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Ebitda de Cencomalls aumenta 13,0% afo a ano, en linea con

nuestras estimaciones y el consenso de mercado.

Juan Manuel Mira C.
juanmanuel.mira@security.cl

* La compaiiia reporté sus resultados del tercer trimestre del afio, los cuales mostraron crecimientos de
9,7% aa en ingresos y 13,0% en Ebitda, en linea con nuestras estimaciones y el consenso de mercado.
Ademas, la utilidad neta de la empresa alcanzé los 64.251 millones (+21,4% afa).

* Los ingresos de Cencomalls alcanzaron los $85.872 millones (+9,7% a/a) principalmente debido al
aumento de GLA de 27.200 m2 (+2,0% o/q), donde destaca la apertura de Cenco la Molina en Perd con mds
de 10.000 m2 y la nueva tienda Jumbo en Cenco Costanera con 8.500 m2, a esto se suma el efecto positivo
de la recuperacion del consumo en Chile la cual ha impulsado el flujo de visitas de la compania (+10,0%
a/a) y las ventas de los locatarios, las cuales aumentaron 9,2% a/a, beneficiando el componente variable
de los ingresos. El Ebitda de la empresa alcanzd los 80.495 millones (+13,0% a/a), resultado derivado del
crecimiento de los ingresos compensado parcialmente por un aumento en los gastos, destinados a
trabajos de habilitacién de espacios para arriendo y reforzamiento de equipos.

Por su parte, el margen Ebtida en el periodo fue de 93,7%, un 2,74% mayor que el tercer trimestre de 2023
gracias al crecimiento de los ingresos operativos y un aumento de otros ingresos respecto al mismo
periodo del afio anterior. Por Gltimo, la utilidad neta de Cencomalls llegd a $64.251 millones, anotando un
crecimiento de 21,4% afio a afo a raiz de un mayor resultado operacional (+38,7% a/a) y el impacto
positivo de la revaluacion de activos, compensado por diferencias en el tipo de cambio y mds altos gastos
por unidades de reajuste.

Il - 2024 Il - 2023 % Var. Estimaciones MM$
MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso

Ingresos 85.872 - 78.252 - 9,7%

Costos de Explotacién -2.338 2,7% -2.365 3,0% -1,1%

GAV -6.600 7.7% -4.595 5,9% 43,6%

Otros 17.901 20,8% -2.938 3,8% -709,2%
Resultado Operacional* 94.835 110,4% 68.354 87,4% 38,7%
Ebitda Ajustado 80.495 93,7% 71.208 91,0% 13,0% 81.268 78.808
Utilidad/Pérdida del Ejercicio* 64.251 74,8% 52.927 67,6% 21,4% 59.231 54.891

*Considera Reevaluacion de Activos

= Para el cuarto trimestre de 2024, esperamos que se mantenga el crecimiento de la empresa, viéndose
beneficiados los resultados por la recuperacion del consumo en Chile, mientras que destacamos las
tasas de ocupacion de la compaiiia junto con sus margenes.
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Renta Variable Local 6 de noviembre, 2024

Ebitda de Concha y Toro Aumentd 25,8% afa, bajo nuestras
estimaciones y en linea con el consenso de mercado.

Nicolas Libuy I. (nicolas.libuy@security.cl)

= Concha y Toro reporté sus resultados del tercer trimestre de 2024, presentando un alza de 25,8% a/a en
Ebitda, bajo nuestras estimaciones y en linea con el consenso de mercado. Por otro lado, la utilidad fue de
$17.857 millones (6,8% a/a).

= Los ingresos por ventas de la viAa alcanzaron $232.200 millones (9% a/a), con una baja de -17% a/a en
volimenes, hasta los 74,1 millones de litros, producto de una caida de -5,4% a/a en Chile (-81% a/a en
Cervezas y -4,3% a/a en Vinos) y una baja de -4% a/a en Estados Unidos, contrarrestando la mejora en
Mercados de Exportacion (0,4%). Por el lado de los precios, estos registraron un aumento en el precio
promedio de 10,5% a/a en la categoria Vino en Chile, una baja de -5,8% a/a en USA (en moneda local) y un
alza de 1,6% a/a en Mercados de exportacion. Respecto a su canasta de monedas, el peso se deprecié 9,5%
a/a frente a las principales monedas de exportacién, con una depreciacion frente a la libra esterlina (12,8%
a/a), el Euro (9,9%) y el délar (7,6%).

= Por el lado de los costos de explotacion, estos crecieron 6,1% a/a, con una expansién de 167 p.b en el
margen bruto, como resultado de cambios en el mix de ventas y la depreciacién del peso. En cuanto a los
gastos de administracién, estos crecieron 6,3% a/a, representando un 27,3% con relacién a los ingresos,
mejorando 70 p.b frente al 3T23, producto de una mayor optimizaciéon de procesos, junto a menores gastos
extraordinarios.

* A nivel de Ebitda, la companfia alcanzé $33.216 millones, con un alza de 6,8% a/a en utilidad, producto del
mejor resultado operacional (37,8% a/a) y a pesar las pérdidas en el resultado no operacional (-$1.401 mm
frente a +$1.619 mm), como consecuencia de un menor desempefo en asociadas (-61,3% a/a).

1l -2024 1l-2023 % Var. Estimaciones $ MM
MM$ %Ing. MM$ %Ing. Security  Consenso

Ingresos 232200 - 213.012 - 9,0%

Costos de Explotacion -142.813 61,5% -134577 63,2% 6,1%

GAV y costos de Distribucion -63.318 27,3% -59583 28,0% 6,3%

Otros -415 0,2% -229 -0,1% 81,4%
Resultado Operacional 25.654 1,0% 18.622 8,7% 37,8%
Ebitda 33.216 14,3% 26.413 12,4% 25,8% 35.780 33.790
Utilidad/Pérdida del Ejercicio 17.857 77% 16.722 7.9% 6,8% 16.771 17.707

= A pesar de la sorpresa negativa, destacamos la recuperacion en mdargenes que continGa mostrando la
compania, escenario donde adn vemos espacios de mejora hacia adelante. Por otro lado, continuamos
viendo una demanda contenida en el caso de los volamenes.
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Este informe es proporcionado Unicamente con fines de orientacion e informacién general, por lo que, en ningln caso
él debe emplearse o considerarse como asesoria de inversién y/o financiera, recomendacién, y/o oferta a firme de
compra ni venta de valores. Asimismo, este informe no es un documento de oferta, por lo que ho compromete a Grupo
Security ni a sus filiales o empresas relacionadas a ningln acto. Este informe ha sido preparado en base a informacion
publica, proveniente de fuentes a nuestro juicio confiables, la que, por tanto, a nuestro mejor saber y entender, se
ajusta a los hechos y no contiene omisiones que puedan afectar su comprension. Sin embargo, podria contener,
eventualmente, errores, los que, no son atribuibles g, ni aceptados como propios por los autores de este informe, Grupo
Security y sus filiales. Si bien hemos tomado precauciones razonables para que la informacién tenida en cuenta al
tiempo de la elaboracién de este informe se mantuviere actualizada, no podemos asegurar que ella no haya variado
durante su elaboracion y emision. Asimismo, la informacién contenida aqui puede estar sujeta a cambios sin previo
aviso. Los precios, estimaciones o valores indicados estdn sujetas a riesgos, incertidumbres y otros factores que
pueden provocar que los eventos reales difieran materialmente de cualquier desarrollo anticipado, y, por tanto,
pueden presentar variaciones con respecto a lo informado. Los inversionistas deben comprender que (i) las
proyecciones futuras pueden no concretarse y (i) el rendimiento pasado no es necesariamente una guia para el
rendimiento futuro. Todas las inversiones mencionadas en este informe tienen riesgo de pérdida. Este informe no
garantiza que las proyecciones contenidas en él estén libres de error. Ni los autores de este informe, ni Grupo Security y
sus filiales hacen representacién o garantia, expresa o implicita, sobre la precision, completitud o integridad de este
informe, por lo que ellos no asumen responsabilidad frente a ninguna persona por el empleo, uso o comprension de
este informe ni por la informacién contenida en él. Este informe no tiene en cuenta objetivos de inversion especificos,
situacién financiera o necesidades particulares de ninguna persona especifica, por lo que las inversiones
especificadas en él pueden no resultar adecuadas para todos los inversionistas. Estos deben tomar sus propias
decisiones segln sus objetivos, horizontes de inversion, y sus niveles de riesgo especificos. En el caso de la renta
variable local, sus valorizaciones se efectlan a través de un modelo de descuento de flujos de caja proyectados, cuya
tasa de descuento se basa en un modelo de costo de capital ponderado. Los autores de este informe se encuentran
sujetos a estrictas reglas de inversidon con el objeto de evitar potenciales conflictos de interés, por lo que no ha
conflicto que informar. Para mads informacién sobre estas reglas, por favor dirigirse al siguiente link: [Reglamento].
Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada o duplicada por cualquier forma o medio, o (ii) redistribuida
sin el previo consentimiento escrito de Grupo Security.
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