialadas y
detalladas en las Figuras F-1,F-2,F-3, F-4, F-5y F-6.
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Tabla F-1: Emisiones Planta carbonato de litio. Fuente: Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.

Normbre Etapa de Construccion Etapa de Produccién Incorporacion
Empresa Provecto Tpa Emisiones totales (ton) Emisiones (t/afio) Const. /Aband. Produccién
y CO | NOx HC/COV | Total | CO | NOx HC/COV | Total | SI/NO | Motivo | SI/NO | Motivo
SOM Salar | 17500 | 0 0 0 0 | 0 | 222 0 242 | NO * NO o
SQ(g@SS'ar 32000 | 0 0 0 o | o | 154 0 154 | NO * NO o
SQM S((?é)"qosﬁ)'ar 48000 | 0 | o 0 0 |18 823 0 %1 | NO x S|
S((DE';A@ Slﬁ')ar 48000 | 136 | 1.424 113 1673 | 364 | 3221 0 3584 | S sI
(E;g NES;:.) 4000 | 0 0 0 0o | o 0 0 0 NO * NO *
Albermarle (E;f '\I':Z%La”) 24000 | 15 | 178 0 193 | 33 | 480 1 513 | sl sI
(B;a ';'Zg;am) 62000 | 114 | 1.214 8 1.337 | 288 | 2.067 167 252 | sl sI

Tabla F-2: Emisiones Planta cloruro de potasio granulado (seco y compactado). Fuente: Elaboracion propia en base a EIA-DIA
en Salar Atacama.

Emisiones Etapa de Construccion Emisiones Etapa de Produccion Incorporacion
Empresa Pl\rlg)r?ebcrt% Tpa Emisiones totales (ton) Emisiones (t/afio) Const./Aband. Produccion
CO [ NOx | HC/COV | Total | CO | NOx | HC/COV | Total | SI/NO | Motivo | SI/NO | Motivo
SQM (1998) 120.000 0 0 0 0 10 100 0 110 NO * Sl
SOM SQM (2009) 920.000 0 0 0 0 176 | 1.849 27 2.052 NO * Sl
SQM (2010) 1.100.000 7 72 7 86 259 | 3.332 50 3.641 Sl Sl
SQM (2013) 1.800.000 40 571 18 629 239 | 2.946 88 3.273 Sl Sl
Albermarle A'?;gg”e 136000 | 2 | 18 1 21 | 2| n 2 45 | sl S|
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Tabla F-3: Emisiones Planta cloruro de potasio himedo. Fuente: Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.

Emisiones Etapa de
Construccion

Emisiones Etapa de Produccion

Incorporacion

Empresa Pl\rlgg;;bcrtz Tpa Emisiones totales (ton) Emisiones (t/afio) Const.y Aband. Produccidn
CO | NOx | HC/COV | Total | CO NOx | HC/COV | Total | SI/NO | Motivo | SI/NO | Motivo
SQM (1995) 300.000 0 0 0 0 1416 | 12.949 338 14.703 NO * Sl
SQM (1997) 250.000 0 0 0 0 633 4.487 324 5.444 NO * Sl
SQM SQM (2009) 1.550.000 0 0 0 0 0 0 0 0 NO * NO *
SQM (2010) 2.000.000 335 | 226 0 560 30 12 0 42 Sl NO Fkx
NXL | oM | 200000 |81 (5396 | 0 | 5977 | 796 | 7.239 0 8035 | NO | **xx | s

* Emisiones CO, Noxy HC no consideradas en estudio.
** Emisiones CO y HC no consideradas en estudio.
*** Emisiones reportadas solo involucran operacion de cargador frontal en movimiento de material.

**** Emisiones fuera de rango.
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Tabla F-4: Factores de COzeq a partir de Potencial de calentamiento global para horizontes
de tiempo de 20 afios. Fuente: US EPA, 2002.

Factores Conversion CO,eq
Nox 19
CO 7,7
HC/COV 14
2000

S 1500 y=0024x-15332 .. *
pt R®=0.9606 .7 I 2
21000 e
o e
g 500 e
A °
20 @
L co0 | 20000 40000 60000 80000

Produccion (ton anuales LCE)

Figura F-1:Emisiones fase de construccién y abandono planta carbonato litio. Fuente:
Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.

4000
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-1000

Produccién (ton anuales LCE)

Figura F-2: Emisiones fase de operacion planta carbonato litio. Fuente: Elaboracion propia
en base a EIA-DIA en Salar Atacama.
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Figura F-3:Emisiones fase de construccidn y abandono planta cloruro de potasio granulado.
Fuente: Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.
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Figura F-4: Emisiones fase de operacion planta cloruro de potasio granulado. Fuente:
Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.
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Figura F-5: Emisiones fase de construccion y abandono planta cloruro de potasio himedo. Fuente:

Elaboracion propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.
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Figura F-6: Emisiones fase de operacion planta cloruro de potasio himedo. Fuente: Elaboracién
propia en base a EIA-DIA en Salar Atacama.
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ANEXO G. METODOLOGIA DE CALCULO DE FLUJO DE CAJA
PRIVADO Y SOCIAL

Para la construccion del flujo de caja de evaluacion privada y social, se consider6 la estructura

de flujo de caja presentada en la Tabla G-1y Tabla G-2.

Tabla G-1: Construccion de flujo de caja para evaluacion privada. Fuente: Elaboracion
propia.

(+) Ingresos por produccion de LCE
(+) Ingresos por produccion de KCI
(+) Ingresos totales
(-) Costo operacional LCE
(-) Costo operacional KCI
(-) Costo operacional total
(=) EBITDA
(-) Depreciacion
(=) EBIT
(-) Royalty por arrendamiento para LCE
(-) Royalty por arrendamiento para KCl
(-) IEM
(-) Pagos sociales
(-) Impuesto de 1° categoria
(=) Flujo de caja operacional
(-) Inversion planta LCE
(-) Inversién planta MOP Humedo y Granulado
(-) Sustaining capex
(=) Flujo de caja privado
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Tabla G-2: Construccion de flujo de caja para evaluacion social. Fuente: Elaboracion
propia.

(+) Flujo de caja privado
(+) Royalty por arrendamiento para LCE
(+) Royalty por arrendamiento para KCI
(+) IEM
(+) Pagos sociales
(+) Impuesto de 1° categoria
(+) Efectos indirectos para sociedad
(+) Efectos inducidos para sociedad
(-) Externalidades por emisiones atmosféricas
(=) Flujo de caja social

En esta estructura, los ingresos de produccion de LCE se obtienen a partir de la estimacion de
produccion de LCE generada por un cierto nivel de bombeo de salmuera (ecuacion 4.1) y el
precio estimado para el LCE considerando este nivel de produccion (ecuacién 4.4).
Analogamente, los ingresos de produccién de KCI se obtienen a partir de la estimacion de

produccion de KCI (ecuacion 4.3) y el precio de mercado estimado para el KCI (Figura 4-7).

Por su parte, para el calculo de los costos de produccion se consideran los mismos niveles de
produccion de LCE y KCI (ecuaciones 4.1 y 4.3) y los costos unitarios indicados en la

subseccion 4.1.3.

Respecto a las inversiones, éstas se determinan en base a las estimaciones de inversion por
aumento de capacidad productiva de LCE y KCI (ecuaciones 4.5y 4.6), y el sustaining capex
derivado a partir del aumento de capacidad productiva y la inversion unitaria descrita en la
subseccion 4.1.5. Esto, tomando en cuenta aumentos de capacidad productiva segin lo
descrito en la seccion 4.2 (ecuaciones 4.11,4.12 y 4.13). Considerando estas estimaciones de

inversion, se calcula la depreciacion de los activos y el EBIT.

En cuanto a los royalties por arrendamiento y pagos sociales a comunidades, su célculo se
desprende a partir de las tasas efectivas de royalty (Tabla 4-5) y tasas de pago social
(subseccidn 4.1.4) que se aplican, separadamente, a los ingresos de produccion de LCE y KCI.
Asi también, el IEM vy el impuesto de 1° categoria se calcula segin como fue definido en la

subseccion 4.1.4.
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En base a lo anteriormente sefialado, se determina el flujo de caja de evaluacion privada segun

como se indica en la Tabla G-1.

Luego, considerando los efectos indirectos e inducidos generados por la explotacion del salar
(los cuales se calculan al aplicar los multiplicadores de producto definidos en la seccién 4.1.6
sobre el flujo de caja privado), y los costos sociales debidos a las externalidades por emisio nes
atmosféricas (calculadas en base a lo sefialado en la seccién 4.1.7), se determina el flujo de

caja de evaluacion social, segin como se indica en la Tabla G-2.
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Tabla H-1: Resultados de evaluacién econdmica Optima desde el punto de vista del planificador privado. Fuente: Elaboracion

propia.
- s | VAN [ VAN
ftem Unidad | S | 2017 | 2017 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2087 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043
(8%) | (6%)

Salmuera Km3/

e rats o | 8792 | 2402 | 3010 | 07 120 | 139 | 140 | 141 | 170 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286 | 286
Pr(‘:’gé‘fac,'\j’ﬂef on | 2249 | 692 | 905 0 0 0 0 0 0o | 790 | 127 | 124 | 122 | 120 | 127 | 115 | 123 | 112 | 120 | 1208 | 106 | 105 [ 103 | 102 [ 101 | 99 | 98 | 97 | 96 | o5
Produccion LCE | 4490 | 1661 | 2060 | 75 85 | 106 | 106 | 106 | 126 | 210 | 207 | 203 | 200 | 197 | 105 | 192 | 100 | 188 | 185 | 183 | 181 | 179 | 178 | 176 | 174 | 173 | 170 | 160 | 168 | 166

Salar on ’ ' '

Capacidad
produccion LCE | kon | 2663 | 782 [ 103 [ o 0 0 0 0 0o | 63 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 230 | 130 | 130 | 130 | 130 [ 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130 | 130
Cuota Nueva
Capacidad
produccion LCE | kon | 5051 | 1807 [ 2257 [ 5 85 | 106 | 121 | 120 | 132 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 220 | 210 | 210 | 210 | 210 | 220 | 220 | 220
Salar Atacama
Precio LCE TOL;SE& 7.590 13.720 | 12.607 | 11.267 | 9.688 | 8.473| 7.572 | 6.603 | 6.198 | 6.325 | 6.900 | 7.679| 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743| 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743 | 6.743| 6.743
Ingresos LCE | MuUs$ | 15165 | 4652 | 6.000 [ o 0 0 0 0 0 | 525 | 788 | 786 | 841 | 017 | 700 | 776 | 763 | 751 | 739 | 728 | 727 | 707 | 697 | 688 | 679 | 670 | 662 | 654 | 646 | 639
Produccién KCI
ot Nueva kon |54.240 | 15.481| 20509 | o 0 0 0 0 0 |2043| 2007 2.153 | 2211 | 2.269 | 2.320 | 2.301 | 2454 | 2.519 | 2.585 | 2.653 | 2.723 | 2.795 | 2.868 | 2.943 [ 3.020 | 2.985 | 2.907 | 2.834 | 2.764 | 2.607
P“’d”scacl'aor” KOl won | 60012 | 26214 | 32230 | 2136 | 2136 | 2136 | 2136 | 2136 | 2136 | 2179 | 2.233 | 2.280 | 2.347 | 2.405 | 2465 | 25527 | 2500 | 26655 | 2.721 | 2780 | 2.850 | 2.931 | 3.004 | 3.070 | 3.156 | 3.121| 3.043 | 2070 | 2000 | 2833
Capacidad
produccion KCI | kon | 74.752 | 27.961 | 34.425 | 2.136 | 2.136 | 2.136 | 2.136 | 2136 | 2.136 | 2722 | 2.722 | 2722 | 2.722 | 2.722| 2.722 | 2722 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156 | 3.156
Salar Atacama
Precio KCl Uslfgo" 257 238 | 238 | 239 | 241 | 243 | 246 | 248 | 250 | 253 | 255 | 257 | 260 | 262 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264
Ingresos KCI | MUS$ | 14.185 | 4.020 | 5359 | © 0 0 0 0 0 | 507 | 526 | 545 | 564 | 584 | 605 | 626 | 648 | 665 | 683 | 700 | 710 | 738 | 757 | 777 | 797 | 788 | 767 | 748 | 730 | 712
Costo LCE
CootiNuara | Muss [ -400 | -13sa| 1770 | 0 0 0 0 0 0 |-155 | -249 | -243 | -238 | -234 | -220 | -205 | -221 | -218 | -214 | -211 | -208 | -205 | -202 | -200 | -197 | -194 | -102 | -190 | -187 | -185
Cﬁgf;"NKuec\',a MUSs | -8.136 | -2322 | -3.000 [ o 0 0 0 0 0 |-306 | -315 | -323 | -332 | -340 | -349 | -350 | -368 | -378 | -388 | -308 | -408 | -419 | -430 | -441 | -453 | -448 | -436 | -425 | -415 | -405
EB'LDUEAWS“O“‘ Muss | 16.814 | 4.996 | 6588 | 0 0 0 0 0 0o | 570 | 750 | 765 | 836 | 927 | 816 | 819 | 822 | 820 | 819 | 819 [ 820 | 820 | 822 | 824 | 826 | 816 | sOL | 787 | 774 | 761
Depreciacion
o v | muss | -2085 | 739 | -032 0 0 0 0 | 24| -76 |-124 | -126 | -130 | -134 | -138 | -141 | -145 | -149 | 120 | -81 | 50 | -61 | 61 | -61 | 61 | 61 | 61 | 61 | -61 [ -61 | -39
EB'TNTJ\?&C“"B MUss | 14769 | 4.257 | 5657 | o0 0 0 0 | 24| -76 | 446 | 624 | 635 | 702 | 790 | 675 | 673 | 672 | 691 | 738 | 760 | 758 | 750 | 761 | 763 | 765 | 755 | 740 | 726 | 713 | 722
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sumy | VAN VAN
ftem Unidad | Srer | 2017 | 2017 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043
(8%) | (6%)
Royalty por
e MUS$ | -1.304 | -433 | 565 | o 0 0 o | o o | 47| 70| 70| 75| -126| 70| 60 | 68 | 67 | 66 | -65 | 64 | 63 | 62 | 61 | 60 | -60 | 50 | 58 | -58 | -57
RoyaK"é’I PO | muss | 426 | -121 | -161 | o 0 0 o | o o | 5| 6| 6| a7 | a8 | 8| 10 | a9 | 20| 20| 21| 22| 2| 23| 23| 24 | 24| 23| 2| 22| -2
Total Royalty
por LCEy | Muss | -1.819 | -554 | -726 | o 0 0 o | o o | 62| 86 | 86 | 92 | -143| -83 | 88 | 87 | -7 | 86 | -86 | -85 | -85 | -85 | -85 | -84 | -83 | 82 | 81 | 70 | -78
Kcl
IEM Muss | -o51 | 271 | 361 | o 0 0 o | o o | 24| 38| 38| 42| 52| 40| 40| 40| 42| 49| 50| 50| 50 | -50 | 50| 50| -50 | -a9 | -a8 | -a7 | -a8
Pagos sociales | Muss | -1.069 | -316 | -417 | o 0 0 o | o o | 38| a8 | 49 | s | 55 | 50| s | 50| 52| s2| 52| 52| 53| 53| 53| 54 | 53| 52| ;1| 50 | a0
Impuestode | o | o5t | -4z | - 0 0 0 0 0 0 60 | -122 | -125 | -140 | -146 | -134 | -133 | -133 | -138 | -149 | -154 | -154 | -154 | -155 | -155 | -156 | -154 | -150 | -148 | -145 | -148
1°Categoria o ) 1122 ) i ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
F:J?e"r:;g;; f MUs$ | 10024 | 3013 | 3961 o 0 0 o | o 0 | 386 | 456 | 467 | 511 | 532 | 503 | 506 | 509 | s02 | 484 | 477 | 478 | 478 | 479 | 480 | as2 | 476 | 468 | 460 | 452 | 438
Inversion Muss | -952 | -652 | -714 [ o 0 0 | -238|-524 | -190] o0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Planta LCE
Inversion
Planta MOP | Muss | -445 | -215 | -254 | o 0 0 o [ o |-253] o 0 0 0 0 0 0 0 0o |-192] o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Humedo
Inversion
Planta MOP | Muss | -64 | -30 | 36 | o 0 0 o[ o | -3] o0 0 0 0 0 0 0 0 o | 2] o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Granulado
Sustaining
Copon Muss | 799 | 234 | 310 | o 0 0 o | o o | 10| 30 | 39| 30| 30 | 39| 30 | 30 | 39 | 30| -30 [ 30 | 30 [ 30 | 30 | 30 | 30 [ 30| -39 | -390 [ -30
Inversion - -
o muss | -2260 | oo | o, O 0 0 | -238|-524|-478| 20| 30 | -390 | 39 | -39 | -390 | 30 | -39 [ -390 | -260| -390 | 30 | -39 | -390 | 39 | -39 | -390 | 30 | -39 | -39 | -39
':'”FJ;‘r’iS;dcoaj a | Mmuss | 7764 | 1881 | 2647 0 0 0 | 238|524 | 478 | 367 | 417 | 428 | 472 | 493 | 464 | 467 | 470 | 463 | 224 | 438 | 439 | 430 | ad0 | 441 | 443 | 437 | 420 | 421 | 413 | 300
lfgﬁggo MUss | 4745 | 1430 | 1878 o 0 0 o | o 0 | 193 | 220 | 226 | 249 | 260 | 244 | 246 | 248 | 244 | 118 | 231 | 281 | 231 | 232 | 233 | 233 | 230 | 226 | 222 | 218 | 210
|Eg§g$o Muss | 5927 | 1786 | 2346 | © 0 0 o | o 0 | 240 | 275 | 282 | 311 | 324 | 305 | 307 | 310 | 305 | 147 | 288 | 289 | 289 | 200 | 201 | 202 | 288 | 282 | 277 | 272 | 263
Costo social | \pyoq | g0 | 23 | 31 | o 0 0 0o | o 0 3| 3 -3 -3 -3 3 | - -4 a4 | 4| o 4 | - -4 -4 -4 -4 -4 4 | -4 -4
de emisiones
F'”’go‘ieiafa’a MUS$ | 25.145 | 7.058 | 9.468 | o 0 0 | -238 | -524 | -a78 | 982 | 1.203 | 1.230 | 1.353 | 1.468 | 1.324 | 1.329 | 1.336 | 1.327 | 821 | 1.295 | 1.296 | 1.298 | 1.300 | 1.304 | 1.308 | 1.201 | 1.266 | 1.243 [ 1.221 | 1.101
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Tabla H-2: Resultados de evaluacion econdémica optima desde el punto de vista del planificador social. Fuente: Elaboracion
propia.
i s | VAN [ VAN
ftem Unidad | ST | 2007 | 2017 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 [ 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 [ 2031 | 2032 | 2033 | 2034 [ 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043
(8%) | (6%)

SE)'('::::E Km3/Dia| 10247 | 3.441 | 4374 | 97 | 110 | 139 | 140 | 141 | 170 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450 | 450
Prgfgg;\?ﬂef kon 4177 | 1311 | 1.706 0 0 0 0 0 0 | 200 | 243 | 236 | 230 | 224 | 218 | 214 | 209 | 205 | 201 | 197 | 193 | 100 | 187 | 184 | 181 | 178 | 176 | 173 | 171 | 168
Produccién LCE

Salar kion 6.418 | 2281 | 2861 | 75 85 106 | 106 | 106 | 126 | 331 | 322 | 315 | 308 | 302 | 296 | 201 | 286 | 281 | 277 | 272 | 268 | 265 | 261 | 258 | 254 | 251 | 248 | 245 | 243 | 240
Capacidad
produccion LCE [ kion 5204 | 1545 | 2.037 0 0 0 0 0 0 | 184 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 251 | 2m1
Cuota Nueva

Capacidad
produccion LCE [ kion 7592 | 2571 | 3260 | 75 85 106 | 121 | 121 | 132 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 [ 331 | 331 | 331 [ 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331 | 331
Salar Atacama

Precio LCE U?fgg"” 6.623 13.720 | 12.607 | 11.267 | 9.688 | 8.473 | 7.572 | 6.122 | 5.296 | 5.039 | 5.272 | 5.771 | 5.500 | 5.500 | 5.500 [ 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500 | 5.500
Ingresos LCE | Muss | 22949 | 7.205 | 9.374 0 0 0 0 0 0 | 12271287 (1189 | 1.210 | 1.201 | 1.201 [ 1.174 | 1.149 | 1.126 | 1.104 | 1.084 | 1.064 | 1.046 | 1.028 | 1.012 | 996 | 980 | 966 | 951 | 938 | 925
Pad(;gcriléulxlfad kion 56.376 | 15.778 [ 21.077 | 0 0 0 0 0 0 | 20432097 | 2153 | 2.211 | 2.269 | 2.329 | 2.391 | 2.454 | 2519 | 2.585 | 2.653 | 2.723 | 2.795 | 2.868 | 2.943 | 3.020 | 3.099 | 3.180 | 3.263 | 3.347 | 3.435
P’Od“scaclfr” KC 1 kon 72.048 | 26.510 | 32.709 | 2.136 | 2136 | 2.136 | 2136 | 2.136 | 2.136 | 2.179 | 2.233 | 2.289 | 2.347 [ 2.405 | 2.465 | 2.527 | 2.590 | 2.655 | 2.721 | 2.789 | 2.859 | 2.931 | 3.004 | 3.079 | 3.156 | 3.235 | 3.316 | 3.399 | 3.483 [ 3.571
Capacidad
produccion KCI | kon 79.317 | 28.826 | 35.713 | 2.136 | 2136 | 2.136 | 2136 | 2.136 | 2.136 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 2722 | 2.722 | 2.722 | 2.722 | 3571 | 3571 | 35571 | 3571 | 3571 | 3571 | 3571 | 3571 | 35571 | 3571 [ 3571
Salar Atacama

Precio KCI US&’CTIO” 257 238 | 238 | 239 | 241 | 243 | 246 | 248 | 251 | 253 | 255 | 257 | 260 | 262 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264 | 264
IngresosKCl | MUs$ | 14749 | 4.098 | 5.485 0 0 0 0 0 0 | 507 | 526 | 545 | 564 | 584 | 605 | 626 | 648 | 665 | 683 | 700 | 719 | 738 | 757 | 777 | 797 | s18 | 839 | 861 | e84 | 907
Ci‘(’;;"NLui\E/a Muss | -8172 |-2565 [-3338 [ o0 0 0 0 0 0 | -392 | -a75 | -462 | -a49 | -438 | -a27 | -418 | -409 | -401 | -393 | -385 | -379 | -372 | -366 | -360 | -354 | -349 | -343 | -338 | -334 | -329
Cﬁgf;"N'ﬁec\'/a Muss | -84s56 |-2367 [-3162 | 0 0 0 0 0 0 | -306 | -315 | -323 | -332 | -340 | -349 | -359 | -368 | -378 | -388 | -398 | -408 | -419 | -430 | -441 | -a53 | -a65 | -477 | -489 | -502 | -515
EBITDA Cuota

Nueva Muss | 21070 | 6371 | 8.359 0 0 0 0 0 0 |1.035]12.023| 949 | 994 |1.097 | 1.029 | 1.024 | 1.020 | 1.013 | 1.006 | 1.001 | 996 | 992 | 989 | 987 | 986 | 985 | 985 | 985 | 986 | 987
'?:Eggm‘;'\?: MUS$ | -4.835 |-1.849 [-2302 0 0 0 0 | -75 | -240 | -328 | -334 | -342 | -349 | -357 | -364 | -372 | -379 | -312 | -154 | -114 | -116 | -116 | -116 | -116 | -116 | -116 | -116 | -116 | -116 | -75
EB'TNpuae'jaCUU" MUss | 16234 | 4522 | 6.058 0 0 0 0 | -75 | -240 | 707 | 689 | 608 | 645 | 741 | 665 | 652 | 641 | 701 | 852 | 887 | 880 | 877 | 874 | 872 | 870 | 869 | 869 | 869 | 870 | 912
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VAN| VAN
ftem Unidad Sﬁgx] 2017 | 2017 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043
(8%)| (6%)
Royalty por
s Muss | -1738 | -s50 | 714 | 0 o| of o 0 0 | -109| -97 | -89 | 91 | 97 | 90 | 88 | 86 | 84| 83| -s1 | .0 | 78 | 77| w6 | v5 | 4| 72| 71| 70| -69
Royalty por KCI| Mus$ | 442 | -123 | -165 | o o| of o 0 0| 15| 16| 16| -17 | 18| 18| 19| 19| 20] 20| 22| 22| 22| 23| 23| 24 | 25| 25| -26 | -27 | -27
TotalRoyalty | \yjeq | 2181 | 673 | -870 | o o| of o 0 0 | -124 | -112 | -106 | -208 | -124 | -108 | -107 | -106 | -104 | -108 | -102 | -101 | -201 | -200 [ -99 | -99 | -98 | -98 | -97 | -97 | -o7
por LCE y KCI
IEM Muss | 040 | -260 | -349 | 0 o| of o 0 o | 30 | a5 | 3| 33| 37| 34| 3| -32| 3|5 | 53| 53|-53]53|-52]-52]|-52]-52|-52]-52]|-55
Pagossociales | Muss | -1.361 | -408 | -537 | o o| of o 0 o | 63| 65| 63| 64 | 68| 65| 65 | 65 | 65 | -65 | -64 | 64 | 64 | 64 | 65 | 65 | 65 | -65 | -65 | -66 | -66
Impuesto de
LCatogra | MUSS | 3173 | 864 | 1163 | 0 o of o 0 0 | 45 | -129 | -120 | -129 | -141 | -124 | 121 | 118 | 134 | -a71 | cas0 | ca79 | -a7e | -177 | w77 | a7 | w77 | care | a7 | 177 | 188
F;;{??ad:i(fna;f MUS$ | 13.415 | 4166| 5432 | o o| of o 0 0o | 765 | 682 | 640 | 670 | 737 | 699 | 698 | 699 | 674 | 616 | 601 | 599 | 597 | 595 | 594 | 593 | 593 | 593 | 593 | 594 | 582
Inversién Planta - -
Muss | 2997 |, oo | 2248 | 0 o | o |74 |, ]800 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversion Planta
MOP Himedo | MUss | -e11 [ -264 | 319 | 0 o| of o o |-253| o 0 0 0 0 0 0 0 o |-38| o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversién Planta
MOP Granufado| MUSS -80 35| 42 | o o| of o o |- o 0 0 0 0 0 0 0 o | 4| o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S”é;:’e‘;”g MUS$ | -1561 | -464 [ -611 | 0O 0 0 0 0 o| s | 5| 5| 5| 5| 5| s | 5| 5|5 | 5| 5| 5|5 | -5 | 75| 75| 75| 75 | -5 | <75
Inversién Total | MUss | -5249 |, | -3221| 0 0| o |74, o|-e87| 55 [ 5| 75| 75 | s | s | s | 75 | 75 | are | 75 | s 75 | 75 | 75 | 75 | 75 | 75 | <75 | 75 | -7
F'”F’,?isggoaja Muss | 8165 | 1353 2211 | o 0 | 0 [-749 | g0 -887| 710 | 606 | 565 | 595 | 662 | 623 | 623 | 624 | 599 | 138 [ 525 | 523 | 521 | 520 | 519 | 518 | 518 | 518 | 518 | 519 | 507
Efecto Indirecto | MUS$ | 6034 | 1.889| 2457 | 0 o| of o 0 0 | 374 | 319 | 208 | 314 | 349 | 328 | 328 | 320 | 316 | 73 | 277 | 2v6 | 275 | 274 | 23 | 273 | 273 | 273 | 273 | 273 | 267
Efecto Inducido | MUS$ | 7536 | 2.350| 3.068 | 0 o| of o 0 0 | 467 | 309 | 372 | 392 | 436 | 410 | 410 | 411 | 304 | o1 | 346 | 344 | 343 | 342 | 341 | 341 | 341 | 341 | 341 | 341 | 334
Costo social de
o idionas MUS$ -88 25| 33| o o| of o 0 0| -3 3| a | a2 a4« 4| a|a|a|a|a] 2] s 5] 5] 55|55
F'“’g:cei;ala Muss | 20302 | 7.781] 10631 0 0 | 0 [-749| g0 887 | 1818 | 1.662| 1539 | 1.620 [ 1803 | 1.689 | 1.683 | 1.681 | 1.643| 687 | 1.544 | 1537 | 1.531 | 1526 | 1.522| 1.520 | 1518 | 1518 | 1519 | 1.520 | 1.508
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ANEXO |. RESULTADOS DE EVALUACION DE ESCENARIOS DE
SENSIBILIDAD

En el presente anexo se detallan los resultados obtenidos para la sensibilizacion del escenario
base en lo que respecta a las expectativas de crecimiento de la demanda de LCE; la oferta
internacional de LCE; el precio inicial de LCE considerado en el modelo de evaluacién para
el afio 2017; el costo de produccion de carbonato de litio; el royalty de arrendamiento por
explotar mineral en el Salar de Atacama; el nivel de reservas presentes en el Salar; la
participacién de mercado de las empresas del Salar de Atacama que explotan cloruro de
potasio; el nimero de aumentos de capacidad productiva de cloruro de potasio en el horizonte
de evaluacion; y la tasa social de descuento. Respecto a estas, se presentan las curvas de VAN
privado y social obtenido ante aumentos en la cuota de extraccion de litio; la variacion de la
cuota y el valor econémico bajo una evaluacion 6ptima desde la perspectiva del planificador
privado y social; y la variacién de las capacidades productivas de LCE y KCL bajo una

evaluacion dptima privada y social.

1.1 VAN privado y VAN social v/s cuota adicional de extraccion de litio
2 500
~
3 2000
3 Ev. Modelo - Crec. Anual
g 1500 Demanda 14%
\25 1000 Crec. Anual Demanda 12%
g 500
= 0 Crec. Anual Demanda 16%
(a8
<Zt 0 200000 400000 600000 800000 1000000
>

Cuota adicional (Ton Li tio Metélico)

Figura I-1: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

crecimiento anual de la demanda de 12%, 14% y 16%. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-2: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

crecimiento anual de la demanda de 12%, 14% y 16%. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-3: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

mayor o menor oferta internacional de LCE de 25 kton/afio. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-4: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

mayor o menor oferta internacional de LCE de 25 kton/afio. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-5: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metélico, para escenarios de

variacion de 20% en el precio de LCE de 2017. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-6: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

variacion de 20% en el precio de LCE de 2017. Fuente: Elaboracion propia.

2 500
~
—
S 2000
v Ev. Modelo - Costo de
w ’
g 1500 Operacion LCE 1.956 USS/Ton
E 1000 Costo de Operacion LCE 2.200
© USS/Ton
2 500 >
; Costo de Operacién LCE 1.700
< 0 Uss$/Ton

0 200000 400000 600000 800000 1000000

Cuota adicional(Ton Li tio Metalico)

Figura 1-7: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios
con costo operacional de 1.700 US$/Ton y 2.200 US$/Ton. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-8: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios con

costo operacional de 1.700 US$/Ton y 2.200 US$/Ton. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-9: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

con variacion de 10% en royalty de arrendamiento del Salar. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-10: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

con variacion de 10% en royalty de arrendamiento del Salar. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-11: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

de aumento de reservas en 10% y 50%. Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 1-12: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

aumento de reservas en 10% y 50%. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-13: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metélico, para escenarios

con participacion de mercado KCl de 2,4% y 3,5%. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-14: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

con participacion de mercado KClI de 2,4%y 3,5%. Fuente: Elaboracion propia.

VAN Privado (MUS$ 2017)
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Figura 1-15: VAN privado (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

VAN Social (MUS$ 2017)

con 1, 2y 3aumentos de capacidad de KCI. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 1-16: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios

con 1, 2y 3 aumentos de capacidad de KCI. Fuente: Elaboracién propia.
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Figura 1-17: VAN social (MUS$ 2017) v/s nueva cuota de litio metalico, para escenarios de

tasa de descuento social de 5%, 6% y 7%. Fuente: Elaboracion propia.
1.2 Cuota 6ptima de extraccién de litio desde la perspectiva del planificador privado

y planificador social

Tabla I-1: Cuota Optima de extraccion de litio y VAN privado o social generado segun

escenario analizado. Fuente: Elaboracion propia

Planificacién privada Planificacion social

Escenario de sensibilizacion Cuota VAN Cuota VAN
Optima privado Optima social

Escenario Base 422.497 1.881 784.667 10.631
Crecimiento anual de demanda 12% 246.170 1.506 523.687 7.408
Crecimiento anual de demanda 16% 496.958 2.353 991.714 15.159

Mayor oferta internacional de 25 kton/afio 340.177 1.672 656.637 9.021

Menor oferta internacional de 25 kton/afo 554,928 2.109 889.424 12.653

Disminucion 20% Precio LCE 2017 340.177 1.729 656.637 9.258

Aumento 20% Precio LCE 2017 524.522 2.036 881.024 12.244

Costo de Operacion LCE 2.200 US$/Ton 391.045 1.775 700.724 9.937

Costo de Operacion LCE 1.700 US$/Ton 441.246 1.988 833.115 11.412

Aumento 10% royalty arrendamiento 381.559 1.842 784.667 10.555
Disminucion 10% royalty arrendamiento 435.006 1.914 784.667 10.707
Aumento 10% Reservas 425.571 1.889 776.915 10.693
Aumento 50% Reservas 427.734 1.913 813.256 10.848

Part. Mercado de KClde 24% 391.045 1.772 770.312 9.957
Part. Mercado de KClde 3,5% 438.127 1.918 744.350 11.136

Un aumento de capacidad de KClen LOM | 391.045 1.846 758.793 10.739

Tres aumentos de capacidad KCl en LOM 409.912 1.891 750.133 10.594

Tasa social de descuento 7% 422.497 1.881 744.350 9.097

Tasa social de descuento 5% 422 .497 1.881 830.280 12.447
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1.3 Capacidad optima de produccion de LCE y KCI desde la perspectiva del

planificador privado y planificador social

Tabla 1-2: Capacidad de produccion éptima de LCE y KCI desde el punto de vista del

planificador privado y social segun escenario analizado. Fuente: Elaboracién propia.

Planificacion privada éptima | Planificacién social 6ptima
Capacidad Capacidad Capacidad Capacidad
Escenario LCE para final de KCI LCE para final de KCl
Salar para Salar Salar para Salar
Atacama Atacama Atacama Atacama
(kton/afio) (kton/afio) (kton/afio) (kton/afio)
Escenario Base 210 3.156 331 3.571
Crecimiento anual demanda 12% 155 2.662 243 3.399
Crecimiento anual demanda 16% 234 3.334 405 3.571
Mayor oferta |nterr~1a0|onal de 25 184 2931 287 3571
kton/afio
Menor oferta internacional de 25
kton/afio 253 3.484 368 3.571
— 5 -

Disminucion 22(5)1/70 Precio LCE 184 2931 087 3571
Aumento 20% Precio LCE 2017 243 3.399 365 3.571
Costo de Operacion LCE 2.200

US$/Ton 200 3.079 302 3.571

Costo de Operacion LCE 1.700

US$/Ton 216 3.219 348 3.571
Aumento 10% royalty
arrendamiento 197 3.062 331 3.571
Disminucion 10% royalty
arrendamiento 214 3.186 331 3.571
Aumento 10% Reservas 210 3.201 326 3.571
Aumento 50% Reservas 208 3.316 332 3.571
Part. Mercado de KClde 2,4% 200 2.819 326 2.819
Part. Mercado de KCl de 3,5% 215 3.374 317 4.070
Un aumento de capacidad de
KClen LOM 200 3.079 322 3.571
Tres aumentos de capacidad de
KClen LOM 206 3.004 319 3.571
Tasa social de descuento 7% 210 3.156 317 3.571
Tasa social de descuento 5% 210 3.156 347 3.571
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