Renta Variable Local 9 de noviembre, 2023

Ebitda de CCU aumenta 277% dfa durante el 3T23, sobre nuestras
estimaciones y el consenso de mercado.

Nicolds Libuy 1. (nicolas.libuy@security.cl)

= CCU report6 sus resultados del tercer trimestre de 2023, presentando un alza en su Ebitda de 27,7% afa, sobre
nuestras estimaciones y el consenso de mercado. Por su parte, la compaiia registré una caida de -44,9% en
utilidad, hasta los $9.499 millones.

= Durante el tercer trimestre, el volumen de ventas fue de 7,5 millones de hectolitros (—5,1% o/a), con caidas en todos
sus segmentos, registrando una baja de -17,3% en Vinos, -4,7% a/a en Chile y -4,3% alaen Negocios Internacionales.
Los ingresos alcanzaron los $686.677 millones (0,4% d/d), explicado por una mejora de 5]1% a/a en Chile,
contrarrestando la caida de -2,4% a/a en Negocios Internacionales y -14,7% a/a en Vinos.

= En cuanto a los costos de venta, estos disminuyeron -6% a/a, explicado por menores costos de aluminio, un
menor costo del vino y la apreciacién del peso. El margen bruto, en tanto, se expandié 362 pb a/a, impulsado por
sus segmentos en Chile (+469 p.b a/a), Negocios Internacionales (+173 p.b a/a), y Vinos (+296 p.b). En cuanto a los
gastos de administracién y venta, estos aumentaron +29% afa, con un deterioro de 94 pb en margen gav,
explicado principalmente por mayores gastos de marketing. El resultado operacional, por su parte, fue de $51.072
millones (+52,3% 0/0), alcanzando un margen operacional de 7.4% (frente a 49% un ano qtrds), mientras que el
margen Ebitda del trimestre anoté una expansién de 269 p.b respecto al 3722, hasta 12,6%.

= Finalmente, la compania registré una utilidad de $9.499 millones (-44,9% afa), a pesar del mayor resultado
operacional y producto de mayores pérdidas en el resultado no operacional (75,3% a/a), como consecuencia de
un menor desempefo en diferencias de cambio, explicado por la devaluacién del ARS, un menor resultados por
unidades de reajuste y mayores pérdidas en asociadas.

- 2023 1l- 2022 Estimaciones MM $
% Var.
MMS$ % Ing. MMS$ % Ing. Security  Consenso
Ingresos 686.677 684.106 0,4%
Costos de Explotacion -368.362 53,6% -391.715 57,3% -6,0%
GAV -267.407 38,9% -259.956 38,0% 29%
Otros 164 0,0% 1.097 0,2% -851%
Resultado Operacional 51.072 7.4% 33,532 4.9% 52,3%
Ebitda 86.344 12,6% 67.606 9,9% 27,7% 65.324 74.377
Utilidad/Pérdida del Ejercicio 9.499 1,4% 17.227 25% -44.9% 886 10.680

= 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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