Renta Variable Local

23 de febrero, 2021

Ebitda de CCU Crece 5,7% afa en 4T20, Levemente Por Sobre Nuestras
Estimaciones y las del Mercado

Etienne Célery PI.
etienne.celery@security.cl

= CCU reporto sus resultados del cuarto trimestre del 2020, presentando un aumento en su Ebitda de 5,7% q/q,
levemente por sobre nuestras estimaciones y las del mercado. Ademads, presenté una utilidad de $56.403
millones en su tGltima linea.

« En el cuarto trimestre, el volumen de ventas consolidado fue de 10,3 millones de hectolitros (+114% a/a), con
crecimientos en todas sus operaciones: Chile +117% a/a, Negocios Internacionales +10,8% a/a y Vinos +10,9% a/a. En
cuanto a los ingresos, estos alcanzaron los $599.600 millones (+37% afa), explicado por los aumentos en
volimenes antes sefialados pero compensados con una disminucién en los precios promedios en CLP de 6,9%
afa por una fuerte depreciacion del peso argentino.

« En cuanto a los costos de venta, estos aumentaron 9,8% a/a tras mayores volimenes, los efectos negativos de la
devaluacién del ARS en los costos dolarizados y efectos de mix sumados a mayores costos del vino. En cuanto al
margen bruto, a nivel consolidado este se contrajo 280 pb afa, por los efectos ya descritos. A nivel individual,
todas las operaciones disminuyeron sus mdrgenes. En cuanto d los gastos de administracién y venta (GAV), estos
disminuyeron 6,8% a/a, asociados o menores gastos en publicidad en el segmento de Negocios Internacionales,
aungue en Chile y Vinos crecieron 87% afa y 221% afa, respectivamente. Asi, el resultado operacional fue de
$99.949 millones, alcanzando un margen operacional de 16,7% (+70 pb vs 4T19). El Ebitda del trimestre alcanzé los
$126.535 millones (+5,7% a/a), aumentando 40 pb el margen sobre ingresos respecto al 4T19 (desde 20,7% a 211%).

* Respecto al resultado no operacional, la compania reporté una pérdida de -$22.416 millones, con un mejor
resultado en Colombia (+212% a/a en volumen), pero arrastrado por mayores gastos financieros y otros gastos.
De esta forma, reporté una utilidad por $56.403 millones, lo que se compara con ganancias de $56.371 millones en
4T19.

IV - 2020E IvV-2019 EstimacionesMM $
MMS$ %Ing. MMS$ %Ing. wvar. Security Concenso
Ingresos 599.648 578.071 37% 588.036 612.720
Costos de Explotacion -303.593 -50,6% -276.47N -47,8% 9,8% - -
GAV -199.821 -333% -214.440 -370% -6,8% - -
Otros 3.716 0,6% 5128 0,9% -27,5% - -
Resultado Operacional 99.949  167% 92.288 16,0% 8.3% - -
Ebitda 126535  211% 19.766 20,7% 57% 120.881 19.801
Utilidad/Pérdida del Ejercicio 56.403 9,4% 56.371 9,8% 0,1% 50.064 54.869

Tras trimestres complejos para la compaiiia por el cierre del canal on-premise y las caidas en volimenes,
destacamos la recuperacion de estos en el trimestre, logrando creer a nivel consolidado e individual. Ahora
bien, un menor tipo de cambio y mayores costos de la uva presionarian los resultados del segmento Vinos en
los préximos trimestres, y se alejaria de los aumentos a doble digito que experimenté el Gltimo ario. Por otro
lado, el joint venture en Colombia logré aumentos en voliimenes a pesar de que la industria se contrajo, siendo
und buena sefial de la diversificacién en la regién. No obstante, agregamos una nota de cautela en relacion al
deterioro de sus mdrgenes y a la dificultad para traspasar la inflacién a sus precios en la operacion en
Argentina, en donde continlia muy presionada la operacion.
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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 informacién publica, proveniente de fuentes a nuestro juicio confiables. Sin embargo, podria contener eventualmente 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 seguin sus objetivos y sus niveles de riesgo especificos. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada o duplicada por
cualquier forma o mediio, o (ii) redistribuida sin el previo consentimiento escrito de Grupo Security.
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