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Ebitda de Copec en Línea con Nuestras Estimaciones y las del
ConsensodeMercado

▪ Durante el 1T22 la compañí a mostró un crecimie nto de 39% a/a e n su Ebit da, alc anzando US$959 millones,
monto que estuvo en líne a con nuestras e stimaciones y las del mercado, con un buen desem pe ño en los
segmentos forestal y combustibles. En tanto, la utilidad se ubicó e n US$ 619 millones, por mejores
resultados operacionales de Arauco y Copec.

▪ A nivel desagregado, Arauco presentó un aumento de 30,8% a/a en ventas, ex plicado por alzas en las
ventas de celulosa de 29,0% a/a (con variaciones de precios y volúmenes de +25,2% a/a y +2,9% a/a
respectivamente) y en maderas de 32,2% a/a. Los inventarios mundiales estuvieron en niveles bajo su
promedio histórico durante el trimestre, debido a una falta de oferta a nivel mundial a los cuales e suma una
demanda que se mantiene fuerte. Es así como el Ebitda de esta línea de negocios alcanzó US$ 595 millones,
lo que representó un crecimiento de 62,8% a/a. Por otro lado, en el trimestre el cash cost de celulosa fue de
US$ 311/ton., representando un alza de 17,6% a/a. sobre nuestras estimaciones. Respecto a los precios, estos
estuvieron por sobre nuestras estimaciones, ubicándose en US$839/ton en promedio.

▪ Respecto al segmento Combustibles, este registró un incremento de 56,5% a/a a nivel de ingresos,
mostrando Copec, Terpel y Mapco variaciones en sus volúmenes comercializados de +9,7% a/a, +19,7% a/a y
-3,6% a/a, respectivamente, reflejo de los menores efectos de la pandemia y parque automotriz más grande.
El Ebitda de esta línea de negocio aumentó 31,5% a/a, totalizando US$ 253 millones, obteniendo un margen
Ebitda de 6,1%, principalmente debido a mayores volúmenes y mejores márgenes.

▪ En tanto, Abastible registró un aumento en ventas de 29,9% a/a, pero un Ebitda de US$22 millones, 25,4%
menor al del 1T21, acompañado de una caída de margen sobre ingresos a 7,7% vs el 13,4% del 1T21.

Los resultados del trimestre estuvieron e n línea con lo que esper aba el mercado. En particular se destacan
los altos precios de la celulosa que se observaron en el trimestre, con una rápida absorción de los precios
internacionales de celulosa, e n par ticular la del mercado chino. A lo anterior se sum a el incremento de su
negocio de combustibles, tanto por dem anda como por un efecto favorable de costeo de inventarios. Los
altos precios de la celulosa tanto en China como en Europa, se podrían internalizar dentro de los próximo
dos trimestre, lo que beneficiaría los resultados próximos. Pese a estas buenas expectativ as, los riesgos
políticos y regulatorios locales, nos llevan a mantener una visión relativamente neutral en el papel.
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MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing.

Ingresos 7.299 5.353 36,4%

Costos de Explotación -5.981 -81,95% -4.397 -82,14% 36,0%

GAV -650 -8,91% -551 -10,29% 18,1%

Resultado Operacional 667 9,14% 405 7,57% 64,7%

Ebitda 959 13,14% 689 12,88% 39,1%

Utilidad/Pérdida 619 8,48% 229 4,27% 170,6%
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