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Ebitda de Concha y Toro crece 19% afa en 4T20, por sobre el
consenso de mercado y debajo de huestras estimaciones

Etienne Céléry P.
(etienne.celery@security.cl)

= Concha y Toro reporté sus resultados del cuarto trimestre del 2020, presentando un crecimiento en su
Ebitda de 19,2% afa, por debajo de nuestras estimaciones y por sobre las del mercado. Por otro lado, la
utilidad fue de $22.664 millones, 40% mayor respecto al 4T19.

= Los ingresos por ventas de la vifa alcanzaron los $214504 millones (+9% afa), impulsados por un
crecimiento en volumenes en Chile (+13.6% a/a), Argentina (+147% a/a), y disminuciones en Mercados de
Exportacion (-35% a/a) y EEUU. (-41% a/a), lo que consolidado representa un aumento de 2.7% a/a y un total
de 90,1 millones de litros. Cabe mencionar que el efecto positivo de la depreciacion del peso chileno frente
a la canasta de monedas fue de 25% afa, disminuyendo respecto de los trimestres anteriores. En relacion
al precio promedio, en el Mercado de Exportacion crecié 16,5% afa (en délares) y a nivel consolidado lo hizo
en 6,2% a/a.

= En cuanto a los costos, el margen bruto tuvo una expansién de 234 pb a/a, a pesar de mayores costos del
vino respecto al 4T9 y a la depreciacion del peso chileno afectando los costos dolarizados, sumado all
crecimiento en vollimenes. En cuanto a los Gastos de Administracion, estos fueron un 8,6% mayores
respecto al 4T9, principalmente por cambios en el reconocimiento de gastos en la filial estadounidense y
mayores gastos de marketing en los Mercados de Exportacion. Como porcentaje de la venta, los GAV
fueron 24,9%, mejorando 11 pb respecto al 4T9.

= A nivel de Ebitda, este trimestre la comparia alcanzé $41.369 millones, un 19,2% superior respecto al 4T19. El
margen EBITDA fue de 19,3%, implicando una mejora de 164 pb. Finalmente, la utilidad de la companiia fue de
$22.664 millones, 40,1% mayor a/a y expandiéndose 234 pb en el margen neto.

IV - 2020 IV - 2019 % Var. Estimaciones $ MM
MMS$ %Ing. MM$ %Ing. Security Consenso

Ingresos 214.504 = 196.716 = 9,0% 215.886 209.398

Costos de Explotacion -126.746 59,1% -120.831 614% 49%

GAV y costos de Distribucion -53414 249% -49.197 25,0% 8,6%

Otros -422 -0,2% -257 -0,1% 64,2%
Resultado Operacional 33.922 15,8% 26.431 13,4% 28,3%
Ebitda 41.369 19,3% 34710 17,6% 19,2% 44353 38.930
Utilidad/Pérdida del Ejercicio 22664 10,6% 16.176 8,2% 40,1% 22,009 20.096

Nuevamente la vifia sorprende positivamente con sus resultados, con significativos aumentos de los
volimenes y mejoras en mdrgenes. En los préximos resultados no habria un efecto positivo relevante de
la canasta de monedas, por lo que el crecimiento estard determinado principalmente por los volimenes.
Las alzas en voliimenes en Europa y América Latina este trimestre fueron significativas, con Reino Unido y
Brasil creciendo mds de 20%. Respecto de Asia, no esperamos que recupere rdpidamente los niveles, por
lo que nos mantenemos cautos con los voliimenes del 2021, estimando un aumento de 2,5% a/q. Por el
lado de los costos y de acuerdo con datos de la ODEPA, enero sorprendié positivamente con un menor
costo de la uva, lo que de mantenerse favoreceria a la compadia y al sector, al tener internalizado el
mercado alzas entre 6% y 8% afa en el precio de esta.
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