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= CAP report6 sus resultados correspondientes al tercer trimestre de 2021, registrando un descenso de
19,6% a/a en su Ebitda (a US$233,1 millones), dejando atrds los histéricos resultados del 2T21. Este se ubico
bastante por debajo de nuestras estimaciones y las del mercado, debido principalmente a menores
ingresos en hierro producto de la devolucion de cobros reconocidos este trimestre. En la misma lineaq, la
utilidad cae -23,7% afa hasta US$ 69,7 millones.

= Los ingresos presentaron una caida de 4% con respecto al 3T20. En particular, las ventas de CAP Mineria
fueron menores en un 27% afa, con despachos de hierro por alrededor de 3.900 MTM, equivalentes a una
caida de 10% a/a. En cuanto al precio promedio, este se situé en US$92/ton., muy por debajo de nuestras
estimaciones, producto del reconocimiento de devoluciones de cobros junto con la evolucién a la baja que
presenté el mineral en los Gltimos meses. El cash cost, por su parte, alcanzé US$459/t, representando una
disminucién de 2,6% a/a. Asi, el Ebitda del segmento alcanzé los US$167,6 millones.

= A la vez, el hegocio de Acero registré un aumento de 59% a/a en sus ingresos, dado el aumento en precios
de 52% afa, ante mayores precios internacionales del acero y volimenes creciendo 5% a/a. El cash cost, por
su parte, presenté un aumento de 33% a/a, asociada a los mayores costos del hierro. Como esperdbamos, el
Ebitda del segmento fue positivo, totalizando US$ 13,9 millones, en comparacioén a los -US$ 81 millones del
3720, continuando una tendencia que se ha visto favorecida por la mayor actividad global. Por ditimo, el
negocio de Procesamiento de acero experimenté un crecimiento de 69% afa en su Ebitda, producto de
mayores volimenes y precios, mientras que el negocio de Infraestructura disminuyé 10% a/a en Ebitda.

n-2021 11-2020 % Var. Estimaciones MMUS$
MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 683.8 - 7.6 - -3.9%
Costos de Explotacion -477.0 -69.8% -4427 -62.2% 7.7%
GAV -259 -3.79% -27.3 -3.8% -4.9%
Depreciacion -641 -9.38% -529 -74% 21.3%
Resultado Operacional 150.2 21.97% 2171 30.5% -30.8%
Ebitda 233.1 34.08% 289.7 40.7% -19.6% 387.6 506.9
utilidad/Pérdida 69.7 10.19% 91.3 12.8% -23.7% 157.3 236.3

Mas alla de la caida que experimenté el precio del hierro en el trimestre, que auguraba un retroceso en
Ebitda respecto al récord logrado en el 2T21, los resultados de este segmento se vieron adn mds afectados
por las devoluciones en cobros que habian sido contabilizados en meses previos, pero que se ajustaron al
precio al momento de entrega de los despachos, lo que explica la importante baja en el precio promedio
que se observoé en este ejercicio. Una mayor estabilidad de precios en la Gltima parte del afo le podria
favorecer en términos de margen, gracias al buen cash cost alcanzado en este trimestre. En contraparte,
se deben destacar los buenos desempenos de Acero y Procesamiento de Acero, ayudando a compensar
en alguna medida la presion que se sintié en su principal negocio. Mantenemos una vision més cauta en
esta accion, en el marco de las restricciones que se han impuesto a las operaciones de acereras en China
y las expectativas de precios de hierro que se manejan actualmente en el mercado.
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