
DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS

Renta Variable Local 29 de marzo, 2021

Ebitda del 4T20 de Ripley Sobre Nuestras Estimaciones y el Consenso
de Mercado

▪ Ripley reportó sus resultados del cuarto trimestre, registrando un Ebitda de $38.123 millones (+188,9% a/a).
Por su parte, el resultado operacional registró una utilidad de $21.359 millones, frente a las perdidas por -
$4.102 millones registrados un año atrás, impulsado principalmente por el segmento retail en Chile, luego
del aumento de liquidez en la economía.

▪ Los ingresos consolidados de la compañía aumentaron un 12,9% a/a. Estos aumentaron en el segmento de
tiendas por departamento (+28,8% a/a) e inmobiliario (+16,7% a/a), mientras que en el segmento bancario
registró una baja de -35,4% a/a. En Chile, las ventas de retail durante el trimestre presentaron un alza de 44,8%
respecto al 4T19, impulsados por el retiro de fondos de las AFP´s, mientras que en el segmento bancario los
ingresos presentaron una caída de -31% a/a, explicado principalmente producto de una baja de -24,5% en la
cartera bruta y una menor tasa de devengo. En relación al canal online, el GMV (Gross Merchandise Value)
presento un aumento de +126,2%, representando el 37,3% de las ventas en el país. En Perú, la compañía
presentó una mejora en ingresos de 2,3% a/a en el segmento retail. Por otro lado, el segmento bancario anotó
una caída de -43,7% a/a, afectado por una baja de 28,7% en la cartera bruta. Por su parte, el segmento
inmobiliario registró un crecimiento +17,1% a/a, destacando la apertura del Mall Aventura Chiclayo (47.000 m2

de GLA), a la vez que el GMV en Perú registró un aumento de 78,1%, representando el 22,4% de las ventas en el
país. Los resultados se vieron afectados por la depreciación del sol peruano con respecto al peso chileno en
6% con respecto al trimestre comparable.

▪ En términos de margen bruto, a nivel consolidado anotó una contracción de 51 p.b, hasta 32,7%, afectado
por una caída de 310 p.b en el margen en el segmento de retail, asociado en parte, a una mayor relevancia
del canal online junto con un mix de ventas más desfavorable y una caída de 742 p.b en el segmento
bancario, producto de un mayor costo por riesgo en Perú. Por el lado de las ventas a través de canales
digitales a nivel consolidado, estas alcanzaron una penetración de 32,9% (19,7% 4T19).

▪ Finalmente, la compañía registró una utilidad por $2.537 millones, frente a la utilidad de $31.878 millones
durante el 4T19, afectado por el efecto contable asociado a la posible venta de Nuevos Desarrollos S.A.,
reconociendo una pérdida por $15.272 millones e impuestos por $ 21.033 millones y a pesar de la mejora en el
resultado operacional. Sin el efecto contable, la utilidad habría alcanzado los $38.834 millones (+22% a/a).

▪ Si bien el retiro de fondos de las AFP´s permitió un mayor impulso en tiendas por departamento en Chile,
donde los días de inventario disminuyeron hasta los 61 días (-30 días v/s 4T19), vemos desafíos a mediano
plazo, producto de los cambios de canal de ventas y ante una mayor recuperación de inventarios en la
industria, acompañado de presiones en el consumo en Chile hacia más largo plazo. Con todo, hacia
adelante esperamos un positivo comienzo de año producto de los bajos niveles de actividad promocional
en Chile.
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MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 554.106     - 490.804     - 12,9%
Costos de Explotación -373.029     67,3% -327.933     66,8% 13,8%
GAV -159.718     28,8% -166.973     34,0% -4,3%

Resultado Operacional 21.359     3,9% -4.102     -0,8% -
Ebitda* 38.123     6,9% 13.198     2,7% 188,9% 13.831     13.076     

Utilidad/Pérdida del Ejercicio 2.537     0,5% 31.878     6,5% -92,0% -1.589     5.111     
*Ebitda rerportado - Gasto por intereses y reajustes segmento bancario

IV - 2020 IV - 2019 % Var. Estimaciones MM$
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