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COMUNICADO DE PRENSA 
 

Moody’s Local Chile mejora la clasificación 

de solvencia y bonos de Sigdo Koppers S.A.  

ACCIÓN DE CLASIFICACIÓN 
 

SANTIAGO DE CHILE, 

22 de abril de 2026 

Moody’s Local CL Compañía Clasificadora de Riesgo Limitada (en adelante, “Moody’s 

Local Chile”), mejora desde categoría AA- hasta categoría AA la clasificación asignada a 

la solvencia y bonos de Sigdo Koppers S.A., conforme al robustecimiento operativo y 

financiero de su filial principal (Enaex), en un contexto de controlado nivel de 
inversiones del grupo y donde no se proyectan requerimientos de recursos desde las 

filiales hacia el holding por debilitamiento operacional ni tampoco desde los 

accionistas, posibilitando que el bajo riesgo financiero de SK a nivel individual se 

mantenga. La perspectiva, en tanto, se ratifica en Estable. 

La acción de clasificación se resume en el siguiente detalle: 

Tipo de clasificación 

/ Instrumento 

Clasificación 

actual 

Equivalencia 

escala 

regulatoria 

actual 

Perspectiva 

actual 

Clasificación 

anterior 

Equivalencia 

escala 

regulatoria 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

Solvencia AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos - 
N°566 - 

Clasificación de 

programa de 
emisión de deuda 

en moneda local a 

largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos - 

N°706 - 
Clasificación de 

programa de 

emisión de deuda 

en moneda local a 

largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos - 

N°960 - 
Clasificación de 

programa de 

emisión de deuda 
en moneda local a 

largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos - 

N°1041 - 

Clasificación de 
programa de 

AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 
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emisión de deuda 
en moneda local a 

largo plazo 

Linea de Bonos 

N°706- Serie E - 

Clasificación de 
Emisión en moneda 

local a largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos 

N°960- Serie G - 

Clasificación de 
Emisión en moneda 

local a largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Linea de Bonos 

N°1041- Serie K - 
Clasificación de 

Emisión en moneda 

local a largo plazo AA.cl AA Estable AA-.cl AA- Estable 

Clasificación de 

Acciones 1.cl 

Primera 

clase Nivel 1  1.cl 

Primera 

clase Nivel 1  

 

Fundamentos de la clasificación 

La clasificación de solvencia de Sigdo Koppers S.A. (en adelante, SK) considera la evaluación del perfil de 

riesgo del negocio de sus filiales principales, su conservadora política financiera y la existencia de 
subordinación estructural de SK (individual), ya que la deuda de la matriz se encuentra subordinada al 

pago de las obligaciones de las filiales, tal y como ocurre en gran parte de los holdings. 

 

La clasificación de títulos accionarios bajo la nueva metodología de empresas no financieras, en tanto, 

deriva de la capacidad de generar utilidades —asociada a la clasificación de solvencia del emisor— y de la 

liquidez de los instrumentos medida a través de la presencia bursátil promedio de los últimos seis meses. 
La combinación de ambos factores condujo a que, en marzo de 2026, el rating de los papeles nemotécnico 

SK fuera reposicionado desde Primera Clase Nivel 2 hasta Primera Clase Nivel 1, clasificación que se 

afirma en esta oportunidad. 

 

En consecuencia, los principales elementos que sustentan la evaluación son los siguientes: 
 

Trayectoria operacional de Enaex lo suficientemente sólida para robustecer la escala y la posición 

financiera del grupo y diluir rendimientos operativos menos favorables del resto de sus filiales en ciertos 

ejercicios particulares. Teniendo en cuenta que la clasificación de SK utiliza como variable el rating 

ponderado de las principales filiales, evaluamos la trayectoria operativa de las sociedades relevantes del 
holding, esto es, aquellas con recurrencia y materialidad en el reparto de flujo de dividendos para la matriz. 

Con lo anterior, hemos concluido que la relevancia de Enaex para el holding se ha incrementado en el 

último quinquenio, pasando de aportar a la matriz dividendos por cerca de US$29 millones en 2020 hasta 

US$65 millones aproximadamente en 2025. 

 

Lo anterior, sostenido del robustecimiento operativo y de escala de la filial, pero bajo una política 
financiera conservadora que ha permitido que sus ratios de deuda también mejoren y que se expanda el 

tamaño relativo de SK consolidado. Así, gran parte del crecimiento que ha tenido en ingresos Sigdo 
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Koppers S.A. entre 2020 y 2025 (+US$1.881 millones) responde a la mayor escala de Enaex, cuyos ingresos 

de explotación en el mismo período de evaluación crecieron US$1.338 millones, dando cuenta del alto 
grado de injerencia de la filial en el rendimiento del holding y, en consecuencia, en el nivel de riesgo de su 

matriz. 

 

Teniendo en cuenta que los desembolsos de inversión de Enaex de los últimos años se han mantenido en 

niveles que no han superado el 5% de los ingresos, con la información actual no tenemos antecedentes 

que dicha trayectoria pudiese revertirse e implicar mayores requerimientos de deuda que impacten 
negativamente en los ratios crediticios de esta compañía, por lo que esperamos que la solidez de sus 

métricas sea estructural. Tampoco tenemos antecedentes que su performance operativo pueda verse 

afectado por variables que signifiquen revertir los altos niveles de EBITDA y resultado del ejercicio 

alcanzados el último año, por lo que esperamos que la generación operacional de la filial, a lo menos, se 

mantenga respecto a la de 2025. 
Aun cuando el pool de inversiones del holding se mantiene diversificado en distintas empresas 

distribuidas en negocios de servicios (SK Ingeniería y Construcción, Puerto Ventanas y SK Limited), 

industrial (Enaex y Magotteaux) y Comercial (SK Comercial), la recurrencia y relevancia del resto de las 

filiales en términos de dividendos para el holding es menor a la significancia de Enaex, por lo que en 

criterios de clasificación de Moody’s Local CL, dicho aporte del resto de las sociedades son fuente de 
liquidez adicional para el holding, pero no computan para el rating ponderado de las filiales que explican la 

clasificación de SK. Teniendo en cuenta que tampoco existen filiales que requieran recursos de la matriz 

para subsanar déficits operacionales ––como fue el caso de SKIC Group en años previos––, no existe 

ajuste negativo de clasificación asociado al debilitamiento de alguna filial. 

 

Política financiera predecible, con un reparto de dividendos que no ha superado el 47,5% de la utilidad 
líquida distribuible en la última década y con métricas de apalancamiento y cobertura del holding que son 

adecuadas para su clasificación de riesgo. Aun cuando el grupo de accionistas de la compañía se ha 

caracterizado por inexistentes inyecciones de capital al holding en la última década, también ha apoyado 

el crecimiento mediante una política de dividendos conservadora que posibilita la acumulación de caja 

para cubrir parte de sus inversiones sin debilitar sus ratios de apalancamiento y cobertura. 

 

Así, en los últimos diez años, la distribución de dividendos del holding ha posibilitado la acumulación de 

liquidez y la trayectoria del endeudamiento financiero individual en el vecindario de las 0,2 veces, nivel 

adecuado para hacer frente a ciertas contingencias que se puedan presentar en el grupo ––como fue el 

caso del respaldo explícito de SK a su filial SKIC Group vía traspaso de recursos––, sin alterar el nivel de 

riesgo del emisor ni su capacidad de pago. 

 

La clasificación de riesgo de SK asume la continuidad de una política financiera y prácticas de gobierno 

corporativo estables y predecibles. En este sentido, no se anticipan cambios significativos en los niveles 

de apalancamiento ni en la política de dividendos que puedan debilitar de manera material la posición de 

liquidez de la compañía. 

 

Subordinación estructural de SK (individual). Como es habitual en gran parte de los holdings, la deuda de 

la matriz se encuentra subordinada al pago de las obligaciones de las filiales, lo que significa que los 

acreedores de las empresas operativas poseen prioridad sobre los activos y flujos de éstas, en caso de 

default. 
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En términos crediticios, lo anterior significa que la clasificación de riesgo de SK está ajustada en un notch 

respecto al rating ponderado de sus filiales, ajuste que esperamos permanezca al mediano plazo, 
considerando el stock y estructura de deuda que consolidan tanto las filiales como la matriz a nivel 

individual. 

 

 

 

 

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

 

→ Reducción sustancial y estructural en niveles de deuda que disminuyan de forma relevante los ratios de 

apalancamiento y mejoren los de cobertura, diluyendo con ello el ajuste por subordinación estructural. 

→ Mejoras significativas en márgenes y rentabilidades de sus filiales principales, con un efecto material y 

positivo en las principales métricas crediticias evaluadas dentro del proceso de clasificación y en su 

capacidad de reparto de dividendos hacia el holding. 
 

 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

 

→ Debilitamiento operacional de sus filiales principales que conduzcan a un cambio negativo en su escala 
y en la evolución de los ratios de apalancamiento y cobertura. 

→ Eventos que puedan conducir a un incremento en los niveles de deuda del emisor, que implique un 

deterioro en las métricas de solvencia. 

→ Política financiera que se torne más riesgosa y poco predecible, que denoten una falta de compromiso 

por mantener un perfil crediticio sólido. 

Metodología Utilizada 

La metodología utilizada en estas calificaciones es la de Metodología de Calificación de Corporativos No Financieros 

ML Chile – 19-03-2026, disponible en la página https://moodyslocal.cl/. 

Divulgaciones regulatorias 

1. Definición de las clasificaciones asignadas:  

→ AA.cl: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del 

capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa 

ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía. 

→ 1.cl: Títulos accionarios con la mejor combinación de solvencia y estabilidad de la rentabilidad del 

emisor y volatilidad de sus retornos. 

→ Estable: Indica una baja probabilidad de cambio en la clasificación en el mediano plazo. 

Moody´s Local Chile agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de clasificación genérica que va de 

AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de 

clasificación genérica, ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una 

clasificación en el extremo inferior de la categoría de clasificación genérica. 

 

2. Información financiera considerada para la clasificación: 31 de diciembre de 2025. 

 

3. Razón que motiva la acción de clasificación: Anual desde envío anterior y cambio de clasificación. 

https://moodyslocal.cl/
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4. La opinión de las entidades clasificadoras no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, 

vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 

emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Comisión para el Mercado Financiero, a las 

bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la 

clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma.  
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