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Ebitda de CCU aumenta 0,2% afa durante el 1723, sobre nuestras

estimaciones.
Nicolds Libuy 1. (nicolaslibuy@security.cl)

= CCU reporté sus resultados del primer trimestre del 2023, presentando un alza en su Ebitda de 0,2% afa, sobre
nuestras estimaciones y el consenso de mercado. Por su parte, la compaiiia registré una utilidad de $58.368 mm
(-9,6% afa).

= Durante el primer trimestre, el volumen de venta fue de 9,4 millones de hectolitros (—3,3% 01/01), con caidas en las
operaciones de Vinos (-17,8% a/a), Negocios Internacionales (-81% a/a) y Chile (-11% a/a). Los ingresos alcanzaron los
$732.031 millones (4,5% q/q), explicado por una mejora de 6,4% a/a en Chile y 4,7% alaen Negocios Internacionales,
contrarrestando la caida de -17.7% a/a en Vinos.

= En cuanto a los costos de venta, estos aumentaron 0]% a/a, explicado por la devaluacién del peso Argentino
respecto al délar (por costos dolarizados) y mayores costos de empaque en el segmento de Vinos. El margen
bruto, en tanto, se expandié 227 pb a/a, impulsado por sus segmentos en Chile (+350 pb a/a) y Negocios
Internacionales (+232 pb afa), contrarrestando la caida de -699 pb en Vinos. En cuanto a los gastos de
administracion y venta, estos aumentaron +15]% ala, con un deterioro de 317 pb en margen gav, explicado
principalmente por un mayor precio de combustible y una débil base de comparacién en los costos de marketing.
El resultado operacional, por su parte, fue de $104.222 millones (-1,6% a/a), alcanzando un margen operacional de
14,2% (frente a 15]% durante el 1T22), mientras que el margen Ebitda del trimestre anoté una contraccién de 80 p.b
respecto al 1122, hasta 18,5%.

* Finalmente, la compania registré una utilidad de $58.368 millones (—9,6% cu/cu), producto del menor resultado
operacional (-16% a/a) y ante mayores pérdidas en el resultado no operacional (52,4% a/a), explicado por mayores
gastos financieros netos, un menor desempeino en diferencias de cambio y mayores pérdidas en negocios
conjuntos y asociadas.

1- 2023 1- 2022 o var. Estimaciones MM $
MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security  Consenso
Ingresos 732.031 700.465 45%
Costos de Explotacion -377.086 515% -376.740 53,8% 0,1%
GAV -251204 343% -218177 311% 15]1%
Otros 481 0,1% 348 0,0% 384%
Resultado Operacional 104.222 14.2% 105.895 151% -1,6%
Ebitda 135.377 18,5% 135.126 19,3% 0,2% 120.615 127.488
Utilidad/Pérdida del Ejercicio 58.368 8,0% 64.544 9,2% -9,6% 39.970 47.730

= Si bien mantenemos una nota de cautela ante las dificultades que ha mostrado el sector en el traspaso de las
alzas de costos en precios, destacamos el cardcter defensivo de la compaiia y la sorpresa positiva en
resultados, a la ves que esperamos que la compadiia continue mostrando recuperaciones en resultados hacia
adelante.
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