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Ebitda de Copec en Línea con Nuestras Estimaciones y Sobre el
ConsensodeMercado

▪ Durante el 3T23 la compañía mostró una caí da de 35% a/a e n su Ebitda, alc anzando US$ 609 millones,
monto que estuvo en lí ne a con nue stras estim aciones y sobre las del conse nso de mercado, el cuál 
internaliza la c aída en precios de celulosa. En tanto, la utilidad de controladores fue negativa ubicándose
en US$ -31 millones, explicado por resultados tanto operacionales como no operacionales.

▪ A nivel desagregado, Arauco presentó un descenso de -15,1% a/a en ventas, a pesar de mejorar sus
volúmenes de celulosa que aumentaron 55,2% a/a, los que no alcanzaron a contener las caídas de -35% en
los precios de l a celulosa y del segmento de paneles. También se observó un menor resultado no
operacional como consecuencia un incremento en costos financieros, diferencias de cambio desfavorable y 
mayores otros gastos, debido a bajas y correcciones de activo fijo por la parada indefinida de la planta de 
Licancel, lo que significó un casti go de MMUS$ 75. Es así como el Ebitda de esta línea de negocios alcanzó US$
282 millones, lo que representó una caída de 54,4% a/a. Por otro lado, presentaron resultados negativos de
US$ -173 millones debido principalmente al menor resultado no operacional y operacional.

▪ Respecto al segmento Combustibles, presentó una leve caída en cuanto a ingresos (-4,6% a/a), mostrando
Copec y Terpel variaciones en el total de ventas físicas de -4,6% a/a y -6,6% a/a, respectivamente, con una
caída de -1,7% en el canal concesionario y un descenso de -8,5% en el industrial. El Ebitda de esta línea de
negocio disminuyó un -14% a/a, totalizando US$ 232 millones, lo que también considera la incorporación del
negocio de Blue Express a la compañía.

▪En tanto, Abastible registró una caída en ventas de 25,4% a/a, pero un Ebitda de US$ 57 millones, 10,1% mayor
que al del 3T22. Lo anterior se debe a mayores márgenes unitario en Chile, Perú y Colombia. Se destaca el
mejor rendimiento de gas licuado en Colombi a, Perú y Ecuador, continuando la tendencia de rendimientos
que recuperan.

Los resultados se mostr aron en línea respecto a nuestr as estimaciones y por sobre las del mercado, y a que
se esperaba que Arauco inter nalizar a gran parte de la caída en el precio de celulosa que se había
observado en China en los últimos meses. La entr ada e n oper ación de MAPA ha logrado contener en parte
la caída en precios de la celulosa y tam bién los peores resultados del segmento de paneles, que se ve
afectado en gran medida por el mercado inmobiliario estadounidense. Por otro lado, destacamos el
negocio de A bastible que ha mejor ado sus már genes de operación en los últimos dos trimestres.
Esperamos que MAPA continué su proceso de incremento en volúmenes de producción, mejor ando así las
ventas de celulosa, por lo que mantenemos al papel dentro de nuestras carteras.
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MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso

Ingresos 7.286 7.354 -0,9%

Costos de Explotación -6.362 -87,32% -6.053 -82,31% 5,1%

GAV y Costo Dist. -710 -9,74% -681 -9,26% 4,3%

Resultado Operacional 214 2,94% 621 8,44% -65,5%

Ebitda 606 8,32% 937 12,74% -35,3% 580 509

Utilidad/Pérdida -31 -0,43% 474 6,45% -106,5% 53 45
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