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SQM

Resultados del primer trimestre muy por encima de las expectativas,
con el inicio inequivoco de un nuevo ciclo alcista en el litio. Los ingresos
consolidados crecieron 69,8% respecto al mismo periodo del ano anterior
hasta US$ 1.760 millones, el EBITDA ajustado avanzd 101% hasta US$ 837
millones y la ganancia neta atribuible a los propietarios de la controladora
alcanzé US$ 365 millones (+54,4%). EI margen EBITDA se expandidé 820
puntos base hasta 47,6%, el nivel mas alto desde los maximos de 2022,
confirmando que la recuperacién de precios del litio estd fluyendo con
fuerza hacia la ultima linea.

El alza en el precio del litio fue el motor del trimestre, y la compaiiia
proyecta precios aun mas favorables para el segundo trimestre. El
precio promedio realizado en Nova Andino Litio (NAL) alcanzé US$ 17,8/kg,
recuperandose desde los minimos de 2024-2025, y la gerencia confirmo en
el earnings call del 26 de mayo que espera precios superiores en el
segundo trimestre de 2026. El volumen de ventas de litio totalizdé 69,0 kMT
LCE, operando a plena capacidad en el Salar de Atacama bajo el esquema
Nova Andino.

El segmento de litio aceleré sus ingresos combinando la recuperaciéon
de precios con crecimiento de volumenes y el posicionamiento
estratégico de Nova Andino. Los ingresos del segmento totalizaron US$
1186 millones en el primer trimestre, con un volumen consolidado de 69,0
kKMT LCE —incluyendo 62,4 kMT NAL, 6,6 kMT equivalentes desde Mt.
Holland y 0,9 kMT de hidréxido de litio desde Kwinana. La compania
confirmé guidance de crecimiento de volUmenes de +15% para el afo
completo respecto a 2025, equivalente a aproximadamente 297 kMT LCE.

El ramp-up de la refineria Kwinana en Australia es el catalizador de
crecimiento mas relevante para 2027 y el principal diferenciador de
este ciclo respecto al anterior. La planta de hidréxido de litio en Kwinana
avanza hacia su capacidad nominal, con nameplate proyectado durante
2027, lo que agregara entre 25000 y 30.000 toneladas anuales de
hidroxido de alta pureza. A diferencia del ciclo 2021-2022, SQM entra al
proximo periodo de precios altos con una capacidad productiva 15%
superior y diversificada geograficamente, reduciendo la dependencia
exclusiva del Salar de Atacama.

El segmento de yodo consolidé una rentabilidad excepcional con
margenes operacionales superiores al 52%, ratificando su rol como
generador de caja recurrente y defensivo ante la volatilidad del litio. Los
ingresos alcanzaron US$ 276 millones en el primer trimestre (+83%
interanual), con un precio promedio de US$ 72,6/kg y voliumenes de 3,8
kMT. SQM concentra aproximadamente el 37% de la produccién mundial
de yodo, posicion dominante que le otorga poder de fijacién de precios y
estabilidad de flujos en cualquier escenario de mercado.
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Recomendacién  Sobreponderar

Precio Actual ($) $68.000
Target Price ($) $76.218

Rango ult. 52 -sem. ($) $30.384-$86.900
Upside (%) 2

Informacion Actual

NUmero Acciones (MM) 285,6
Market Cap US$ (MM) 20.415
Caja US$ (MM) 2.829
D.F. Neta US$ (MM) 2.282
Délar $914

Informacioén Financiera
2026e 2027e

EBITDA US$ (MM) 3677 4.233
Utilidad Neta US$$ 1925 2255
(MM)

Volumen de litio vendido
(MTon)
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SQM-B

Margen EBITDA (% de los
El catalizador estructural del segmento es la puesta en marcha del pipeline ingresos)
de agua de mar en el segundo semestre de 2026, que elevara la capacidad
productiva hacia las 17.000 MT anuales. Esta infraestructura reemplaza el uso

. . . Margen EBITDA
de agua continental en el proceso del caliche, reduce costos operacionales,

mejora el perfil ambiental y habilita la expansién brownfield en Tarapaca. Se 60
proyectan volumenes de 14,8 kMT para 2026E y 16,0 kMT para 2027E, con 50
precios cercanos a maximos histdricos sustentados por la demanda creciente
. Ly . . 40
de medios de contraste médicos, paneles fotovoltaicos y biocidas
agroindustriales. 30
20
La nutricidon vegetal especializada (SPN) se beneficia de la disrupcién en la
oferta china, con la compafia guiando crecimiento de volimenes de +10% y 10
precios por sobre el nivel de 2025. Los ingresos del segmento alcanzaron US$ (]
239 millones en el primer trimestre, con precios de US$ 1.028/MT y volumenes 0’1/\ oqfl' of[," oq,\" oqf" o\“
de 232,5 kMT. La menor disponibilidad de exportaciones chinas de nitrato de v v v v o
potasio ha abierto un espacio de mercado que SQM estd capturando Utilidad Consolidada (US$
activamente en Asia-Pacifico, Europa y Latinoamérica. Se proyectan volumenes MM)
de 1114 kMT para 2026E (+10%), con normalizacién gradual de precios esperada
desde 2027. Utilidad
4000
En potasio, la reduccion deliberada de volimenes refleja la priorizacién
estratégica de las salmueras del Salar para litio, sin impacto material en el 3000
EBITDA consolidado. La compafiia redujo en aproximadamente 50% la 2000
produccién de MOP respecto a 2025, decisidn alineada con la maximizacién del
valor del recurso del Salar de Atacama. El precio se mantiene estable en torno a 1000
US$ 499/ton, y el segmento de quimicos industriales —portafolio de
especialidad de alta rentabilidad con precios de aproximadamente US$ o
1.454/ton— aporta flujos predecibles de cerca de US$ 30 millones anuales de 1000
EBITDA. 2021 2022 2023 2024 2025 UDM
Elevamos nuestras estimaciones de EBITDA a US$ 3.677 millones para Precio del carbonato de litio
2026E y US$ 4.233 millones para 2027E, recogiendo la recuperacién del (US$/ton)
precio del litio, la expansién de volimenes de Nova Andino y el
apalancamiento operacional de Kwinana. La utilidad neta proyectada para 60.000
2026E es de US$1.925 millones, incorporando una tasa efectiva de impuestos de e

31% que recoge el impuesto de primera categoria mas el Royalty Minero (Ley
21.591) sobre los segmentos de yodo y potasio, y los intereses minoritarios de 40.000
Codelco en Nova Andino de aproximadamente US$ 153 millones anuales. Para

2027E, la utilidad escala a US$ 2.256 millones cuando la mayor capacidad de 30.000
Kwinana fluya completamente al resultado consolidado. 20.000
Actualizamos nuestro precio objetivo a CLP $76.218 por accién (US$ 10.000
83,4/ADR al tipo de cambio de $914) y elevamos la recomendacién a 0
sobreponderar. E| ajuste recoge la mejor perspectiva de EBITDA por la 2018 2020 2022 2024 2026

recuperacion del precio del litio, el apalancamiento operacional de Kwinana
hacia 2027 y la solidez del segmento de yodo como generador de caja
recurrente. Utilizamos una tasa de descuento del 10,9% en ddlares nominales,
consistente con el perfil de riesgo de una empresa minera chilena de gran
capitalizacién con exposicidén a commodities estratégicos.

Al 11/06/2026 MBI Corredores de Bolsa posee 5.015 acciones SQM-B cartera propia y relacionados tienen 351 acciones SQM-B. El analista a cargo
del estudio no posee acciones SQM-B.

contacto@mbitrading.cl

Este material fue preparado por Horacio Herrera Lamilla de la Unidad de Estudios de MBI Corredores de Bolsa S.A., solamente para propdsitos informativos y no constituye una oferta o solicitud para vender o
comprar algun valor, accién u otro instrumento financiero. Aunque estd basado en informacién publica percibida como confiable, no se garantiza que ella sea exacta o completa. Las opiniones, proyecciones,
estimaciones, valorizaciones y precios objetivos contenidos en este material, son para la o las fecha(s) indicada(s), y pueden ser sujetos a cambio en cualquier momento sin previa notificacion. Los
comentarios, proyecciones y estimaciones presentados en este informe han sido elaborados con el apoyo de las mejores herramientas financieras disponibles; sin embargo, por su naturaleza, no es posible
garantizar que ellas se cumplan. Las estrategias presentadas en este material no necesariamente son las mds adecuadas para los objetivos especificos de inversion, situacion financiera o necesidades
individuales de cada lector, quien debe basarse en su propia evaluacién, tomando en cuenta su perfil de riesgo, objetivos de inversion e ingresos disponibles, entre otras consideraciones. Tanto MBI Corredores
de Bolsa S.A, como sus empleados y/o clientes, en cualquier momento podrian mantener posiciones cortas o largas en los valores, acciones u otros instrumentos financieros referidos en este material,
situacion que no necesariamente puede o debe coincidir con las recomendaciones propuestas en el mismo. La utilizacion de esta informacion es de exclusiva responsabilidad del usuario. Su contenido es de
propiedad de MBI Corredores de Bolsa S.A., y no puede ser reproducido, redistribuido o copiado total o parcialmente sin mencionar su fuente.
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	El segmento de litio aceleró sus ingresos combinando la recuperación de precios con crecimiento de volúmenes y el posicionamiento estratégico de Nova Andino. Los ingresos del segmento totalizaron US$ 1.186 millones en el primer trimestre, con un volumen consolidado de 69,0 kMT LCE —incluyendo 62,4 kMT NAL, 6,6 kMT equivalentes desde Mt. Holland y 0,9 kMT de hidróxido de litio desde Kwinana. La compañía confirmó guidance de crecimiento de volúmenes de +15% para el año completo respecto a 2025, equivalente a aproximadamente 297 kMT LCE.
	El ramp-up de la refinería Kwinana en Australia es el catalizador de crecimiento más relevante para 2027 y el principal diferenciador de este ciclo respecto al anterior. La planta de hidróxido de litio en Kwinana avanza hacia su capacidad nominal, con nameplate proyectado durante 2027, lo que agregará entre 25.000 y 30.000 toneladas anuales de hidróxido de alta pureza. A diferencia del ciclo 2021-2022, SQM entra al próximo período de precios altos con una capacidad productiva 15% superior y diversificada geográficamente, reduciendo la dependencia exclusiva del Salar de Atacama.
	El segmento de yodo consolidó una rentabilidad excepcional con márgenes operacionales superiores al 52%, ratificando su rol como generador de caja recurrente y defensivo ante la volatilidad del litio. Los ingresos alcanzaron US$ 276 millones en el primer trimestre (+8,3% interanual), con un precio promedio de US$ 72,6/kg y volúmenes de 3,8 kMT. SQM concentra aproximadamente el 37% de la producción mundial de yodo, posición dominante que le otorga poder de fijación de precios y estabilidad de flujos en cualquier escenario de mercado.
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