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Utilidad de Vapores Debajo de Nuestras Estimaciones.
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= Compaiiia Sud Americana de Vapores (CSAV), cuyos resultados dependen Gnicamente del reporte de la
naviera alemana Hapag Lloyd, de la cual posee el 30% de la propiedad (por lo que se reconocen a nivel no
operacional), presenté una Utilidad de negativa de US$ 250 millones en el segundo trimestre de 2023,
debido a la utilizacién de activos por impuestos diferidos.

= El resultado en Participacién en asociadas y negocios conjuntos reconoce und ganancia de US$ 3284
millones, lo que es una caida de 77% respecto a los US$ 1.432 millones del 2Q22. La tarifa de promedio para el
semestre de Hapag-Lloyd (HL) disminuy 6 un-38% comparado con el mismo periodo del 2023. El volumen, en
tanto, cayé levemente (-2% a/a) alcanzando los 2.965 TTEU.

= Durante la primera parte del2023 hemos visto una estabilizacién de las tarifas de fletes, manteniéndose en
niveles relativamente planos en lo que va del afo, lo que se explica principalmente por menor congestion
logistica a raiz de una menor demanda global, normalizacidn de inventarios y por la entrada de nuevas
naves durante el afo. Vemos que las tarifas han vuelto a niveles previos a la pandemia, lo que esperamos
que se vea reflejado en los resultados de la empresa para los proximos trimestres.

= A nivel de volumen para HL en el semestre destaca la mayor carga transportada a Africa (+6,6% a/a) tras la
fusién con NileDutch y DAL al igual que Intra-Asia (+12,5% a/a), lo que no alcanza a compensar las caidas en
Latinoamérica (-3,4%), Transpacifico (-0,9%), Medio Oriente (-9,6%), el Atldntico (-13%) y ruta Asia-Europa (-
10,1%).

=Entérminos de gastos de transporte, disminuyeron durante el semestre (-9,3% a/a), dado principalmente
por el menor costo de manejoy transporte de carga (-5.9%). El costo por contenedor mostré una caida de
US$ 66/TEU, alcanzo los USS/TEU 1265 debido a una disminucién del manejo y transporte de carga,
combustibles, mientras navesy vigjes aumentan por mayores costos en puertos y canales. Por otro lado, la
tarifa de flete tuvo un ajuste de (-38% a/a), llegando a US$ 1.5633 TEU en el 2723, lo que es una disminucién
sustancial respecto alos US$ 2.953/TEU.

1-2023 1-2022 Estimaciones MMUS$
% Var.
MMUS$ MMUS$ Security Consenso
GAV -20 -15,9 -87%
Participacion en Afiliadas 3284 1432,0 -77%
Gastos Financieros Netos 15 -6,6 -123%
EBT 31,5 1401,6 -78%
UtiIidad/Pérdidq -250,5 1387,2 -18% 134,6 122,6

Hapag-Lloyd cumplié realiza un ajuste sustancial en su guidance de EBITDA para este afio, lo que se
posicionaria entre los rangos de US$ 4.300 - 6.500 millones, lo que son niveles similares a los que se vieron
en el 2020 en pandemia.Por otrolado, esperamos que los resultad os futuros sean afectados por la caida en
las tarifas a nivel global y de una economia que avance con lentitud, lo que podria ser levemente
compensado por la adquisicién de nuevas empresas navieras y portuarias en India, Africa, Italiay Chile.
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