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Ebitda de Concha y Toro crece 2,5% a/a en 2T21, por sobre el
consenso demercado y nuestras estimaciones

§ConchayToro reportó sus resultadosdel segundo trimestredel 2021, presentandouncrecimiento ensu
Ebitda de 2,5% a/a, por sobre nuestras estimaciones y las del mercado. Por otro lado, la utilidad fue de
$23.343millones, 10,1%mayor respectoal 2T20.

§Los ingresos por ventas de la viña alcanzaron los $210.396 millones (+9,1% a/a), a pesar de una canasta de
monedas desfavorable en un 7% respecto al peso chileno, mostrando un fuerte crecimiento de los precios
promedios en Mercados de Exportación y en Chile Doméstico. Con respecto a los volúmenes, en el período
observamos aumentos en Chile (+10,8% a/a), Mercado de Exportación (+6,8% a/a), EE.UU. (+5,4% a/a), y una caída
en Argentina (-42,1% a/a), lo que consolidado representa un aumento de 4,8% a/a y un total de 88,7 millones de
litros. Respecto al precio promedio, en Mercados de Exportación creció 13,3% a/a (en dólares), y en Chile mostró el
mayor aumento trimestral a la fecha (+27,7% a/a), lo que llevándolo a nivel consolidado representa un alza de 4,1%
a/a, afectado por la canasta de monedas.

§ En cuanto a los costos, el margen bruto tuvo una expansión de 210 pb y un crecimiento de 3,4% a/a, con mayores
costos asociados al vino pero dentro del rango esperado, sumado a la apreciación del peso chileno en el período.
En cuanto a los Gastos de Administración, estos fueron un 15,0% mayor respecto al 2T20, y como porcentaje de la
venta, los GAV fueron 15,6%, una disminución de 30 pb respecto al 2T20.

§ A nivel de Ebitda, este trimestre la compañía alcanzó $42.315 millones, un 2,5% superior respecto al 2T20, por
sobre nuestras proyecciones tras mejores precios promedios en cada una de sus operaciones. El margen EBITDA
fue de 20,1%, implicando una disminución de 130 pb. Finalmente, la utilidad de la compañía fue de $23.343 millones,
10,1% mayor respecto al 2T21 y expandiéndose 20 pb en el margen neto.

§ Tras otro excelente trimestre en cuanto a resultados, reiteramos nuestra visión favorable para la
compañía, que ha continuado transando en niveles atractivos en relación a sus múltiplos históricos y
resultados esperados. Con respecto a estos, en este período nos sorprendieron las alzas en precios,
explicadas por un fuerte efectomix, y que ya hemos visto en otras compañías del sector, tras estímulos
económicos a nivel global que le permiten crecer en categorías premium. Esperamos que dicho efecto
continúe en el 3T21, lo que le ayuda a contrarrestar los aumentos en costos asociados a la uva, aunque
sinmayores cambiosanuestro escenariobasedecostosparael 2021 (~ +6%a/a).
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