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Ebitda de CAP Bajo Nuestras Estimaciones y las del Consenso de
Mercado.

▪ CAP reportó sus resultados correspondie ntes al segundo trimestre de 2022, registrando un desce nso de
72% a/a e n su Ebitda alc anzando los US$ 228,7 millones. Este se ubicó por de bajo de nuestras estim aciones
y las del mercado, de bido princ ipalme nte a menore s precios de hierro de lo esper ado. En la mism a lí nea, la
utilidad cae 75,8% a/a hasta US$ 78,9 millones.

▪ Los ingresos presentaron un descenso de 40,0% con respecto al 2T21. Las ventas de CAP Minería fueron
menores en un 57% a/a, con despachos de hierro de 3.976 MTM, equivalentes a una caída de 13% a/a. En
cuanto al precio promedio, este se situó cercano a US$ 105/ton., por debajo de nuestras estimaciones,
producto de la caída del precio del hierro en China. El cash cost, por su parte, alcanzó US$ 56,6/t.,
representando un aumento de 19,7% a/a, debido a las presiones inflacionarias por la pandemia y la guerra en
Ucrania. Así, el Ebitda del segmento alcanzó los US$ 186,6 millones.

▪ A la vez, el negocio de Acero registró un aumento de 21,3% a/a en sus ingresos, princi palmente explicado por
un aumento del precio de venta del acero en un 39,8% a/a. El cash cost, por su parte, presentó un aumento
de 28,2% a/a, asociada a los mayores costos del hierro y la detención del Alto Horno N°2. El Ebitda del
segmento fue positivo, totalizando US$ 19,5 millones, en comparación a los US$ 11,2 millones del 2T21, lo cual
contempla un repunte respecto a lo observado en el primer trimestre de este año. Por último, el negocio de
Procesamiento de acero experi mentó una caída del 82% a/a en su Ebitda, pero cerrando con números
positvos a pesar de esta disminución (EBITDA alcanzó los US$ 7,0 millones). El negocio de Infraestructura
disminuyó 1,0% a/a en Ebitda en el 2T22, debi do a menores ingresos en la planta desalinizadora por ajuste en
las tarifas.

Las caí das del precio del hierro derivados de los anuncios de una probable recesión mundial y los altos
costos de producción que se observaron este trimestre a r aíz de la inflación afectaron a los már gene s de
la compañí a. Por el lado del se gmento sider úrgico, se mostró una recuperación respecto al trimestre
anterior, ya que Alto Horno tuvo una dete nción imprevista durante el mes de fe brero que im pactó
negativamente a la producción de acero y generó ciertos costos mayore s para ese ne gocio, efecto que
todaví a no se inter naliza del todo y golpear á en el result ado anual de la com pañía. Cabe me ncionar la
alta base com par ativa que pre sent aba la empre sa respecto al 2T21, el cual fue un trimestre histórico para
CAP. Mantenemos una visión más cauta e n esta acción, en el m arco de las restriccione s que se han
impue sto a las oper aciones de acerer as e n China, las expect ativas de precios de hierro que han mostrado
una alta volatilidad en el mercado internacional y los cambios posibles en la regulación local.

Roberto Valladares R.
roberto.valladares@security.cl

MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 761,0 - 1.268,7 - -40,0%
Costos de Explotación -566,2 -74,4% -480,0 -37,8% 18,0%
GAV -29,1 -3,82% -29,3 -2,3% -0,8%
Depreciación -69,4 -9,12% -63,6 -5,0% 9,1%

Resultado Operacional 160,7 21,11% 717,9 56,6% -77,6%
Ebitda 228,7 30,05% 817,0 64,4% -72,0% 312,5 356,2
Utilidad/Pérdida 78,9 10,37% 325,8 25,7% -75,8% 123,4 140,8
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