






































































































 

[Hoja de firma del Suplemento MOLYMET 24] 
 

El suscrito manifiesta, bajo protesta de decir verdad, que a su leal saber y entender, la emisión y colocación de Certificados 

Bursátiles al amparo del presente Suplemento cumple con las leyes y demás disposiciones legales aplicables. Asimismo, 

manifiesta que no tiene conocimiento de información jurídica relevante que haya sido omitida o falseada en este Suplemento 

o que el mismo contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 

 

ASESOR LEGAL EXTERNO EN DERECHO CHILENO  

 

Claro & Cía 

 

 

_____________________________________ 

José Luis Ambrosy 

Socio 
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CDMX a 15 de julio de 2024 
 
 
Jorge Antonio Ramírez Gossler 
Vicepresidente Corporativo de Administración y Finanzas 
Molibdenos y Metales S.A. 
Camino Nos a los Morros Número 66,  
San Bernardo, Chile 
 
En atención a su solicitud, me permito informarle que con fundamento en el artículo 334 de la Ley del Mercado de 
Valores, HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) ha procedido a determinar la calificación de HR AAA con 
Perspectiva Estable a la emisión MOLYMET 24 de Molibdenos y Metales S.A. (Molymet o la Empresa). 
 
La calificación asignada de HR AAA significa que el emisor o emisión con esta calificación se considera de la más 
alta calidad crediticia, ofreciendo gran seguridad para el pago oportuno de las obligaciones de deuda y mantienen 
mínimo riesgo crediticio. 
 
No omito manifestarle que la calificación otorgada no constituye una recomendación para comprar, vender o mantener 
algún instrumento, ni para llevar a cabo algún tipo de negocio, inversión u operación y puede estar sujeta a 
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de calificación de HR Ratings y en 
términos de lo dispuesto en el artículo 7, fracción II y/o III, según corresponda, de las “Disposiciones de carácter 
general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”. 
 
La asignación de la calificación para la emisión MOLYMET 24 de Molymet (la Empresa) por un monto de hasta 
P$2,000 millones (m) refleja la calificación corporativa de largo plazo de la Empresa, la cual se ratificó en HR AAA 
con Perspectiva Estable el 13 de noviembre de 2023. A su vez, la calificación considera la generación de Flujo Libre 
de Efectivo, el cual alcanzó US$611m durante los últimos doce meses (UDM) al primer trimestre de 2024 (1T24) (vs. 
-US$224m durante los UDM al 1T23 y vs. US$437m en nuestro escenario base). Durante los UDM, continuamos 
observando la fortaleza de la Empresa para generar ingresos a través de diferentes locaciones, siendo Chile el país 
más importante en estos términos. Asimismo, resaltamos que el crecimiento del Flujo Libre de Efectivo (FLE) obedece 
a un mejor desempeño dentro del capital de trabajo, apoyado por el decremento del precio promedio del molibdeno, 
el cual pasó de US$32.9 por libra al cierre del 1T23 a US$20.0 por libra al 1T24. Dentro de nuestras proyecciones 
asumimos que el precio internacional del molibdeno continuaría decrementando hasta alcanzar niveles de US$20.8 
por libra para 2026. Lo anterior permitiría que la Empresa continúe recuperando flujo a través de sus acuerdos con 
clientes y proveedores y posteriormente mostraría niveles promedio de FLE de US$84m de 2024 a 2026. 
 
La emisión MOLYMET 24 se realizaría al amparo del Programa de Certificados Bursátiles de Largo plazo, por un 
monto de hasta P$12,000m. El Programa fue autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) el 
23 de junio de 2021 y mantiene una vigencia de cinco años a partir de su autorización. Actualmente, la Empresa 
mantiene P$4,645m colocados en el mercado mexicano al amparo de dicho Programa, los cuales están 
representados por las emisiones MOLYMET 21-2 (P$2,480m) y MOLYMET 23-2 (P$2,165m). 
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 Principales Características de la Emisión MOLYMET 24 

 
 

Desempeño Histórico / Comparativo vs. Proyecciones  
• Aumento de los Ingresos. Durante los UDM al 1T24, la Empresa generó ingresos totales por US$2,296m, lo 

cual representa un crecimiento de 8.1% contra las cifras reportadas en el periodo anterior y de 10.4% contra 
nuestro escenario base. Este crecimiento se explica principalmente por el aumento de ventas propias, las cuales 
mostraron un aumento de 8.1%, apoyadas por el crecimiento en los volúmenes de venta de óxido de molibdeno, 
ferromolibdeno y óxido puro grado sandy. 

• Generación de FLE. En los UDM al 1T24, la Empresa alcanzó US$611m (vs. -US$224m en los UDM al 1T23 y 
vs. US$437m esperados en el escenario base); este resultado es explicado por un mejor desempeño dentro del 
capital de trabajo a partir de la disminución del precio del molibdeno a partir del 1T23. 

• Endeudamiento. Al cierre del 1T24, la Empresa mostró una deuda total de US$565m (vs. US$859m al 1T23 y 
vs. US$710m en nuestro escenario base). El decremento de la deuda bruta es mayormente explicado por la 
liquidación de la emisión MOLYMET 21 por P$3,520m y los créditos del Programa de Préstamo Anticipado a 
Exportadores (PAE) por US$339m. Lo cual se contrarrestó ligeramente por la colocación de las emisiones 
MOLYMET 23 y MOLYMET 23-2 por un monto aproximado, en conjunto, de P$5,590m equivalente a 
aproximadamente US$339m. 
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Expectativas para Periodos Futuros 
• Aumento de los Ingresos. Proyectamos que la Empresa alcanzará ingresos totales por US$2,039m en 2026 

(vs. US$2,475m en 2023), lo cual representa una TMAC2023-2026 de -6.4%. Consideramos que el precio continuará 

mostrando un decremento en sus niveles promedio, alcanzando US$20.8 en 2026 (vs. US$24.6 en 2023).  
• Generación de FLE. Consideramos que la Empresa mostraría un FLE de US$92m en 2026 (vs. US$84m en 

2023). Estos resultados responderían al aumento de los requerimientos de capital de trabajo conforme se tenga 

un mayor volumen de ventas propias de molibdeno. 
 

Factores Adicionales Considerados  
• Fortaleza en Factores ASG. Se incorporó dentro de la calificación, la fortaleza que mantiene Molymet con 

relación a la etiqueta ambiental. Destaca su mejor posición en comparación con el promedio de su industria, de 

acuerdo con información de la International Molybdenum Asociation (IMOA). Así como su participación en el Dow 

Jones Sustainability Index (DJSI) y el Stakeholders Sustainability Index (SSIndex).  
 

Factores que Podrían Bajar la Calificación  
• Disminución en Saldos de Efectivo. En el supuesto de que la Empresa incurra en mayores requerimientos de 

capital de trabajo o realice inversiones adicionales, y como consecuencia de lo anterior, se obtuviera una métrica 

de DSCR con caja promedio menor a 2.5x de 2024 a 2026, la calificación podría ser revisada a la baja.  

 
Sin otro en particular, quedo a sus órdenes para cualquier duda o comentario al respecto. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Atentamente, 
 
 
 

__________________________ 
Heinz Cederborg 

Director Ejecutivo Sr. de Corporativos / ABS 
HR Ratings 
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Anexos 
Nota: Proyecciones realizadas durante la última revisión de Molymet el 13 de noviembre de 2023, habiendo 
actualizado la información historica al 1T24. 
 

Escenario Base: Balance General (Cifras en millones de dólares americanos) 
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Escenario Base: Estado de Resultados (Cifras en millones de dólares americanos) 
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Escenario Base: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de dólares americanos) 
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Escenario de Estrés: Balance General (Cifras en millones de dólares americanos) 
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Escenario de Estrés: Estado de Resultados (Cifras en millones de dólares americanos) 
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Escenario de Estrés: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de dólares americanos) 
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 Contactos 

 

 
 

Información complementaria en cumplimiento con la fracción V, inciso A), del Anexo 1 de las 
Disposiciones de carácter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores 

Metodologías utilizadas para el análisis*  
 

Evaluación de Riesgo Corporativo, febrero de 2024 
Criterios Generales Metodológicos, enero de 2023 
 

Calificación anterior Inicial 

Fecha de última acción de calificación  Inicial 

Periodo que abarca la información financiera utilizada por HR Ratings 
para el otorgamiento de la presente calificación 

1T18-1T24 
 
 

Relación de fuentes de información utilizadas, incluyendo las 
proporcionadas por terceras personas 
 

Información financiera trimestral y anual auditada por Deloitte. 

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron 
utilizadas por HR Ratings (en su caso) 
 

n.a. 

HR Ratings consideró al otorgar la calificación o darle seguimiento, la 
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, 
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en 
su caso) 
 

n.a. 

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes 
valores (en su caso) 

n.a. 

 

*Para más información con respecto a esta(s) metodología(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/ 

** HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institución calificadora de valores autorizada por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y registrada 

ante la Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas públicas, corporativos e instituciones 

financieras, según lo descrito en la cláusula (v) de la sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y cert ificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la 

European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA). 

La calificación antes señalada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes 

por la prestación de sus servicios de calificación. En nuestra página de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente información: (i) El procedimiento interno 

para el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institución calificadora para el retiro o suspensión del mantenimiento 

de una calificación, y (iii) la estructura y proceso de votación de nuestro Comité de Análisis y (iv) las escalas de calificación y sus definiciones. 

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administración de activos, o relativas al desempeño de 

las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las características 

de la entidad, emisión y/u operación, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas 

se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algún instrumento, ni para 

llevar a cabo algún tipo de negocio, inversión u operación, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de calificación 

de HR Ratings. 

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni 

certifica la precisión, exactitud o totalidad de cualquier información. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisión en dicha información o, 

en caso de que esta sea incorrecta o inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR 

Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de calificación crediticia basada en el monto y tipo de emisión. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, 

en su caso, la opinión sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administración de activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual afectará, 

en su caso, al alza o a la baja la calificación, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera 

Jesús Pineda 
Subdirector de Corporativos 
Analista Responsable 
E-mail: jesus.pineda@hrratings.com 
 

Heinz Cederborg 
Director Ejecutivo Sr. de Corporativos / ABS 
E-mail: heinz.cederborg@hrratings.com 
 
 
 

http://www.hrratings.com/methodology/
mailto:jesus.pineda@hrratings.com
mailto:heinz.cederborg@hrratings.com
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 ética y con apego a las sanas prácticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se 

pueden consultar documentos como el Código de Conducta, las metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes. 

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un análisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisión, por lo que no necesariamente 

reflejan una probabilidad estadística de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus 

obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversión, incluso, a reestructurar la deuda 

debido a una situación de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodología considera 

escenarios de estrés como complemento del análisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varían 

desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil a un millón dólares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisión. En algunos 

casos, HR Ratings calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varíen entre US$5,000 y 

US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de dólares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda). 

 

 

 

Contacto con Medios 
comunicaciones@hrratings.com 

 

 

mailto:comunicaciones@hrratings.com


 
d67ca9093f08dc384862a4da488fd7ee 

Prol. Alfonso Reyes No. 2612, Edif. Connexity P.8 
Col. Del Paseo Residencial, Monterrey, N.L. 64920 
México T 81 4161 7000 

Blvd. Manuel Ávila Camacho No. 88 Piso 10 
Col. Lomas de Chapultepec, Del. Miguel Hidalgo 
México, D.F. 11950, T 55 5955 1600 

 

 

 

 

Jorge Antonio Ramírez Gossler 
Vicepresidente de Finanzas  
Molibdenos y Metales S.A. 
Camino Nos a los Morros 66 
Comuna de San Bernardo, 
Provincia de Maipo, Chile. 
 

15 de julio de 2024 

 

Estimado, Ing. Ramírez, 

 

Re: Asignación de la calificación de Fitch a la emisión de certificados bursátiles con 
clave de pizarra MOLYMET 24 

  

Fitch (ver definición abajo) asigna la siguiente calificación: 

Calificación en escala nacional de ‘AAA(mex)’ correspondiente a la quinta emisión de 
certificados bursátiles de largo plazo con clave de pizarra MOLYMET 24, por un monto de hasta 
$2,000,000,000.00 (Dos Mil Millones de pesos 00/100 M.N.), a un plazo de hasta 1,456 días, 
equivalentes a aproximadamente 4 años, a tasa variable, en moneda nacional, a efectuarse al 
amparo del Programa de Certificados Bursátiles de Largo Plazo con Carácter Revolvente, 
establecido por Molibdenos y Metales S.A., autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV) mediante oficio número 153/10026632/2021 de fecha 23 de junio de 2021, por 
un monto original de hasta $6,000,000,000.00 (Seis Mil Millones de pesos 00/100 M.N.) y 
posteriormente ampliado con la autorización de la CNBV mediante oficio número 153/5000/2023 
para llegar a un monto total autorizado por el programa de hasta $12,000,000,000.00 (Doce Mil 
Millones de pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en dólares, moneda de curso legal en los 
Estados Unidos de América, o su equivalente en unidades de inversión (UDIs) y con una vigencia 
de 5 años contados a partir de la fecha de autorización de la CNBV. 

 
La definición de la calificación es la siguiente: 
 
'AAA(mex)': Las calificaciones nacionales ‘AAA’ indican la calificación más alta asignada por la 
calificadora en su escala de calificación nacional para ese país. Esta calificación se otorga a los 
emisores u obligaciones con la expectativa de riesgo de incumplimiento más baja en relación con 
todos los otros emisores u obligaciones en el mismo país o con la misma unión monetaria. 
 
Las metodologías aplicadas para la determinación de esta calificación son:  
-“Metodología de Calificación de Finanzas Corporativas” (diciembre 29, 2022) 



 
d67ca9093f08dc384862a4da488fd7ee 

   2 
 

 

 -“Metodología de Calificaciones en Escala Nacional” (diciembre 22, 2020) 
 

En la emisión y el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en información de hechos 
concretos que recibe de emisores, intermediarios y otras fuentes que considera confiables. Fitch 
lleva a cabo una investigación razonable de la información de hechos concretos en la que se 
basa, siguiendo su metodología de calificación, y obtiene verificación razonable de dicha 
información por parte de fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes estén 
disponibles para un título de deuda determinado, o en una jurisdicción determinada. 

La forma en que Fitch investiga dichos hechos concretos, así como el alcance de la verificación 
obtenida de terceros, variarán dependiendo de la naturaleza del título de deuda calificado y de 
su emisor, los requisitos y prácticas de la jurisdicción en la cual se ofrece y se vende dicho título 
y/o en la que se ubica el emisor, la disponibilidad y la naturaleza de la información pública 
relevante, el acceso a la administración del emisor y a sus asesores, la disponibilidad de 
verificaciones preexistentes de terceros, tales como informes de auditoría, cartas de 
procedimientos acordados, estimaciones, informes actuariales, reportes de ingeniería, opiniones 
legales y otros informes proporcionados por terceras partes, la disponibilidad de fuentes de 
verificación de terceros independientes y competentes con respecto al título de deuda en 
particular o en la jurisdicción particular del emisor, entre muchos otros factores. 

Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigación factual 
exhaustiva ni cualquier verificación de terceros puede asegurar que toda la información en la que 
Fitch se basa con respecto a una calificación será precisa y completa. En última instancia, el 
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información que proporcionan a 
Fitch y al mercado al ofrecer documentos y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe 
basarse en el trabajo de expertos, incluyendo auditores independientes con respecto a estados 
financieros y abogados para asuntos legales y fiscales. Además, las calificaciones son 
inherentemente prospectivas e incorporan suposiciones y predicciones sobre eventos futuros 
que, por su naturaleza, no pueden ser verificadas como hechos. Como resultado, a pesar de 
cualquier verificación de hechos reales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos 
futuros o condiciones que no estaban previstas en el momento en que una calificación fue emitida 
o ratificada. 

Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologías de calificación y, en su sitio de 
internet, actualiza periódicamente las descripciones de sus criterios y metodologías para títulos 
de deuda de un tipo determinado. Los criterios y metodología utilizados para determinar una 
acción de calificación son los vigentes en el momento en que la acción de calificación es llevada 
a cabo, mismo que, para las calificaciones públicas, corresponde a la fecha del comentario de 
acción de calificación respectivo. Cada comentario de acción de calificación proporciona 
información sobre los criterios y la metodología utilizados para llegar a la calificación indicada, lo 
cual puede diferir de los criterios y metodología generales por aquellos específicos para el tipo 
de título de deuda aplicable, los cuales son publicados en el sitio de internet en un momento 
determinado. Por esta razón, siempre debe de consultarse el comentario de acción de calificación 
aplicable, para obtener la información más precisa sobre cualquier calificación pública en 
particular. 

Las calificaciones se basan en criterios y metodologías establecidos continuamente evaluados y 
actualizados por Fitch. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de 
Fitch y ningún individuo o grupo de individuos es el único responsable por una calificación. Todos 
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los informes de Fitch tienen autoría compartida. Los individuos que son identificados en un 
informe de Fitch, estuvieron involucrados en el mismo, pero no son exclusivamente responsables 
por las opiniones ahí emitidas. Los individuos son únicamente mencionados para propósitos de 
contacto. 

Las calificaciones no son una recomendación o sugerencia directa o indirecta, para usted o 
cualquier otra persona, para comprar, vender, hacer o mantener una inversión, crédito o título de 
deuda o llevar a cabo cualquier estrategia de inversión con respecto a cualquier inversión, crédito 
o título de deuda, o cualquier emisor. Las calificaciones no comentan sobre la adecuación del 
precio de mercado, la idoneidad de una inversión, crédito o título de deuda determinado para un 
inversionista en particular (incluyendo, sin limitación alguna, cualquier tratamiento contable y/o 
regulatorio), o la naturaleza tributaria de exención de impuestos u obligatoriedad de los pagos 
efectuados en relación con cualquier inversión, crédito o título de deuda. Fitch no es asesor de 
usted ni le proporciona a usted ni a ninguna otra parte ninguna asesoría financiera, ni cualquier 
otro tipo de servicio legal, de auditoría, contable, de estimación, valuación o actuarial. Una 
calificación no debe ser considerada como un reemplazo de dicha asesoría o servicios. 

La asignación de una calificación por parte de Fitch no constituye su autorización para usar su 
nombre como experto en relación con cualquier declaración de registro u otros trámites bajo las 
leyes de valores de Estados Unidos u Reino Unido, u otras leyes importantes. Fitch no autoriza 
la inclusión de sus calificaciones en ningún documento de oferta en ninguna instancia en donde 
las leyes de valores de Estados Unidos o Reino Unido, u otras leyes importantes requieran dicha 
autorización. Fitch no otorga su consentimiento para la inclusión de cualquier carta escrita 
comunicando su acción de calificación en ningún documento de oferta, salvo que dicha inclusión 
venga requerida por una ley o reglamento aplicable en la jurisdicción donde fue adoptada la 
acción de calificación. Usted entiende que Fitch no ha consentido ni consentirá ser denominado 
como un “experto” en relación con ninguna declaración de inscripción u otros registros bajo la ley 
de valores de Estados Unidos, Reino Unido o cualquier otra ley de valores relevante, incluyendo 
pero no limitando a la Sección 7 de la Ley de Valores de 1993 de Estados Unidos. Fitch no es 
un “intermediario” o “vendedor” de acuerdo a la definición de dichos términos bajo la ley de 
valores aplicable u otra normativa, reglamento o recomendación regulatoria, incluyendo sin 
limitación las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley de Valores de Estados Unidos de 1993, ni ha 
realizado las funciones o tareas asociadas a un "intermediario" o "vendedor" en virtud de este 
compromiso. 

Fitch monitorea las calificaciones de valores de forma periódica. Fitch espera que el emisor y 
otras partes le proporcionen puntualmente toda la información que puede ser relevante para la(s) 
calificación(es), de manera que las mismas sigan siendo apropiadas. Las calificaciones pueden 
aumentar, disminuir, retirarse o colocarse en observación de calificación debido a cambios, 
adiciones, exactitud o insuficiencia de información o por cualquier otro motivo que Fitch considere 
suficiente. 

Nada en esta carta tiene por objetivo o debe ser interpretado como la constitución de una relación 
fiduciaria entre Fitch y usted, o entre Fitch y cualquier usuario de las calificaciones. 

En esta carta, "Fitch" significa Fitch México, S.A. de C.V., y cualquier sucesor en interés de 
dicha entidad. 

Las calificaciones de carácter público serán válidas y efectivas solo con la publicación de las 
mismas en el sitio web de Fitch. 
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La calificación otorgada no constituye una recomendación de inversión, y puede estar sujeta a 
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de Fitch. 

Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra forma, 
por favor comuníquese con Alejandra Fernandez, Directora al +562 3321 2903. 

 

Atentamente, 

 

Fitch México, S.A. de C.V. 

 
 
_____________________________ 
         Alberto Moreno Arnáiz  
             Director Senior 
 
 
 
 
 
 
 
[Espacio dejado intencionalmente en blanco] 
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Anexo 1- Fundamentos de la Calificación 
 

La calificación asignada a la propuesta emisión de certificados bursátiles (CB) MOLYMET 24 se 
fundamenta en lo siguiente: 
 
La calificación de Molymet se basa en su sólido modelo de negocio, que protege 
significativamente su generación EBITDA de las fluctuaciones en los precios del molibdeno. 
Estos movimientos pueden influir en los requerimientos de capital de trabajo, provocando 
incrementos temporales en los niveles de deuda. No obstante, la alta flexibilidad financiera y el 
acceso a diversas fuentes de financiamiento que tiene la compañía, mitigan significativamente 
este riesgo.  
 
Molymet mantiene una gestión financiera conservadora, reflejada en indicadores de deuda bajos 
con alzas puntuales por efectos de carácter extraordinario y de corta duración. Un factor clave 
en la calificación es el fuerte posicionamiento de Molymet en el mercado del óxido de molibdeno 
con una posición de liderazgo en el procesamiento de este mineral a nivel global. 
 
Las emisiones no poseen garantías y los recursos netos obtenidos de la emisión de CB serán 
destinados en su totalidad para sustitución de pasivos. 
 
 
FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN 
 
Fortalecimiento Indicadores Crediticios: Fitch proyecta que Molymet concluirá el año con 

indicadores de deuda neta a EBITDA de aproximadamente 1.25x y de deuda bruta a EBITDA de 
2.5x. Estas cifras se alinean con una generación de EBITDA de USD 160 millones y una deuda neta 
cercana a USD 200 millones para finales de 2024, manteniéndose dentro de los parámetros de 
sensibilidad establecidos por Fitch. Estas proyecciones se basan en precios del molibdeno que 
oscilarían entre USD 19 y USD 23 por libra, según lo estimado por CRU para 2024 y 2025. 
 

Recuperación Indicador de Cobertura de Intereses: Molymet enfrentó un desafiante 2023, 

caracterizado por una fluctuación drástica de precios de molibdeno en un corto periodo de tiempo 

con efectos diversos en el mercado. Estos factores de baja probabilidad de ocurrencia, resultaron 

en una disminución del EBITDA y altos requerimientos de capital de trabajo, culminando en un 

significativo aumento de deuda. Esta situación, junto con las elevadas tasas de interés del mercado, 

llevó a Molymet a solicitar una exención temporal para el indicador de cobertura de intereses de 5x 

hasta el 31 de diciembre de 2024 incluido. Se estima que para el trimestre que finalizará en 

septiembre de 2024, Molymet ya estaría cumpliendo con el indicador. La nueva emisión mantiene 

la restricción financiera en los niveles establecidos originalmente con un indicador EBITDA/ 

Intereses Financieros Netos de 5x. 

Limitantes de la Clasificación: Las calificaciones de Molymet se ven limitadas por su 

concentración en el molibdeno y renio. Además, el segmento de negocio de ventas propias, que 

representa la mayor proporción de su EBITDA, influye considerablemente en sus necesidades de 

capital de trabajo. Un escenario en el que se produzca un fuerte aumento en un corto periodo de 
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tiempo podría tener un impacto significativo en los flujos de caja de la empresa, lo que conllevaría a 

un incremento de la deuda a corto plazo. No obstante, la fuerte flexibilidad financiera de Molymet 

compensa parcialmente este riesgo. 

 
Posición Sólida de Mercado: Molymet tiene una presencia relevante en el mercado del molibdeno 

al ser el mayor procesador global de molibdeno con una participación de mercado de 35%. Además, 
la posición sólida de la empresa se extiende al procesamiento de renio, donde cuenta con una 
participación de 70% del mercado mundial. Esta posición de liderazgo otorga a la empresa cierto 
poder de negociación tanto con proveedores como con clientes, lo que, aunado a una productividad 
elevada de sus plantas, se traduce en una recuperación alta de metal que mejora los márgenes de 
rentabilidad. 
 
 
DERIVACIÓN DE CALIFICACIÓN 
Dentro de su portafolio de calificaciones, Fitch no cuenta con empresas con giros de negocio 
similares al de Molymet dadas las características únicas del negocio de la compañía y los 
fundamentales de su mercado. Molymet cuenta con una base diversificada de proveedores, muchos 
de ellos con contratos a largo plazo. El riesgo de precios es limitado debido al componente del 
negocio de maquila que proporciona estabilidad y visibilidad a la generación de EBITDA. La 
producción de Molymet es significativa para el suministro global de productos de molibdeno, como 
lo demuestra su participación de mercado de 35%, a pesar de la escala pequeña de este mercado 
en comparación con otras materias primas. La posición sólida de la empresa en el mercado del 
molibdeno es un factor clave que la diferencia de otros transformadores de materias primas, además 
de la creciente contribución de los productos de alto valor añadido. 

La IDR de Molymet [BBB- Perspectiva Estable] es comparable al PCI del procesador de metales 
Jinchuan Group Co., Ltd. (Jinchuan) [bbb-] cuya calificación de BBB+ con Perspectiva Estable 
incorpora el vínculo con el Gobierno chino. Jinchuan tiene una escala mayor, márgenes más altos, 
un grado de integración vertical más alto y una posición significativa en los mercados más grandes 
de procesamiento de cobre, níquel y cobalto. Mientras que la IDR de Molymet se explica por su 
posición fuerte de mercado al ser el mayor procesador global de molibdeno, además de su modelo 
de negocio sólido y capacidades tecnológicas que le permiten procesar material de baja calidad. 
Ambas empresas cuentan con una diversificación geográfica similar. 

La IDR de Molymet es inferior a la de empresas internacionales de procesamiento y 
comercialización de materias primas, como la procesadora y comercializadora de semillas Bunge 
Limited (Bunge) [BBB Observación Positiva]. Debido a que el negocio de Bunge es menos cíclico, 
su escala es mucho mayor y se esperan mejoras en los márgenes, además su diversificación 
geográfica es mayor que la de Molymet. Se espera que Bunge refuerce su plataforma de 
procesamiento de semillas, amplíe las soluciones de productos refinados y aceites especiales, y 
aumente su capacidad de materias primas renovables y proteínas vegetales. 

La calidad crediticia de Molymet es superior a la del productor de cereales brasileño Andre Maggi 
Participacoes S.A. [BB Perspectiva Estable] a pesar de su escala mayor, dada la mejor posición de 
negocios de Molymet en sus respectivos mercados y su diversificación geográfica mayor. 
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SUPUESTOS CLAVE 
 
Los supuestos clave empleados por Fitch en su caso base para MOLYMET son: 

--tipo de cambio de CLP850/USD para todo el período; 

-- precios del molibdeno en el rango de USD19-USD23 por libra en el período proyectado; 

--precios del renio de USD579 por libra durante el horizonte de proyección; 

--inversiones de capital (capex) de USD50 millones en 2024, USD40 millones en 2025 y USD40 
millones en 2026. 

 
SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 

positiva/alza: 

--deuda total sobre EBITDA y deuda neta sobre EBITDA por debajo de 2,5x y 2x, de forma 

sostenida; 

--cobertura de intereses a EBITDA superior a 5,5x. 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 

negativa/baja: 

--recuperación más débil de lo previsto del flujo operativo, que conlleve a un deterioro de la 

liquidez y/o exposición a riesgos de refinanciación en los 18 meses siguientes; 

--indicador deuda total sobre EBITDA superior a 3x y/o un indicador de deuda neta sobre EBITDA 

superior a 2,5x; 

--cobertura de intereses a EBITDA consistentemente inferior a 4x. 
 
LIQUIDEZ 
 
Holgada Liquidez Favorecida por Nueva Emisión: A fines de marzo de 2024, la compañía 

prepagó un bono de MEX 3.520 millones (aproximadamente USD 200 millones), a lo que se 

suma el prepago del bono Molymet 23 por USD 189 millones realizado el 11 de julio de 2024. De 

estos pagos, Molymet está refinanciando USD 100 millones a través de esta emisión. Fitch 

estima que al cierre de 2024, la compañía tendrá una deuda total de USD 400 millones y una 

caja de USD 200 millones, y el próximo vencimiento recién caería en diciembre de 2027. Estos 

USD 200 millones en caja le permitirían absorber incrementos en el precio del molibdeno de 

hasta USD 7 por libra sin tener que recurrir a deuda adicional, lo que deja a la empresa en una 

cómoda posición de liquidez. 
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Molymet tiene amplio acceso al mercado tanto de bonos con emisiones realizadas en el mercado 

mexicano, colombiano y chileno, además de un monto significativo de líneas disponibles en la 

banca local e internacional. 

 

PERFIL DEL EMISOR 

Molymet es el procesador principal de concentrados de molibdeno y renio del mundo, con una 
participación de mercado de aproximadamente 35% y 70%, respectivamente. La empresa tiene 
operaciones productivas en cuatro países: Chile, México, Bélgica y Alemania 
La información financiera de la compañía considerada en esta Carta Calificación de fecha 15 
de julio de 2024 incluye hasta marzo 31 de 2024. 
 
La información utilizada en el análisis de esta calificación fue proporcionada por Molibdenos y 
Metales S.A. y/u obtenida de fuentes de información pública, incluyendo los estados financieros, 
presentaciones del emisor, entre otros. El proceso de calificación también puede incorporar 
información de otras fuentes de información externas, tales como análisis sectoriales y regulatorios 
para el emisor o la industria. 
 





 

 

Santiago, Chile a 17 de julio de 2024 

 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

Avenida Insurgentes Sur 1971 

Torre Norte, Planta Baja 

Colonia Guadalupe Inn 

01020 Ciudad de México, México 

  

Molibdenos y Metales S.A.: Emisión de certificados bursátiles a largo plazo al amparo del 

programa de emisión 

  

Muy señores nuestros:  

 

Nos dirigimos a Uds. como abogados en Derecho chileno de Molibdenos y Metales 

S.A. (en adelante “Molymet” o la “ Emisora”), con el objeto de expresar nuestra opinión 

jurídica en relación con (i) el programa de colocación de certificados bursátiles de largo plazo 

(los “Certificados Bursátiles”) con carácter revolvente, por un monto de hasta 

$12,000,000,000.00 (doce mil millones de Pesos 00/100 M.N.) o su equivalente en dólares de 

los Estados Unidos de América o en unidades de inversión (el “Programa”) establecido por 

Molymet y debidamente autorizado por esa Comisión Nacional Bancaria y de Valores (la 

“Comisión”) mediante oficio número 153/10026632/2021 de fecha 23 de junio de 2021 (el 

“Oficio de Autorización”) y en el que se otorga la inscripción preventiva en el Registro 

Nacional de Valores (“RNV”) bajo el número 3227-4.15-2021-004, a los Certificados 

Bursátiles a ser emitidos al amparo del Programa, misma que fue actualizada mediante oficio 

número 153/5000/2023 de fecha 14 de abril de 2023 (el “Oficio de Actualización” y 

conjuntamente con el Oficio de Autorización, los “Oficios del Programa”) bajo el número 

3227-4.15-2023-005, y (ii) a la solicitud presentada ante esa Comisión, mediante la cual la 

Emisora solicita, entre otros, (a) el número de inscripción en el RNV de los Certificados 

Bursátiles objeto de la quinta emisión al amparo del Programa (la “Quinta Emisión”), por un 

monto de hasta $2,000,000,000.00 (dos mil millones de pesos 00/100 M.N.); y (b) que, en su 

momento, se lleve a cabo la publicación y difusión del suplemento, el documento con 

información clave para la inversión y el aviso de oferta correspondiente a la Quinta Emisión (la 

“Solicitud”). 

 

 Esta opinión jurídica se emite de conformidad con lo dispuesto en los artículos 85, 

fracción IV y 87, fracción II, incisos a), c) y d) de la Ley del Mercado de Valores y con los 

artículos 2, fracción I, inciso h), 4, fracción VI, y 13 de las Disposiciones de carácter general 

aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores emitidas por 

esa Comisión (las “Disposiciones”). 

 

A. Documentos examinados 

 

Con objeto de emitir esta opinión jurídica, hemos analizado los siguientes documentos: 

 



 

 

(a) Copia certificada de la inscripción social de Molymet en el Registro de 

Comercio del Conservador de Bienes Raíces de Santiago, de fecha 22 de julio 

de 2011, con anotación de las modificaciones realizadas a sus estatutos sociales, 

expedida con fecha 17 de marzo de 2023 por el Conservador de Bienes Raíces y 

Archivero Judicial de San Bernardo, Región Metropolitana de Chile. 

 

(b) Certificado de vigencia de Molymet, expedido por el Conservador de Bienes 

Raíces y Archivero Judicial de San Bernardo, Región Metropolitana de Chile, 

con fecha 17 de marzo de 2023. 

 

(c) Escritura pública de fecha 22 de noviembre de 2019, otorgada bajo el repertorio 

número 928/2019 ante Lylian Jacques Parraguez Notario Público Titular de la 

Segunda Notaría de la comuna de San Bernardo, República de Chile, en la que 

consta la reducción del acta de la sesión de Directorio número 962 de Molymet 

celebrada con fecha 20 de agosto de 2019, en la cual, entre otros, se aprobó 

solicitar autorización a esa Comisión para el establecimiento del Programa por 

la Emisora, solicitar a la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. (la 

“Bolsa”), y a la Bolsa Institucional de Valores, S.A. de C.V. (la “BIVA”) el 

listado de los Certificados Bursátiles y la oferta pública de los mismos, y se 

otorgaron los poderes respectivos a apoderados para que lleven adelante los 

acuerdos anteriores y los de las eventuales emisiones de Certificados Bursátiles 

al amparo del Programa. 

 

(d) Acta de la sesión de Directorio número 1004 de Molymet celebrada con fecha 

31 de enero de 2023, en la cual, entre otros, se aprobó, solicitar a la CNBV la 

actualización de la inscripción preventiva en el RNV de los Certificados 

Bursátiles a ser emitidos al amparo del Programa, derivado del aumento del 

monto máximo de las emisiones de Certificados Bursátiles en 

$6,000,000,000.00 (seis mil millones de pesos 00/100 M.N.), o su equivalente 

en dólares de los Estados Unidos de América o en unidades de inversión, para 

llevar a un monto total autorizado con carácter revolvente de hasta 

$12,000,000,000.00 (doce mil millones de pesos 00/100 M.N.), o su 

equivalente en dólares de los Estados Unidos de América o en unidades de 

inversión.  

 

(e) Escritura pública de fecha 9 de julio de 2024, otorgada bajo el repertorio 

número 11513 ante Eduardo Javier Diez Morello Notario Público Titular de la 

Trigésima Cuarta Notaría de Santiago, República de Chile, en la que consta la 

reducción del acta de efecto inmediato de la sesión de Directorio número 1,022 

de Molymet celebrada con fecha 28 de junio de 2024, en la cual, entre otros, se 

aprobó llevar a cabo la Quinta Emisión y se otorgaron los poderes respectivos a 

apoderados para que lleven adelante el acuerdo anterior (conjuntamente con los 

acuerdos mencionados en los incisos c. y d. anteriores, los “Acuerdos”). 

 



 

 

(f) Los Oficios del Programa.  

 

(g) La Solicitud, así como la información legal adjunta a la misma. 

 

(h) El prospecto de colocación del Programa (el “Prospecto”). 

 

(i) El proyecto del título que amparará los Certificados Bursátiles correspondientes 

a la Quinta Emisión (el “Título”). 

 

B. Presunciones 

 

En nuestro análisis, hemos asumido que:  

 

i. Las firmas y sellos que aparecen en los documentos examinados son auténticas. 

 

ii. Los documentos originales que se nos han facilitado son auténticos y completos y, 

en aquellos casos en que se nos han facilitado copias, éstas son conformes con los 

originales y completas.  

 

iii. Las personas que comparecen como apoderados de las partes de cualquiera de los 

documentos examinados, distintos de Molymet, tienen capacidad legal y poder para 

obligar a sus representados.  

 

iv. Todos aquellos documentos que debieran haberse presentado a inscripción en el 

Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raíces y Archivero Judicial de 

San Bernardo, Región Metropolitana de Chile por la Emisora han sido presentados 

a inscripción a la fecha de expedición de las certificaciones consultadas por 

nosotros y, con posterioridad a éstas, no se han presentado documentos ni se han 

llevado a cabo inscripciones que pudieran ser relevantes en relación con las 

opiniones aquí expresadas y el contenido de la certificación emitida por el 

Conservador de Bienes Raíces y Archivero Judicial de San Bernardo, Región 

Metropolitana de Chile el día 20 de diciembre de 2020, se corresponde con las 

inscripciones efectivamente practicadas en su Registro de Comercio en relación a la 

Emisora. 

 

v. No existen restricciones contractuales o de otro tipo que sean vinculantes para la 

Emisora, y que estén incluidas en algún documento que no haya sido revisado por 

nosotros pero que pudieran afectar las opiniones aquí expresadas, ni tampoco 

existen acuerdos entre la Emisora y cualesquiera de ellas y terceros que deroguen, 

modifiquen o sustituyan, en todo o en parte, los documentos revisados. 

 

vi. No existen otros acuerdos sociales de los órganos sociales de la Emisora que 

revoquen o modifiquen los acuerdos sociales revisados. 

 



 

 

vii. No existen circunstancias de hecho que no nos hayan sido reveladas que pudieran 

afectar a las opiniones aquí expresadas. 

 

viii. Los estatutos sociales de la Emisora revisados son los vigentes a la fecha de esta 

opinión. 

 

ix. Las obligaciones derivadas de los documentos revisados que deban cumplirse en 

una jurisdicción distinta de la chilena o que de algún otro modo puedan verse 

afectadas por el ordenamiento de esa otra jurisdicción, no resultarán inválidas ni 

ineficaces con arreglo a ese ordenamiento ni contrarias a su orden público. 

 

x. La Emisora no se encuentra en estado de cesación de pagos ni tampoco estará en 

dicha situación como consecuencia del cumplimiento de las obligaciones derivadas 

del Programa; no se ha presentado una solicitud de quiebra en relación con la 

Emisora, ni se ha designado un administrador concursal o similar en relación con 

sus activos; ni se encuentra en alguna de las causas de disolución previstas en los 

artículos 101 y siguientes de la Ley 18.046 sobre Sociedades Anónimas. 

 

C. Opinión  

 

            Somos abogados chilenos y no expresamos ninguna opinión sobre la Ley de ninguna 

jurisdicción distinta de la vigente en este momento en la jurisdicción chilena. Esta opinión se 

limita a las leyes chilenas vigentes a esta fecha. Expresamente rechazamos cualquier 

responsabilidad u obligación de informar sobre cualquier circunstancia o hecho, tal como una 

modificación legal, que pueda ocurrir con posterioridad a la fecha de esta carta aunque dicha 

circunstancia o hecho puedan afectar el análisis o conclusión legal, o cualquier otro asunto 

indicado en o relacionado con esta carta. Consecuentemente, cualquier persona que se base en 

esta carta en cualquier momento posterior a esta fecha, deberá procurar asesoría legal sobre la 

aplicación apropiada de lo expuesto en esta carta a dicho momento. 

 

            Nuestra participación en la operación descrita se ha limitado al asesoramiento legal en 

Derecho chileno vigente a esta fecha prestado a la Emisora y, en consecuencia, no asumimos 

ninguna obligación de asesorar a ninguna otra parte y no asumimos ninguna obligación de 

asesorar a la Emisora ni a ninguna otra parte en relación con modificaciones legales o de los 

hechos que pudieran producirse después de esta fecha, incluso cuando esos cambios afecten al 

análisis legal o a las conclusiones expresadas en esta opinión jurídica. 

 

Las opiniones expresadas en esta carta quedan sujetas a los efectos de (i) las leyes 

aplicables sobre insolvencia, reemprendimiento, reorganización u otras similares que afecten 

actualmente o en el futuro derechos de acreedores, y (ii) principios generales de equidad. 

 

 A la vista anterior y con sujeción a las demás excepciones y límites que se refieren a 

continuación, es nuestra opinión que:  

 



 

 

1. Válida existencia de la Emisora   

      La Emisora fue debidamente constituida y goza de válida existencia legal como 

sociedad anónima abierta, de acuerdo con las leyes de Chile. 

 

2. Capacidad de la Emisora   

La Emisora tiene la capacidad jurídica y de obrar requeridas para solicitar la inscripción 

del Programa en el Registro Nacional de Valores de esa Comisión y emitir Certificados 

Bursátiles al amparo del mismo. 

 

3. Adopción de acuerdos por la Emisora  

La Emisora ha adoptado válidamente los Acuerdos necesarios para autorizar la 

inscripción preventiva, la actualización de la inscripción preventiva, la emisión y oferta 

pública de los Certificados Bursátiles, y se otorgaron los poderes respectivos a 

apoderados, mismos que deberán ser ejercidos de manera mancomunada por 

cualesquiera dos de ellos para llevar adelante los mencionados Acuerdos y acordar la 

Quinta Emisión de certificados bursátiles al amparo del mismo. 

 

4. Apoderamiento a favor de la Emisora   

Las personas físicas identificadas en los Acuerdos, están debidamente apoderadas a la 

fecha de emisión de la presente opinión para suscribir los documentos y llevar a cabo 

los actos descritos en la Solicitud, suscribir el título que documentará la Quinta 

Emisión conforme al proyecto de Título, y llevar a cabo los actos relacionados con la 

actualización de inscripción preventiva, la emisión y oferta pública de los Certificados 

Bursátiles, en nombre y representación de la Emisora, así como para ejecutar los 

acuerdos de emisión de los Certificados Bursátiles al amparo del Programa. 

 

5. Validez jurídica y exigibilidad de los Certificados Bursátiles 

 

Una vez que hayan quedado cumplidas las disposiciones legales aplicables y que hayan 

sido suscritos por los apoderados debidamente facultados de la Emisora, al momento de 

su emisión, los Certificados Bursátiles serán válidos y exigibles frente a la Emisora de 

conformidad con sus términos.  

 

6. Ejecutabilidad de los Certificados Bursátiles 

 

La elección de aplicabilidad de la legislación y tribunales mexicanos en relación con la 

validez y exigibilidad de los Certificados Bursátiles resulta válida conforme a las leyes 

de la República de Chile y cualquier sentencia emitida a ese respecto por un tribunal 

mexicano resultaría reconocida y ejecutable en contra de la Emisora sujeto a la 

autorización previa de la Corte Suprema de Chile (exequátur). El procedimiento para 

obtener el reconocimiento de una sentencia extranjera comprende los siguientes pasos: 

 

(a)  Presentar una solicitud para el reconocimiento y ejecución de la sentencia ante 

la Corte Suprema;  



 

 

(b)  Notificar a la parte en contra de quien se pide el reconocimiento y ejecución de 

la sentencia, otorgándose un plazo (normalmente de 15 días) para que la parte 

notificada se pronuncie;  

(c)  Entregar los antecedentes al Fiscal de la Corte Suprema para éste le informe a 

aquélla si es o no recomendable conceder el reconocimiento y la ejecución.  

 

En base a ello, la Corte Suprema de Chile decidirá si acoge o rechaza la solicitud de 

reconocimiento y ejecución de la sentencia.  

 

De este modo, una sentencia definitiva, final y ejecutoriada, que condene al Emisor al 

pago de una suma de dinero bajo los Certificados Bursátiles, obtenida en un tribunal 

mexicano, será reconocida en los tribunales de Chile y estos tribunales ordenarán su 

cumplimiento sin necesidad de que se instaure un nuevo juicio o se reexaminen los 

méritos de la acción original, bajo las siguientes circunstancias, cuyo cumplimiento o 

falta de cumplimiento deberá determinar la Corte Suprema de Chile al pronunciarse 

con motivo del procedimiento de exequátur referido precedentemente, siguiendo los 

siguientes criterios:  

 

(a) Aplicar cualquier tratado internacional en vigor sobre la ejecución de sentencias 

extranjeras entre Chile y el país del cual proceda el tribunal que emitió la sentencia;  

 

(b) Si no existiere tratado relativo a la materia, se le dará en Chile a la sentencia de un 

tribunal extranjero la misma fuerza que ese país extranjero dé a las sentencias 

pronunciadas por tribunales chilenos, por aplicación del principio de reciprocidad, a 

menos que existan pruebas que en el país en que se dictó sentencia no se da 

cumplimiento a los fallos de tribunales chilenos; y  

 

(c) Si no pudiere aplicarse alguna de las reglas anteriores, las sentencias de tribunales 

extranjeros tendrán fuerza en Chile siempre que:  

 

(i) el fallo no contenga nada contrario a las leyes chilenas;  

(ii) no se oponga a la jurisdicción nacional;  

(iii) la parte contra la cual se invoca la sentencia extranjera haya sido 

debidamente notificada en forma personal de la acción, y que no se le haya 

impedido hacer valer sus medios de defensa; y  

(iv) la sentencia sea definitiva y final en conformidad a las leyes del país en que 

haya sido pronunciada (circunstancia que debe ser probada en Chile).  

 

En todo caso, la sentencia extranjera no podrá ser contraria al orden público y no podrá 

afectar de manera alguna bienes situados en Chile. Bajo la ley chilena, los bienes 

situados en Chile están sujetos a la jurisdicción exclusiva de los tribunales chilenos.  

 

En lo que se refiere a los principios de orden público de Chile y la ejecución en Chile 

de sentencias extranjeras, es nuestra opinión que las estipulaciones de los Certificados 



 

 

Bursátiles que signifiquen o supongan autorizar o permitir juicios, cálculos o 

determinaciones concluyentes y finales por el acreedor o una de las partes contractuales 

sobre la Emisora, sea por intereses, indemnizaciones, costos u otros conceptos, pueden 

no ser exigibles y cumplideras en Chile si se fundan en un juicio, cálculo o 

determinación que resulte arbitrario e irrazonable de forma tal que en definitiva se 

estime atentatoria contra los principios básicos y fundamentales del ordenamiento 

jurídico de Chile. Por otra parte, sólo valdrá la exención o renuncia de toda 

responsabilidad de una parte contratante cuando no exista culpa grave o dolo de esa 

parte beneficiada con tal exención o renuncia.  

 

La parte que invoca o solicita el cumplimiento de una sentencia extranjera debe 

acompañar a la Excma. Corte Suprema un ejemplar original de la sentencia respectiva 

debidamente certificada o una copia debidamente autorizada de la misma, en uno y otro 

caso debidamente legalizada. 

 

D. Salvedades y limitaciones  

 

Estas opiniones se someten a las siguientes excepciones: 

 

i. De conformidad con el artículo 12 del Código Civil chileno, podrán renunciarse 

los derechos conferidos por las leyes, con tal que sólo miren al interés 

individual del renunciante, y que no esté prohibida su renuncia. 

 

ii. Nuestras opiniones expresadas anteriormente se emiten sin perjuicio de los 

efectos y del resultado de las operaciones que puedan derivarse del concurso o 

procesos similares que afecten, en general, a los derechos de los acreedores. 

 

    Esta opinión jurídica se emite en relación con la Solicitud y es para uso exclusivo de la 

Comisión, única destinataria de la presente opinión jurídica y, como tal, la única frente a la que 

asumimos responsabilidad, con arreglo a sus términos, por su contenido, no pudiendo ser 

utilizada por, ni facilitada a, otras personas, o utilizada, divulgada, citada o referida para 

cualquier otro propósito, sin el consentimiento previo de Claro & Cía. No obstante, la 

Comisión podrá divulgar esta opinión jurídica al público inversor en México.   

 

Atentamente, 

 

 

 

José Luis Ambrosy 

Claro & Cía 

Socio 

 

 

 



 

 

ccp: Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

 




















