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Renta Variable Local

Ebitda de SQM en Línea con el Mercado y se Posiciona Bajo Nuestras
Estimaciones

La compañí a re portó un aume nto e n su E bitda de 530% a/a, alcanzando los US$ 1.324 millones e n el primer
trimestre del año, en líne a con las del merc ado, pero bajo nuestras estim aciones, debido pr incipalmente a
mayores costos en el segmento de litio.

▪ En el negocio de nutrientes vegetales de especialidad (NVE), el resultado bruto avanzó 146,4% a/a, con
ingresos creciendo 52,1% a/a (volúmenes -22,3% y precios +95,8%).

▪ Yodo sorprendió en cuanto a sus ingresos, los cuales crecieron 76,7% a/a (volúmenes -11,1% y precios +58,2%
a/a), con un precio de US$ 54,4 mil/TM, debido a una alta demanda por el producto y una oferta más
limitada. El resultado bruto del segmento aumentó 98,5% a/a. Este segmento representó un 8,3% del resultado
bruto, alcanzando una cifra de US$ 107,1 millones.

▪ El resultado bruto de cloruro de potasio (KCl) aumentó 781,6% a/a, alcanzando US$ 102,6 millones, con un
aumento en el precio de 221,2% a/a, y con volúmenes que cayeron -3,7% a/a.

▪ Químicos industri ales mostró ingresos por US$ 59,0 millones, lo que es un aumento de 243% a/a (+148,4% a/a
en volúmenes y +38,1% a/a en precios). El resultado bruto del segmento aumentó 305,7% a/a.

▪ Por último, el resultado de Litio (71,6% del resultado bruto de la compañía) sigue mostrando crecimientos
debi do a los favorables desempeños tanto de precios como de volúmenes. El aumento de 15 veces a/a en su
resultado bruto se explica por mayores volúmenes (+41,3% a/a, alcanzando 34.200 tonel adas), un costo por
venta que representó un 49,7% de los ingresos, lo que se compara con un 74,1% del mismo periodo del 2021, y
un destacado precio de venta el cual promedió US$ 53.994/ton (+701,6% a/a), el cuál estuvo en línea con
nuestras estimaciones.

▪ A nivel consolidado, el Resultado Bruto creció 597,9% a/a, hasta US$ 1.297,3 millones, mientras que la utilidad
correspondiente a los controladores alcanzó los US$ 859,2 millones, lo que es un incremento sustanci al
respecto a la utilidad de US$ 89,9 millones del 2T21. Sin embargo, destacamos el aumento en el royalty
pagado por la compañía, que eleva los costos de manera importante.

Este trimestre, destacamos el increme nto de precios que alc anzó e n todas sus líne as de negocios, junto a
volúme nes que crecieron e n la m ayoría de los ne gocios. Sin embargo, vemos como algunos de los
segmentos asumieron mayores costos, principalmente el se gme nto de litio a raí z de l royalty. Aún así, los
precios y volúme nes esper ados par a el 2022 nos lle van a e star positivos e n c uanto a los flujos que
gener aría la compañía, ya que observamos una recuperación más le nta de la oferta a nivel mundial y una
demanda que continúa fuerte, particularmente la de litio. E n líne a con lo anterior, nos posicionamos
levemente sobreponderados sobre la acción.

Roberto Valladares R.
(roberto.valladares@security.cl)

MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 2.598,7     - 588,0     - 342,0%
Costos de Explotación -1.301,4     -50,1% -402,1     -68,4% 223,6%
GAV -33,6     -1,3% -29,2     -5,0% 15,1%
Depreciación -60,6     -2,3% -53,4     -9,1% 13,5%

Resultado Operacional 1.263,7     48,6% 156,7     26,6% 706,5%
Ebitda 1.324,3     51,0% 210,1     35,7% 530,4% 1.533,3     1.357,6     
Utilidad/Pérdida 859,2     33,1% 89,9     15,3% 855,9% 1.019,5     891,1     
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