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| ANALISIS FORENSE |

SQM en maximos

de un ano s Ia espera

de sus resultados del
segundo trimestre

Aunque los papeles de la compaiiia han subido
mas de 30% en agosto por la recuperacion del
litio, no existe consenso en el mercado sobre si
el camino alcista se consolidara en el futuro.

POR FELIPE LOZANO
as acciones de SQM viven su
L mejor momento en mas de
un afo en la bolsa chilena,
impulsadas principalmente por la
recuperacion de los precios del
litio y el cierre de minas en China,
que le han dado un nuevo aire a las
empresas mineras a nivel global.
Pese a que los analistas estiman
que todavia existe un exceso de
ofertaen los mercados, la tonelada
de litio ha vuelto a transarse por
sobre los US$S 10.000, dando aire
al papel de SQM, que en las dos
primeras semanas de agosto ha
subido casi 33%, hastalos $ 44.197.
Pese a la recuperacion del litio

observada en el ultimo mes, en
Inversiones Security son cautos
al proyectar los resultados del
segundo trimestre. En la corredora
explican que “esperamos que los
resultados del segundo trimestre
se vean afectados porla caidaenel
precio del mineral no metalico ano
contra afio. Mantenemos nuestra
ponderacion en el papel dado el
riesgo que presenta el sector y la
incertidumbre que atn genera el
acuerdo con Codelco”. SQM dara a
conocer sus resultados del segundo
trimestre el proximo martes.
Security tiene un precio objetivo
de $ 41.100 para la accion de la
compania, por debajo de los $ 47.000
que estima Banchile, que alin tiene
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Gina Ocqueteau,
presidenta de SQM

puesto el cartel de compra sobre
SQM. Bci tiene un precio objetivo
de $ 44.500 para los titulos de la
compania.

Por su parte, la volatilidad que ha
enfrentado recientemente el mer-
cado de este mineral ha hecho que
BICE Inversiones ponga a la accion
en revision. Mientras definen su
nueva estimacion, desde la corre-
dora sefnalan que SQM esta “bien
posicionada para beneficiarse de la
estabilizacion del mercado de litio,
dado su liderazgo entamarioy cos-
tos. Lareduccién de incertidumbre

3%

subio en las dos primeras
semanas de agosto la accion
de SQM, hasta los $ 44.197

sobre la renovacion de laconcesion
en Chile deberia justificar un menor
descuento frente a comparables”.

JPMorgan también es optimista
por la recuperacion del litio. A fines
de julio subio su precio objetivo
para el ADR de SQM desde USS 39a
USS 41 citando el rebote en el
mercado y las sdlidas ventas de
automoviles eléctricos, que han
ayudado a contrarrestar las preo-
cupaciones por la guerra comercial
y la sobreoferta del mineral. En esa
misma linea, Bank of America cree
que el precio del litio tiene espacio
para extender su recuperacion
durante el afio.

:Recuperacion sostenible?
Sin embargo, en Wall Street tam-
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bién hay visiones algo mas pesi-
mistas sobre la accion. Scotiabank
y BMO Capital redujeron reciente-
mente sus recomendaciones sobre
el papel, el que ajuicio de los bancos
deinversion ya harendido por sobre
sus estimaciones.

Esta semana, un analisis del
Financial Times alerté de que la
recuperacion del litio se funda-
menta en el cierre de operaciones
del gigante chino CATL: “La politica
china es dificil de analizar. Es cierto
que el Gobierno debe abordar el
problema del exceso de capaci-
dad industrial y la involucién, o
competencia excesiva de precios,
que ha impulsado una carrera a
la baja entre las empresas chinas
en varios sectores. Sin embargo,
CATL ha afirmado que trabaja con
agencias publicas para asegurar la
renovacion del permisoy afiadio que
espera que lainterrupcion tenga un
impacto minimo en las operaciones
de la empresa".

“La situacion de CATL no altera
la estructura de sobreoferta del
mercado”, senalé un informe de
China Futures Co. “Sin embargo,
si la interrupcion de la produccién
se extiende a otras minas de Yichun
después del 30 de septiembre, el
precio del litio podria subir aun
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mas”, sostiene el analisis.

Ingresos

Segun BTG Pactual, la compania
tiene el 17% del mercado mundial de
litio, el 41% del mercado de potasio
y el 37% de las ventas globales de
yodo, lo que pone a SQM como un
jugador de las grandes ligas tanto
en minerales de movilidad eléctrica
como en nutricién vegetal.

La corredora estima que SQM
cerrara 2025 con ingresos cerca-
nos a los US$ 4.320 millones, por
debajo de los USS 4.529 millones
registrados en 2024. Sin embar-
g0, prevé una recuperacion en
2026, cuando anotaria ventas por
USS 4.551 millones, gracias a sus
planes de expansion en Chile y
Australia.

En tanto, segun BTG Pactual, el
margen de Ebitda de la compania
pasaria de 31% en 2025, a 32,2%
en 2026, aun por debajo de los
registros de 2024 y 2023, cuando
cerrd con margenes de 32,8% y
42,6%, respectivamente. El Ebitda
de SQMen 2025, seg(in BTG Pactual,
llegaria a los USS 1.340 millones.

La compaiiia, controlada por el
grupo Pampa (familia Ponce, conun
26%) y la china Tiangi, con el 22%,
tiene un agresivo plan de expansion
enmarcha, que le permitiria alcanzar
una produccion de 340 mil toneladas
métricas en Chile en 2026.

En tanto, en Australia tiene un
joint venture con Westfarmers
(Covalent, donde controla el 50%
de la propiedad), y hace algunas se-
manas anunci6 que habia concluido
la construccion de su expansion
en la refineria de Kwinana, en el
oeste del pais. De esta manera, la
planta comenzara a producir 50.000
toneladas métricas de litio en ese
pais, mientras estudia una nueva
expansion, cuya decision se tomaria
recién el proximo ano. £
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