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Ebitda del 3T22 de Embotelladora Andina En Línea con nuestras
Estimaciones

▪ Embotelladora Andina reportó sus resultados del 3T22, presentando un crecimiento en Ebitda de 17,2%
a/a, en línea con nuestras estimaciones. Por su parte, su utilidad registro una caída hasta los $33.999 mm
(-13,6% a/a), frente a 39.354 millones durante el 3T21.

▪ Los ingresos de la compañía presentaron un alza de 21,3% a/a, producto de un crecimiento de 2,3% en
volúmenes y ante un efecto favorable en el tipo de cambio de conversión. Por país, en Argentina, la
embotelladora mostró un alza de 58,4% en ingresos, con una mejora de 8,1% a/a en volúmenes. Por su parte,
en Brasil, el aumento en ingresos alcanzó el 13,5% a/a, con un alza de 5,2% a/a en volúmenes. Chile, por su
lado, registró un alza de 7,4% a/a en ingresos, acompañado de una caída de 3,5% a/a en volúmenes. Por
ultimo, en Paraguay la compañía mostró un alza de 33,7% en ingresos, con un aumento de 1,7% a/a en las
cajas unitarias vendidas.

▪El costo de explotación, en tanto, tuvo un alza de 17% a/a, dado la mejora en el nivel de ventas, impulsando
el margen bruto en 228 pb, a pesar de que un parte de las materias primas que utiliza la compañía se
encuentran dolarizadas. Por otro lado, los gastos de administración registraron un alza de 35%, producto de
los mayores volúmenes y gastos de distribución, junto a mayores gastos de mano de obra, lo que en
definitiva llevó a una caída en el margen operacional de 46 pb a/a.

▪En tanto, el margen Ebtida fue de 15,2%, con una contracción de 52 pb respecto al 3T2021. Finalmente, la
utilidad de la compañía cayó -13,6% a/a respecto al mismo trimestre del 2021, a pesar de la mejora en el
resultado operacional (16,3% a/a) y producto de un menor desempeño en unidades de reajuste (10x) y una
mayor tasa efectiva de impuestos.
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MM$ % Ing. MM$ % Ing.

Ingresos               653.498                  538.815 21,3%

Costo de venta              -407.138 62,3%               -347.993 64,6% 17,0%

GAV                -175.716 26,9%                  -130.186 24,2% 35,0%

Gastos Corporativos                    -1.879 0,3%                      -1.484 0,3% 26,6%

Resultado Operacional                 68.765 10,5%                     59.152 11,0% 16,3%

Ebitda                 99.290 15,2%                     84.691 15,7% 17,2%                102.377 

Utilidad Controlador                 33.999 5,2%                   39.354 7,3% -13,6%                 37.502 
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Si bien, los resultados de Engie Chile continuaron presionados por el fuerte incremento en los costos
operacionales, principalmente por mayores precios de combustibles, esto se vio compensado con un aumento
en los ingresos, en esencia vía precios, consecuencia de sus mecanismos de indexación, apoyados además por
una mayor demanda del sector minero. En este trimestre, la compañía normalizó su suministro de gas, lo que
sumado a precios de los combustibles a nivel internacional corrigiendo a la baja y un ingreso gradual de
proyectos ligados a energías renovables a partir del 4T22, permitirían recuperar niveles de Ebitda registrados en
periodos anteriores.

▪ Engie Chile reportó un Ebitda al tercer trimestre de 2022 de US$57 millones, lo que implica una variación de 3%
a/a, contrarrestando la presión en costos producto del alza en el precio de los combustibles y el costo marginal
del sistema, con aumentos de precios de contratos indexados a estos insumos. La cifra estuvo en línea con
nuestras estimaciones y el consenso de mercado.

▪ Los ingresos por venta de energía alcanzaron US$462 millones (+42% a/a), mientras que otros ingresos sumaron
US$38 millones (-6% a/a). Las ventas físicas totales fueron de 3.100 GWh, un aumento de 4% con respecto al mismo
periodo en 2021. El segmento regulado alcanzó 1.255 GWh (-4% a/a), que incluye el vencimiento de un contrato con
CGE y una menor prorrata de demanda por el ingreso de otros operadores, mientras que el segmento libre
alcanzó 1.796 GWh, con una variación positiva de 8% a/a, ante un nuevo impulso en la demanda minera. En el caso
de clientes regulados, el volumen se vio compensado por un precio promedio que subió 33% a/a, alcanzando
US$164/MWh, mientras que en el caso de clientes libres, el alza fue similar, hasta US$128/MWh, ambos respondiendo
al aumento en los principales factores de indexación de las tarifas (inflación y combustible vinculado).

▪ La generación bruta de Engie Chile cayó -40% en términos anuales, alcanzando 1.461 GWh este trimestre,
destacando el mayor aporte de energías renovables, pero bajas relevantes en carbón y gas (-55% a/a y -44% a/a,
respectivamente). Debido a esta menor generación, las compras físicas de la compañía subieron un 222% a/a,
llegando este trimestre a 1.805 GWh, pero con un valor unitario 22% inferior al 3T21. En esta menor producción influye
la salida programada de centrales a carbón y el ingreso a operación de centrales más eficientes al sistema. Todo
lo anterior se refleja en aumentos de 151% en el ítem compras de energía, pero de sólo 1% en consumo de
combustible, permitiendo mantener un resultado operacional semejante al del 3T21.

▪ Finalmente, en su última línea la compañía mostró una pérdida de US$18 millones, cifra que se contrarresta con
ganancias por US$9 millones registradas en el 3T21, al incluir un leve incremento en gastos financieros asociados a
factorización de cuentas por cobrar ligadas al PEC de 2019.

Resultados Engie 3T22: Ebitda en Línea con Nuestras Estimaciones y el
Consenso del Mercado

MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 499.7 - 365.8 - 36.6%
Costos de Explotación -442.4 88.5% -305.5 83.5% 44.8%
GAV y otros 0.0 0.0% -4.7 1.3% -100.0%
Depreciación -48.0 9.6% -44.6 12.2% 7.6%

Resultado Operacional 9.3 1.9% 10.8 3.0% -13.9%
Ebitda 57.3 11.5% 55.4 15.1% 3.4% 55.6 54.0
Utilidad/Pérdida -17.8 -3.6% 8.7 2.4% N/A -4.9 -14.0
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