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Resultado de Vapores Sobre las Estimaciones de Mercado

Roberto Valladares R.
roberto.valladares@security.cl

= Compaiiia Sud Americana de Vapores (csav), cuyos resultados dependen tinicamente del reporte de la
naviera alemana Hapag Lloyd, de la cual posee el 30% de la propiedad (por lo que se reconocen a nhivel no
operacional), presenté una Utilidad de US$ 325 millones en el tercer trimestre de 2024, lo que se compara
con la pérdida de US$ -90,5 millones del 3T23.

= El resultado en Participacion en asociadas y negocios conjuntos muestra una ganancia de US$ 3104
millones en el 3724, lo que es un alza de +268% respecto a los US$ 84,6 millones del 2Q23. La tarifa de promedio
para el trimestre de Hapag-Lloyd (HL) alcanzé los 1612 US$/TEU, lo que es un aumento de +23% a/a comparado
con el mismo periodo de 2023. El volumen, en tanto, mostré un leve aumento en linea con su plan de
crecimiento de flota (+4% a/a), alcanzando los 3.227 TTEU.

= A nivel de volumen para HL durante el tercer trimestre de 2024, destaca la mayor carga transportada en la
ruta Transpacifico (+121% a/a), al igual que la ruta del “Far East” (+1.9% a/a), lo que alcanza a compensar la
caida de -13,3% en la ruta de Oriente Medio y -13,6% en Intro-Asia. En términos de gastos de transporte de
containers, existié un alza para HL de +8% a/a, lo que se explica por un mayor volumen transportado. A nivel
consolidado, los gastos también aumentaron debido a la adquisiciéon del negocio portuario de SM SAAM. Por
otro lado, la tarifa de flete tuvo un alza de (+22,9% a/a), promediando US$ 1.612 JTEU en el 3T24, lo que es una
disminucién respecto a los US$ 1.312/TEU del 3T23, dado el aumento en tarifas que hemos observado en el
ultimo periodo por el conflicto en el Medio Oriente.

= Durante el tercer trimestre de 2024 hemos visto una disminucién en las tarifas de fletes, con una
estabilizacién en las ultimas semanas, lo que se explica principalmente por una normalizacién de la
operacioén, pese a que el conflicto en el Mar Rojo continuda.

lI-2024 l1-2023 Estimaciones MMUS$
% Var.
MMUS$ MMUS$ Security Consenso
GAV -38 -3,0 28%
Participacion en Afiliadas 3104 84,5 268%
Gastos Financieros Netos 10 23 -56%
EBT 330,8 47,1 603%
Utilidad/Pérdida 325,0 -90,5 -459% 136,0 164,0

Hapag-Lloyd cumplié realiza un ajuste sustancial en su guidance de EBITDA para este afio, lo que se
posicionaria entre los rangos de USD$ 4.600 — 5.000 millones, y un EBIT entre EURS 1.300 y 2.400 millones. Por
otro lado, esperamos que los resultados futuros muestren este nuevo ajuste de tarifas para las rutas que se
encuentran afectadas por los conflictos bélicos en el medio-oriente, a lo que podria la adquisicion de
nuevas empresas havieras y portuarias en India, Africa, Italia y Chile. Sin embargo, advertimos que las
tarifas podrian mostrar volatilidades dependiendo de como avance la situacion en el Mar Rojo y por los
riesgos de la entrada en operacién de nueva flota que genere un desequilibrio entre oferta y demanda,
retornando asi sus mdrgenes d niveles histoéricos.
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