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El indice de Actividad del Comercio al por menor registré un crecimiento de 23,8% afa en
marzo, impulsado por productos electrénicos (+61,2% a/u), a la vez que vestuario, calzado
y accesorios anotaron un alza de 29.4% afa. Con esto, las categorias de productos
electrénicos y vestuario anotaron variaciones durante el ultimo trimestre movil de +48,1%
al/a y -11% a/a, respectivamente. En el caso del empleo, las cifras correspondientes al
trimestre movil enero-marzo mostraron una caida de la ocupacion de -8,9%, consistente
con una destruccion de 794 mil empleos en un afo, con la mayor pérdida en asalariados
(-497 mil) y cuenta propia (-110 mil) (ver correo Security). Por su parte, los salarios reales
anotaron una variacion de 1,4% a/a en marzo.

Por el lado del mix de ventas en tiendas por departamento y su impacto en los
mdrgenes bruto, en marzo vemos un mayor retroceso en la participacion de vestuario,
pasando desde en torno a 46% de la venta en el trimestre mévil a febrero a en torno a
42% de la venta en el trimestre movil a marzo, por debajo del #563% registrado un ano
atrds.

En el segmento de supermercados, las cifras del INE registraron un aumento de 4,4% a/a
en marzo (16% a precios constantes), alcanzando el 10,4% durante el trimestre mévil a
marzo. En la regidon metropolitana, en tanto, el indice de ventas del segmento anoté un
crecimiento de 19% a/a (-1,0% a precios constantes) en marzo y 101% durante el trimestre
mévil, por sobre la caida de -6,8% (total locales) en marzo registrada por la cdmara
nacional de comercio (1,6% trimestre mévil), manteniendo las sefadles de una mayor
relevancia del canal online y categorias no tradicionales.

Finalmente, en Per, el indice de la Produccién del sector comercio se contrajo un -5.7%
a/a en febrero (-2,7% trimestre mévil), interrumpiendo las mejoras registradas los meses
previos.

En este contexto, esperamos un crecimiento en Ebitda de 11,7% a/a para las companias
del sector durante el 1T21, impulsado por importantes alzas en ingresos en los segmentos
retail en Chile, luego de los retiros de fondos y una débil base de comparacion. Por el
lado de los mdrgenes, consideramos que la baja actividad promocional, producto de los
bajos niveles de inventarios que presenta la industria, permitiria atenuar los impactos
asociados al mix de ventas mads desfavorable, luego que estos se mostraran algo mads
presionados en marzo a lo esperado. Finalmente, también consideramos algunas
mejoras en eficiencias, luego de los avances registrados durante los Ultimos trimestres.
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Ventas Minoristas y Crecimiento del Empleo
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Ventas Supermercados y Salarios Reales
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Creacion de Empleo por Categoria
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Ventas Minoristas y Salarios Redles

——Ventas Minoristas MA (3) —Salarios Reales (Fwd 3M)

24% 6%
16%
8% 3%
0%
0%
-8%
-16% 3%
-24%
-32% ~6%

E-12 E-13 E-14 E-15 E-16 E-17 E-18 E-19 E-20 E-21

« Fuente: INE, Departamento de estudios

Ventas Supermercados RM (Var %)

25
20
15
10
bho LIH |" 1 i || |,
1] " " 1
S aalaingof il X T NN
CO0Q5525H09 O S552E500G320c%
-0 G- EDE™ o0 U%-&‘gcg =2862T o £
-15
-20
B CNC - Total Locales  m INE

* Fuente: CNC, INE, Departamento de estudios
+ Cifras Nominales

INVERSIONES




Renta Variable Local

Principales Indicadores

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

Margen Bruto y MIX de Ventas TD

mar-20
jun-20
sep-20

dic-20
mar-21

—Mg Bruto Tiendas por Departamento

+ Fuente: INE, Departamento de estudios

250%
200%
150%
100%
50%
0%

-50%

-100%

25-ma

-150%

Termémetro Ventas Minoristas (IM Movil)

o
L1l oL

S 3
25
L o o
——Total ex SM

17-ago-20

07-sep-20

28-sep-20

19-oct-20
09-nov-20
30-nov-20

——Total (IM Mov)

+ Fuente: CNC, Departamento de estudios

21-dic-20

N-ene-21

*

*
DY
o o =
o o 9
Ty €
S g é

—4—|VCM-INE

05-abr-21

6 de mayo, 2021

Margen Bruto TD e Inventarios (Chile)
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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 eventucalmente 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 propias decisiones segln sus objetivos y sus niveles de riesgo especificos. 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.




