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Endeudamiento de la estatal es mds alto que el de mineras privadas:

Los tres desatios que
debera enfrentar la nueva
administracion de Enami

L —

El nuevo vicepresidente ejecutivo tendrd que consolidar una recuperacion financiera,
ademds de materializar dos megaproyectos.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

Consolidar la recuperacién fi-
nanciera y materializar dos mega-
proyectos son las principales tare-
as de Juan Carlos Sdez, el recién
nombrado vicepresidente ejecuti-
vo de la Empresa Nacional de Mi-
nerfa (Enami). En los ltimos dos
afos, Enami registré resultados
positivos luego de un complicado
perfodo financiero. Las utilidades
en 2025 alcanzaron los US$ 38,9
millones. “Es un desafio bastante
grande (...) hay que reestructurar
muchas cosas”, dice el exdirector
de Enami Patricio Céspedes.

Para Jorge Riesco, presidente de
la Sonami, la nueva administra-
cién tiene el desafio de consolidar
la sostenibilidad financiera sin
perder el rol de aportar al desarro-
llo minero del pafs. “Eso implica
avanzar con decisién en eficiencia
operativa, revisar proyectos es-
tructurales y fortalecer su gober-
nanza. Al mismo tiempo, es fun-
damental que Enami mantenga re-
glas claras y estables para sus pro-
ductores, porque miles de
pequefios mineros dependen de
su capacidad de compra y proce-
samiento”, sefiala.

El analista de Mercado e Indus-
tria sénior de Plusmining, Juan
Cristdbal Ciudad, situa el origen
de la mejora en dos “decisiones ex-
traordinarias”: la suspensién de la
fundicién Herndn Videla Lira en
febrero de 2024 y la venta a Codel-
co de la participacién del 10% que

El Gobierno designé a Juan Car-

los Saez fue designado nuevo vice -
presidente ejecutivo.

Enami mantenia en Quebrada
Blanca. “Ese giro respondid, sobre
todo, a decisiones extraordinarias
de caja y a un esfuerzo por estabili-
zar la operacién, mds que a una
transformacién estructural ya con-
solidada”, indica. La empresa estd
en un mejor pie financiero que an-
tes. El indicador de endeudamien-
to de Enami se sitda en 2, indica Al-
varo Merino, director ejecutivo de
Nricleo Minero, una mejora desde
el 8,9 que tenfa antes de la venta de
su participaciéon en Quebrada
Blanca, el afio 2023. Pero en el sec-
tor privado, comparifas como Es-
condida, Collahuasi y Pelambres
registran una relacién en torno a 1.
La estatal tiene pasivos por US$
724 millones, de los cuales US$
345 millones son de corto plazo y
US$ 379 millones de largo plazo.
Para que la mejora se vuelva
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sostenible, Ciudad sostiene que la
nueva administracién deberd pa-
sar de la “recuperacién contable a
la disciplina operativa”, lo que
implica seguir reduciendo inven-
tarios inmovilizados para liberar
liquidez, contener costos y refor-
zar la generacién de caja del nego-
cio recurrente. En la misma linea,
Merino apunta que la estatal debe
optimizar el proceso de venta de
mads de 400 mil toneladas de mi-
nerales que mantiene en stock.
“Ello naturalmente ird en directo
beneficio de su posicién financie-
ra y generard recursos para su
modernizacién, particularmente
de sus plantas que tienen muchos
afios de antigtiedad”, afirma.

A fines del afio pasado, Enami
recibié la aprobacién ambiental de
su proyecto de modernizacién de
la fundicién Herndn Videla Lira
—mds conocida como Paipote—,
que contempla una inversién de
US$ 1.700 millones. El segundo
megaproyecto es el joint venture
con Rio Tinto para ingresar al ne-
gocio del litio a través de Salares
Altoandinos. A diferencia del
acuerdo de Codelco con SQM, es-
ta iniciativa parte desde cero, sin
infraestructura de extracciéon
preexistente. “El principal cuello
de botella es que el Estado le exige
a Enami mucho mds que su man-
dato tradicional de fomento. Hoy
la empresa no solo debe sostener
su rol con la pequefia y mediana
minerfa, sino también empujar
proyectos de gran escala, alto ries-

go y capital, como Salares Altoan-
dinos y la nueva fundicién de Pai-
pote”, comenta Ciudad. “El pro-
blema es evidente pues esas
apuestas estratégicas avanzan
mientras la estabilizacién opera-
cional de la comparifa todavia si-
gue en proceso”, asegura.

Para Ciudad, el desafio en la
fundicién no se limita solo al fi-
nanciamiento. “En fundiciones,
también importa garantizar abas-
tecimiento, utilizacién suficiente,
estructura comercial competitiva
y una operacion capaz de soste-
nerse en un entorno regulatorio y
ambiental mds exigente. Sin eso,
el proyecto puede ser técnica-
mente moderno, pero financiera-
mente fragil”, advierte.

Merino agrega que la nueva
administracion deberd decidir
con claridad si continuard con el
proyecto por US$ 1.700 millo-
nes, ya que involucra la bisque-
da de financiamiento.

Ciudad advierte que la asocia-
cién con Rio Tinto reduce parte
del riesgo técnico y financiero,
pero no elimina los nudos del
proyecto: quedan aprobaciones
regulatorias pendientes, persis-
ten tensiones en torno a conce-
siones asociadas a Eramet en el
drea de influencia, y Enami de-
berd “construir capacidades in-
ternas para supervisar un nego-
cio completamente distinto al
suyo”. “El Mercurio” consulté al
Ministerio de Minerfa, que pre-
side Enami, pero no respondié



