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Ebitda de Falabella en el 3T23 se ubica por sobre nuestras estimaciones y

el consenso de mercado
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= Los ingresos disminuyeron en -9,6% respecto al mismo trimestre de 2022, afectados principalmente por
menores ingresos provenientes de los formatos retail en Chile (-15,3% a/a), Pera (-15,7% a/a) y Colombia
(-8,8% a/a), los cuales fueron parcialmente compensados por el alza en ingresos de Plaza S.A (+16,9% a/a).
El margen bruto anotdé una expansion de 132 p.b. como consecuencia de una mejora en margenes del
retail financiero en Chile (+17,8 p.p.), contrarrestando el mayor deterioro en Mejoramiento del Hogar en
Chile (-265 p.b.) y en PerG consolidado (-265 p.b.), mientras que los gastos de administracién y ventas
aumentaron en 116 p.b. como proporcion sobre los ingresos. Con esto, el resultado operacional disminuyd
en -3,1% a/a, hasta los $64.877 millones. Cabe mencionar que la comparia adopté una nueva politica
contable a contar del segundo trimestre de 2023, pasando de una contabilidad a Costo Histérico hacia
una de Valor Razonable para la medicidn de sus Propiedades de Inversion. Finalmente, la compaiia
reportdé una pérdida en utilidad por $4.642 millones, asociada al menor resultado operacional, pese a las
menores pérdidas registradas en el resultado no operacional, producto de una disminucién en el costo
financiero neto (-24,6% a/a) y diferencias de cambio (-91,9% a/a).

En Chile, las ventas mostraron un deterioro de -15,4% af/a en Tiendas por Departamento (-1,8% SSS),
-19,2% a/a en Mejoramiento del Hogar (-18,0% SSS) y de -52% a/a en Supermercados (-4,7% SSS). En el
segmento de Bancos, los ingresos vieron una contraccién de -6,1% a/a, mientras que las colocaciones
locales netas disminuyeron -11,8% a/a. En cuanto a Perq, los ingresos consolidados registraron una caida
de -12,1% a/a, asociada principalmente al deterioro proveniente de Mejoramiento del Hogar (-21,2% a/a) y
Tiendas por Departamento (-17,2% a/a), siendo parcialmente compensado por alzas en el segmento
bancario (+15,4% a/a). En Colombia, los ingresos a nivel consolidado se mantuvieron planos (+0,8% a/a),
contenidos por un crecimiento de +5,2% al/a en los ingresos bancarios, pese a la caida de -7,6% en
Mejoramiento del Hogar. Por otra parte, en Brasil los ingresos disminuyeron un -9,0% a/a, mientras que la
operacién en Argentina anoté una baja de -14,6% a/a en ingresos. Respecto al efecto cambiario, el real se
deprecié en promedio un 2% a/a, mientras que el sol se depreci6é en promedio un 3% frente a la moneda
local. Por su parte, el peso argentino y el peso colombiano se depreciaron en promedio un 60% a/ay 1% a/a
respectivamente frente a la moneda local.

= En el canal online, el GMV presenté una caida de -13,9% a/a (-181% a/a en ventas propias y +1,2% a/a en
Marketplace). Por segmentos, los segmentos de Tiendas por Departamento y Mejoramiento del Hogar
sufrieron caidas en GMV de -20,5% a/a y -13,3% alaq, respectivamente, mientras que en Supermercados la
caida fue de -19,3% a/a. Con todo, la compafia alcanzé una penetracion online de 21% (21% 3T22), con la
mayor penetracion en el segmento de Tiendas por Departamento (30%).

Il - 2023 1l - 2022 % var. Estimaciones $ MM
MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso

Ingresos 2.687.837 - 2.974.013 - -9,6%
Costos de Explotacion -1.797.940 66,9% -2.028.609 68,2% -1,4%
GAV -825.020 30,7% -878.446 29,5% -6,1%
Resultado Operacional 64.877 2,4% 66.958 23% -3,1%

Ebitda 181.030 6,7% 178.814 6,0% 1,2% 152448 171.321

utilidad/Pérdida del Ejercicio -4.642 -0,2% -16.944 -0,6% -72,6% -12.698 -11.667

* Mantenemos la cautela respecto de los segmentos mds discrecionales del sector, ante una demanda
interna que se mantendria comprimida y mayores presiones en el mercado laboral, lo que podria
mantener los resultados presionados en el corto plazo.
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Ebitda de Mallplaza anota un crecimiento de 17,6% a/a en el 3123, en linea
con nuestras estimaciones y sobre el consenso de mercado

* Mallplaza reporté sus resultados del tercer trimestre de 2023, anotando una mejora en Ebitda de 17,6%
respecto al mismo periodo el afio anterior, impulsada por un crecimiento de 17,0% afa en ingresos
producto del reajuste de tarifas e indexacion de los contratos a inflacién y un alza en la tasa de ocupacion
consolidada, contrarrestando el menor dinamismo en ventas de las categorias discrecionales.

* En cuanto al margen Ebitda, este alcanzé el 79,4% frente a 79,0% registrado un afo atrds, presentando una
mejora de 42 p.b. como consecuencia del mejor resultado operacional (+17,2% a/a), contrarrestando el
alza en los costos de explotacién (+8,4% a/a) asociados a mayores gastos en contribuciones, junto con
mayores gastos de administracién y ventas (+20,1% a/a) producto de un aumento en provisiones por
incobrables. Por su parte, el GLA alcanzé los 1.963.804 m2 (+3,4% a/a), con una ocupacioén de 95,3% (95,0%
3722). Cabe mencionar que la compafia adopté una nueva politica contable a contar del segundo
trimestre de 2023, pasando de una contabilidad a Costo Histérico hacia una de Valor Razonable para la
medicién de sus Propiedades de Inversion.

Finalmente, la compariia reportd una utilidad de $59.268 millones, frente a $28.070 millones registrados un
ano atrds, asociado principalmente a la mejora en el resultado operacional y menores pérdidas en
resultados por unidades de reajuste, los cuales disminuyeron en $30.708 millones, ante una menor
variacion de la UF y una menor deuda.

1l - 2023 Il - 2022 o Var. Estimaciones MM$
MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 110.409 - 94.378 - 17,0%
Costos de Explotacion -13.735 12,4% -12.668 13,4% 8,4%
GAV -9.475 8,6% -7.886 8,4% 20,1%
Otros -270 0,2% 324 -0,3% N/A
Resultado Operacional 86.928 78,7% 74148 78,6% 17,2%
Ebitda* 87.663 79,4% 74.538 79,0% 17,6% 85.262 83.096
Utilidad/Pérdida del Ejercicio* 59.268 53,7% 28.070 29,7% 1M,1% 48.586 48.924

* Ebitda = Resultado Operacional + Depreciaciéon y Amortizacion - Revaluaciones y Otros

= Vemos positivamente el alza en la ocupacion y esperamos que la compaiiia continie mostrando mejoras
en resultados durante el 2023, aunque con un ritmo de expansiéon mas contenido ante una base de
comparacion normalizada y una demanda interna mds débil, tanto en Chile como en Per(. Seguimos
monitoreando los costos de ocupacion que, si bien, vieron alzas este trimestre ubicandose en 11,5% a nivel
consolidado (10,7% 3722), adn no se encontrarian en niveles particularmente elevados.
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