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Ebitda del 1T22 de Cencoshopp En Línea con Nuestras Estimaciones y
el Consenso de Mercado

▪ Cencoshopp registró un alza de +54,2% a/a en Ebitda, hasta los $60.725 millones, impulsado
principalmente por una mejora de +51,5% a/a en ingresos, ante una débil base de comparación y el término
de los descuentos a los locatarios.

▪ En cuanto al margen Ebitda, este alcanzó el 91,2%, frente a 89,6% un año atrás, asociado a la mayor dilución
de gastos junto con una baja de -60,5% a/a en los costos de explotación, y a pesar de un alza de +125% a/a en
los gastos de administración y ventas. Con esto, el margen bruto se expandió 4,2 p.p, hasta el 98,5%. Por su
parte, el alza en los gastos de administración esta afectada, en parte, por un alza de 79,6% a/a en los gastos
de personal y mayores pérdidas de incobrables. Por otro lado, el GLA aumentó hasta los 1.339.988 m2 (0,1%
a/a), con una ocupación de 97,5% (97,9% 1T21) y una duración ponderada por ingresos de 12,7 años (15,6 según
GLA).

▪Finalmente, reportó una utilidad por $39.590 millones (72,4% a/a), impulsado por el mejor desempeño
operacional junto a un mejor resultado en revalorización de activos. Por su parte, el resultado no operacional
alcanzó los -$17.100 millones (90,8% a/a), producto de mayores pérdidas por resultado por unidades de
reajuste (+126,7% a/a).

▪ Si bien valoramos la alta exposición de la compañía a servicios esenciales (53,7% del GLA) y esperamos
que la compañía mantenga la recuperación en resultados durante el año, a la vez que las cifras de costos
de ocupación se mantienen en niveles saludables, alcanzando el 6,8% en Chile, consideramos que las
valorizaciones se mantendrían contenidas en el más corto plazo producto de las alzas en las curvas de
rendimiento y la presión en los cap rate spreads.

MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 66.594     - 43.951     - 51,5%
Costos de Explotación -986     1,5% -2.498     5,7% -60,5%
GAV -4.874     7,3% -2.170     4,9% 124,6%
Otros 1.369     -2,1% -3.716     8,5% -136,8%

Resultado Operacional 62.103     93,3% 35.567     80,9% 74,6%
Ebitda Ajustado 60.725     91,2% 39.380     89,6% 54,2% 60.736     58.350     
Utilidad/Pérdida del Ejercicio * 39.590     59,4% 22.969     52,3% 72,4% 36.591     33.522     
*Considera Reevaluación de Activos
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