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Inversiones estarfan dirigidas a Australia:

El monto que podria
buscar SQM en un
aumento de capital

MARCOS BARRIENTOS

Los anuncios de aumentos de
capital de las cascadas de Julio
Ponce en SQM, por un monto de
US$ 362 millones, fueron leidos
de una sola manera por buena par-
te del mercado: se vendria un au-
mento de capital en la companifa.
Es que, en medio de precios del li-
tio que no despegan de los “sue-
los”, la empresa requiere financiar
inversiones notoriamente intensi-
vas en capital, especialmente en
Australia.

“Es posible que realicen una
ampliacién de capital de la misma
manera que recaudaron US$
1.000 millones en 2021”, dice Ho-
ward Klein, socio en HK Equit-
y.“Quizds podrfan recaudar entre
US$ 500 y US$ 1.000 millones pa-
ra financiar sus operaciones en
Australia Occidental”.

Un aumento de capital en SOM
es “altamente probable”, dice un
gestor de acciones de la industria
de los fondos mutuos. “El poten-
cial al respecto rondaria los US$
1.000 millones y hay que recordar
que anteriormente Albemarle ya
realizé uno por US$ 1.940 millo-
nes en 2024 y el resto del mercado
no estd ajeno a eso”.

Es que SQM

P
En el mercado ven
altamente
probable que la
minera de litio del
IPSA impulse esta
operacion,
teniendo en
cuenta sus altas
necesidades de
inversién en los
préximos afos. Y
coinciden, a
grandes rasgos, en
una cifra.

En el mercado ven altamente
probable que la minera de litio del
IPSA impulse un aumento de ca-
pital en lo que viene, teniendo en
cuenta sus altas necesidades de in-
version en los préximos afos. Para
ello, expertos se inclinan por una
cifra cercana a los US$ 1.000 mi-

llones, en promedio.
El diagndsti-

prevé inversio-
nes de entre US$
3.100 millones y
US$ 3.800 mi-
llones entre
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co es claro. “El
flujo de caja de
SQM ha dismi-
nuido debido a

2025y 2028, se-

gun informd en su memoria. Y el
memordndum de entendimiento
entre SQM y Codelco implica altas
necesidades de capital para soste-
ner el acuerdo.

los precios del
litio y las inver-
siones de capital en Australia son
mayores de lo previsto”, afirma
Joe Lowry, presidente de Global
Lithium LLC, conocido popular-
mente como “Mr. Litio”.

“SQM estd invirtiendo en Aus-
tralia y Chile, por lo que podria re-
querir més capital”, dice Angel
Lépez, gerente general en Valenti-
nus Capital. “Esto se condice con
los aumentos de capital en las cas-
cadas de SQM, lo que es un proce-
s0 que toma tiempo. Por lo tanto,
todos deben estar preparados”.

“En caso de que SQM quiera
cumplir con todas sus inversiones
comprometidas, de US$ 3.800 mi-
llones, le faltarfan US$ 1.300 mi-
llones que podria levantar a través
de aumento de capital y deuda”,
dice Arturo Gutiérrez, portfolio
manager en Aquelarre Inversio-
nes.

El primer analista que destacé el
riesgo de aumento de capital en
SQM fue Ben Isaacson, del depar-
tamento de estudios de Scotia-
bank. “No estamos convencidos
de que SQM pueda ejecutar su
programa de inversién sin una
ampliacién de capital”, dijo en un
reporte el pasado 10 de marzo.
“Cabe recordar que SQM tiene
previsto invertir entre 3.100 y
3.800 millones de ddlares entre
2025y 2027. Si bien el balance ge-
neral es s6lido por ahora, si mante-
nemos los precios del litio estables
indefinidamente, prevemos que el
efectivo caerd por debajo de los
1.000 millones de ddlares a princi-
pios de 2026, la primera vez desde
la salida de la pandemia, y cree-
mos que la compaiifa se verd obli-
gada a empezar a buscar capital,
casi con toda seguridad, inicial-
mente mediante deuda”, escribid.
Adicionalmente, la guerra comer-
cial entre Estados Unidos, China
—y el mundo— elevaria los cos-
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tos del sector automotor, lo que
podria afectar la demanda por Li-
tio.

“La guerra comercial entre Chi-
na y Estados Unidos ha escalado
significativamente, con aranceles
que han superado el 100% para
ambas economias”, dice José Igna-
cio Pérez, analista en Bci Estudios.
“Este conflicto incidirfa negativa-
mente el mercado global de com-
modities, incluyendo el litio y la fa-
bricacién de baterfas de vehiculos
eléctricos”, sostiene.

“Adicionalmente, hemos visto
un mercado del litio transitando
por un exceso de
oferta, lo que ha pro-
vocado una cafda
sostenida en los pre-
cios internacionales
de este mineral esta-
ciondndolos en nive-
les de cerca de US$
9.300/t”, dice Pérez.
“Consideramos que los actuales
precios de litio son insostenibles a
mediano y largo plazo, y de man-
tenerse estos niveles durante 2025
se abririan escenarios de estrechez
financiera para aquellas empresas
productoras de litio, incluidas las
de bajo costo”.

En este contexto, el nivel de los
US$9.000 la tonelada para el pre-
cio realizado de SQM es un nivel

MONTOS
SQM prevé invertir de
US$ 3100 millones a
US$ 3.800 millones
entre 2025 y 2028.

psicoldgico clave respecto a los
riesgos de un aumento de capital.
En el cuarto trimestre de 2024, la
firma reporté un comercializado
de US$ 9.200/t.

“Si los precios del litio caen de
los 9 mil délares por tonelada y es-
tos se mantienen persistentemen-
te por debajo de ese valor, la pro-
babilidad de que SQM haga un
aumento de capital aumenta sig-
nificativamente”, advierte Pérez,
de Bci Estudios.

Los precios de SQM vienen con
una tendencia bajista desde el
2022, cuando alcanzaron los US$
58.800 la tonelada
en el cuarto trimes-
tre de dicho afio.

Durante 2024, el
ratio de deuda finan-
ciera neta frente a
Ebitda de la compa-
fifa subié desde 0,65
a152 veces. Y en su
tltima actualizacién de rating de
SQM, la agencia calificadora de
riesgo S&P Global advirtié que un
recorte crediticio serfa coherente
“con unos precios del litio consis-
tentemente por debajo de los US$
12.000/t”, dijo, aludiendo al pe-
riodo desde el 12 de julio de 2024
al 12 de julio de 2026.

Y Fitch expresé que entre los
“factores que podrian, individual

Los precios
de SQM
vienen con

2022, cuan-
do alcanza-
ron los US$
58.800 la
tonelada en
e el cuarto
trimestre de
dicho afio.

o colectivamente, conducir a una
accién de calificacion negativa/
baja” se cuenta que “el indicador
deuda neta a Ebitda se incremen-
tara por sobre 1,5x y el de deuda
bruta por sobre 2x, 0 ambos de
manera sostenida”.

En Banchile-Citi afirman que,
en su escenario bajista (su escena-
rio base es US$ 10.325 la tonelada
en 2025), los precios podrfan caer
a US$ 6.000 la tonelada hacia el
cuarto trimestre del 2026, lo que
elevaria el ratio de deuda financie-
ra neta en relacién con el Ebitda a
2,03 veces en el segundo trimestre
del préximo afio y a 2,72 veces en
el cuarto trimestre.

Con todo, fuentes cercanas a
SQM descartan un aumento de ca-
pital. No es, sin embargo, lo que
piensa buena parte del mercado.
“A riesgo de registrar un apalan-
camiento neto superior a la sensi-
bilidad de la calificacién, la com-
pafifa probablemente tomard me-
didas inmediatas para evitarlo y
podria vender activos o recaudar
capital, si fuera necesario”, dice
Banchile-Citi.

Mas luces sobre este tema, por
cierto, podrian presenciarse en la
junta ordinaria de accionistas que
realizard SQM, para lo cual solo
restan algunos difas: se llevard a ca-
bo el préximo 24 de abril.



