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Renta Variable Local

Ebitda de Concha y Toro crece 53,4% a/a en 3T20, por sobre
nuestras estimaciones y las delmercado.

§Concha y Toro reportó sus resultados del tercer trimestre del 2020, presentando un crecimiento en su
Ebitda de 53,4% a/a , por sobre nuestras estimaciones y las del mercado. Por otro lado, la utilidad fue de
$26.267millones, 54,4%mayor respectoal 3T19.

§ Los ingresos por ventas de la viña alcanzaron los $210.601 millones (+28,4% a/a), impulsados por una
canasta de monedas un 9,3% a/a más alta frente al peso chileno, y a un fuerte crecimiento en volúmenes
en cada uno de susmercados: En Chile +10,8% a/a, Mercado de Exportación +18,5% a/a, Argentina +39,0% a/a
y EE.UU. +1,5% a/a, lo que consolidado representa un aumento de 16,6% a/a y un total de 95,6 millones de
litros. Respecto al precio promedio, en el Mercado de Exportación se mantuvo plano (en dólares) y a nivel
consolidado creció 10,1% a/a.

§ En cuanto a los costos, el margen bruto tuvo una expansión de 180 pb y un crecimiento de 34,7% a/a, a
pesar de mayores costos del vino respecto al 3T19 y a la depreciación del peso chileno afectando los
costos dolarizados, sumado al crecimiento en volúmenes. En cuanto a los Gastos de Administración, estos
fueron un 15,8% mayor respecto al 3T19, principalmente por el impacto cambiario sobre gastos en las
subsidiarias extranjeras. Como porcentaje de la venta, los GAV fueron 22%, unamejora de 240 pb respecto
al 3T19.

§ A nivel de Ebitda, este trimestre la compañía alcanzó $43.510millones, un 53,4% superior respecto al 3T19. El
margen EBITDA fue de 20,7%, implicando una mejora de 340 pb. Finalmente, la utilidad de la compañía fue
de $26.267millones, 54,4%mayor respecto al 3T19 y expandiéndose 210 pb en el margen neto.

Nuevamente la viña sorprende positivamente con sus resultados, con significativos aumentos de los
volúmenes y mejoras en márgenes a pesar de las turbulencias propias de la crisis sanitaria. En el 4T20
continuarían los efectos positivos del tipo de cambio en la conversión de resultados, aunque en menor
medida. En cuanto a los costos, si bien se espera un alza en los precios de la uva producto de una peor
vendimia, esta se acotaría a un 6% y tendría efectos reducidos a partir del próximo trimestre. Por otro
lado, el crecimiento en volúmenes exportados según cifras de Aduanas en los últimosmeses, sumado a
unsector favorecidopor lapandemiaanivel local y en losmercadosdondeopera, nospermiteproyectar
buenosmárgenes ycrecimientoen los siguientes trimestres.
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