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Ebitda de Cap Muy por Sobre Nuestras Estimaciones y el Consenso de
Mercado.

§ CAP reportó sus resultados correspondientes al tercer trimestre del 2020, registrando un aumento de 498%
a/a en su Ebitda. Este último se ubicó sobre nuestras estimaciones, debido principalmente a mayores
despachos de hierro y a un precio implícito mayor al proyectado.

§ Los ingresos presentaron un incremento de 69,4% con respecto al 3T19. En particular, las ventas de CAP
Minería fueron mayores en un 145,3% a/a, producto de despachos de hierro que alcanzaron 4.265 MTM (+76%
a/a), un precio promedio más alto (US$113/t vs US$80/t en 3T19) y a la paralización del puerto Guacolda II
durante 2019. El cash cost por su parte alcanzó US$47,1/t, representando una disminución de 20,4% a/a. A
pesar de mayores gastos no operacionales, el Ebitda de Cap Minería creció 581,3% a/a, impulsando los
resultados a nivel consolidado.

§ A la vez, el negocio de acero registró una caída de 6,6% a/a en sus ingresos, dada la disminución en precios
de 7,5% a/a ante menores precios internacionales del acero y a pesar de los mayores volúmenes
despachados (+1% a/a). El cash cost por su parte presentó una caída de 10,7% a/a, asociada a una
normalización de la operación de hierro y la depreciación del peso chileno. El Ebitda de esta línea de
negocios fue de -US$8,1 millones, en comparación a los -US$13,2 millones del 3T19. Por último, el negocio de
procesamiento de acero experimentó un crecimiento de 109,9% a/a en su Ebitda, producto de mayores
precios.

§ Destacamos el aumento en volúmenes en el trimeste, permitiéndole a la compañía aprovechar los altos
precios internacionales del hierro y crecer significativamente en Ebitda. Creemos que la tendencia se
mantendría durante los próximosmeses, ante precios del hierro que semantienen por sobre los US$100/t. y
una operación en Guacolda II que opera con normalidad, lo que se ha traducido en las mayores
exportaciones de hierro de los últimos años de acuerdo a datos de aduanas. Esto, en conjunto con un cash
cost que comenzaría a normalizarse hacia el cierre del año, significarían un importante crecimiento en
resultados para la compañía durante este año.
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