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Disminucidn anterior fue en 2023:

Moody’s rebaja la clasificacion
crediticia de Codelco
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A pesar de mejoras en los dltimos meses, la clasificadora ve que
persistirdn los elevados niveles de deuda en el futuro.
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Pese alas mejoras en las finan-
zas de Codelco en los dltimos
meses, Moody’s volvi6 a rebajar
la clasificacién de la minera esta-
tal. Ayer la clasificadora de ries-
go anuncié que los bonos de Co-
delco disminuyeron de Baal a
Baa2. Lanota Baa3 es la mds baja
que puede tener un bono para
ser considerado de grado de in-
versién por Moody’s, y en gene-
ral, una calificacién Baa refleja
un riesgo de crédito moderado.

En octubre de 2023, la clasifi-
cadora de riesgo habfa reducido
lanota crediticia de Codelco des-
de A3 a Baal.

Segtin Moody’s, la rebaja en el
perfil crediticio de la minera es-
tatal refleja el perfil de produc-
cién, la posicién de costos y las
elevadas necesidades de inver-
sién de capital de Codelco en un
momento de creciente incerti-
dumbre en los mercados de ma-
terias primas. La mayor incerti-
dumbre proviene de las tensio-
nes comerciales derivadas de los
aranceles impuestos por Estados
Unidos y una posible desacele-
racién de China.

“A pesar de las ligeras mejoras
observadas en los indicadores
crediticios en 2024 y el primer
trimestre de 2025, graciasalaes-
tabilidad operativa y el aumento
inicial de algunos proyectos es-
tructurales que mejoran los vo-
limenes de produccién, el ele-
vado gasto de capital generard
mayores niveles de deuda y un
apalancamiento persistente-

mente superior a 5x (conside-
rando un precio promedio del
cobre de $3,90 por libra) hasta
2027”, detallé Moody’s.

Por otro lado, la clasificado-
ra de riesgo prevé que el gasto
de capital de Codelco dismi-
nuird con el tiempo a medida
que se completen los proyectos
estructurales, mientras que el
aumento de los volimenes im-
pulsard mayores ingresos y
menores costos unitarios y
gastos operativos, mejorando
asfla generacién de flujo de ca-
ja. “Aun asf, vemos un margen
limitado para una disminucién
en los niveles de deuda, ya que
la compaififa continia generan-
do un flujo de caja libre negati-
vo”, advierten.

Moody’s también rebajé la
evaluacién de riesgo base de Co-
delco, desde Ba2 hasta Ba3, con
una perspectiva estable. Estano-
ta considera la posicién de la es-

tatal como “uno de los mayores
productores mundiales de cobre
y su liderazgo en la produccién
de molibdeno, respaldada por
una sustancial base dereservas”.
También toma en cuenta la
“continua necesidad de un alto
gasto de capital y, consecuente-
mente, mayores niveles de deu-
da para financiar las inversio-
nes”, indicaron.

Hacia el futuro, Moody’s indi-
c6 que es “improbable, dadas las
necesidades de inversién y los
niveles de deuda”, mejorar las
clasificaciones de Codelco. Sin
embargo, sefialé que una mejora
en el perfil de produccién de Co-
delco estd “estrechamente vin-
culada a su capacidad para eje-
cutar proyectos estructurales y
mantener una liquidez adecua-
da”,y que un alza en la clasifica-
cién “dependerfa de la capaci-
dad de la comparifa para reducir
sus niveles de deuda”.
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La clasificadora de riesgo indica que “el elevado gasto de capital generara
mayores niveles de deuda” en Codelco, pese a las "ligeras mejoras” recientes.
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