Renta Variable Local 10 de agosto, 2023

Ebitda de CCU aumenta 45]1% dafa durante el 2T23, sobre nuestras

estimaciones y en linea con el consenso de mercado.
Nicolds Libuy 1. (nicolaslibuy@security.cl)

= CCU report6 sus resultados del segundo trimestre del 2023, presentando un alza en su Ebitda de 45,1% afa, sobre
nuestras estimaciones y en linea con el consenso de mercado. Por su parte, la compaiia registré pérdidas de -
$3.943 mm (frente a-$10.455 un afo atrds).

= Durante el segundo trimestre, el volumen de venta fue de 6,9 millones de hectolitros (4,8% a/a), con mejoras en
sus segmentos de Negocios Internacionales (81% afa) y Chile (47% a/a), mientras que registré una caida de -13,4%
a/a en Vinos. Los ingresos alcanzaron los $574.242 millones (2,8% o/a), explicado por una mejora de 14,7% ala en
Chile, contrarrestando la caida de -13% a/a en Negocios Internacionales y -14,.9% a/a en Vinos.

=En cuanto a los costos de venta, estos disminuyeron -2,5% afa, explicado por menores costos de empaque,
aluminio y la apreciacién del peso. El margen bruto, en tanto, se expandié 309 pb a/a, impulsado por sus
segmentos en Chile (+532 p.b a/a) y Negocios Internacionales (+89 p.b a/a), contrarrestando la caida de -214 pb en
Vinos. En cuanto a los gastos de administracién y venta, estos aumentaron +3,6% afa, con un deterioro de 31 p.b en
margen gav, explicado principalmente por alzas en el precio de combustible y mayores gastos de marketing. El
resultado operacional, por su parte, fue de $12.952 millones (—$1.673 durante el 2T22), alcanzando un margen
operacional de 2,3%, mientras que el margen Ebitda del trimestre anoté una expansion de 239 p.b respecto al 2722,
hasta 8,2%.

= Finalmente, la compania registré pérdidas por -$3.943 millones (frente a -$10.455 un afo atrds), producto del
mayor resultado operacional y a pesar de mayores pérdidas en el resultado no operacional (837% a/a), como
consecuencia de un menor desempeino en contratos derivados y mayores pérdidas en asociadas.

I1- 2023 11- 2022 % Var. Estimaciones MM $
MMS$ % Ing. MM$ % Ing. Security  Consenso
Ingresos 574.242 558,503 28%
Costos de Explotacion -324.826 56,6% -333.195 59,7% -25%
GAV -235.689 41,0% -227.471 40,7% 3,6%
Otros =775 -01% 490 0,1% -258,2%
Resultado Operacional 12952 23% -1.673 -0,3% -874,2%
Ebitda 47.126 8,2% 3247 5,8% 451% 40.782 47.913
utilidad/Pérdida del Ejercicio -3.943 -0,7% -10.455 -1,9% -62,3% -2329 - 1.985

= Si bien mantenemos una nota de cautela ante una demanda que contintia contenida junto a margenes que se
mantienen presionados con respecto a su historia, especialmente en el segmento de alcoholes y vinos,
destacamos el cardcter defensivo de la compaiia y la sorpresa positiva en resultados, a la vez que esperamos
que la compaiiia continue mostrando recuperaciones en resultados hacia adelante.
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