Renta Variable Local

Informe Escenario Retail:
Enero 2024

El indice de Actividad del Comercio al por menor registré6 una caida de -2,4% a/a en
términos reales el mes de noviembre, afectado principalmente por materiales para la
construccién (-8,2% a/a) y vestuario (-7,0% a/a), siendo parcialmente compensado por
el alza en electro (+4,6% o/a). Con esto, las categorias de vestuario y productos
electrénicos anotaron variaciones durante el Gltimo trimestre mévil de -9,3% a/a y +2,3%
a/a respectivamente. En el caso del empleo, las cifras correspondientes al trimestre movil
de septiembre-noviembre mostraron un alza en la ocupacién de 2,9%, consistente con
una creacioén de 255 mil empleos en un afio, con la mayor creacién en asalariados
(156 mil), seguido por trabajos por cuenta propia (110 mil) (ver correo Security). Por su
parte, los salarios reales anotaron una variacion de 3,3% a/a en noviembre.

Con respecto a las ventas mensuales de Supermercados, las cifras publicadas por el INE
registraron una variacién de 2,2% a/a en el indice el mes de noviembre (-3,8% a precios
constantes), alcanzando 1,5% a/a durante el trimestre movil. En la regiébn metropolitana,
en tanto, el indice de ventas del segmento anotd un crecimiento de 2,9% ala (-32% a
precios constantes) el mes de noviembre y 1,8% durante el trimestre mévil, por sobre la
variacién de 0,1% (total locales) en noviembre registrada por la cdmara nacional de
comercio (-1,4% trimestre movil), entregando sefales de crecimiento del canal online por
sobre las categorias tradicionales en el mes.

Finalmente, en Perq, el indice de la Produccién del sector comercio se expandid 1,4% ala
en octubre (2,0% trimestre movil).

En este contexto, consideramos mejoras en el margen hacia el primer semestre de este
ano, de la mano del escenario macroecondémico local, lo que contribuiria a atenuar las
presiones y mejorar gradualmente sus resultados durante 2024. En ese sentido,
esperamos repuntes acotados en margen bruto producto de niveles de inventario mas
normalizados y una base de comparacion mas presionada, pero contrarrestados por
deterioros en ingresos afo contra afno como consecuencia de una demanda interna
mas débil, un mercado laboral tensionado y niveles de inflaciéon que aln se mantendrian
elevados. En definitiva, si bien mantenemos el sesgo positivo hacia el segmento de
supermercados, ante un mayor soporte y capacidad en el traspaso de precios que los
demds segmentos, esperamos una mejora paulatina en las perspectivas de los
segmentos que se han visto mas afectados a lo largo de 2023.
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Principales Indicadores

indice de Ventas Comercio Minorista
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Ventas Minoristas y Crecimiento del Empleo

Ventas Minoristas MA (3) Crecimiento Empleo (Fwd 2M)
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Ventas Supermercados y Salarios Reales
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- Var. Ventas Supermercados a Precios Constantes
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Creacion de Empleo por Categoria
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Ventas Minoristas y Salarios Reales
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Ventas Supermercados RM (Var. %)

CNC - Total Locales
INE (Base 2018)

2 2 ®© © 0 0 F 8 & ¥ 94 94 o o o
TN S N N A S M N
g8 ez 3o 2 za L i
s £ 95 2 o0 £ 3§ 2 G Q

o o0 £ g @ E o E o

+ Fuente: INE, Departamento de Estudios
« Cifras Nominales

INVERSIONES security




Renta Variable Local 5 de enero, 2024

Principales Indicadores

Margen Bruto TD e Inventarios (Chile) Situacion Actual de Inventarios
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Este informe no constituye oferta a firme de compra ni venta de valores, no compromete a Grupo Security ni a sus filiales o empresas relacionadas. Este informe
ha sido preparado en base a informacion publica, proveniente de fuentes a nuestro juicio confiables. Sin embargo, podria contener eventualmente algun error,
que de modo alguno compromete la responsabilidad de los autores de este informe. Asimismo, los precios o valores indicados pueden presentar variaciones
con respecto a lo informado. Las inversiones especificadas en este informe pueden no resultar adecuadas para todos los inversionistas. Estos deben
tomar sus propics decisionas segun sus objetivos y sus niveles de riesgo especificos. Ninguna parte de este documento puede ser (0] copiada o duplicada por
cualquier forma o medio, o (ii) redistribuida sin el previo consentimiento escrito de Grupo Security.
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