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Ebitda de Concha y Toro crece 2,5% afa en 2T21, por sobre el
consenso de mercado y huestras estimaciones

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

= Conchay Toro reporté sus resultados del segundo trimestre del 2021, presentando un crecimiento en su
Ebitda de 2,5% afa, por sobre nuestras estimaciones y las del mercado. Por otro lado, la utilidad fue de
$23.343 millones, 10,1% mayor respecto al 2T20.

sLos ingresos por ventas de la viRa alcanzaron los $210.396 millones (+91% afa), 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 Exportaciéon y en Chile Doméstico. Con respecto a los volimenes, en el periodo
observamos aumentos en Chile (+10,8% a/a), Mercado de Exportacion (+6,8% afa), EEUU. (+54% afa), y una caida
en Argentina (-421% a/a), lo que consolidado representa un aumento de 4,8% afa y un total de 887 millones de
litros. Respecto al precio promedio, en Mercados de Exportacion crecié 13,3% afa (en délares), y en Chile mostré el
mayor aumento trimestral a la fecha (+27,7% a/a), lo que llevéndolo a nivel consolidado representa un alza de 4,1%
afa, afectado por la canasta de monedas.

= En cuanto a los costos, el margen bruto tuvo una expansién de 210 pb y un crecimiento de 3,4% afa, con mayores
costos asociados al vino pero dentro del rango esperado, sumado a la apreciacién del peso chileno en el periodo.
En cuanto a los Gastos de Administracion, estos fueron un 15,0% mayor respecto al 2T20, y como porcentaje de la
venta, los GAV fueron 15,6%, una disminucién de 30 pb respecto al 2T20.

= A nivel de Ebitda, este trimestre la compania alcanzé $42.315 millones, un 2,5% superior respecto al 2120, por
sobre nuestras proyecciones tras mejores precios promedios en cada una de sus operaciones. El margen EBITDA
fue de 20,1%, implicando una disminucion de 130 pb. Finalmente, la utilidad de la compania fue de $23.343 millones,
10,1% mayor respecto al 2721y expandiéndose 20 pb en el margen neto.

11-2021 11-2020 %Var. Estimaciones $ MM
MMS$ %Ing. MMS$ %Ing. Security Consenso
Ingresos 210,396 = 192,850 = 9.1% 203,493 20314
Costos de Explotacion -129,214 61.4% -114,361 59.3% 13.0%
GAV y costos de Distribucion -47547  22.6% -43,819 22.7% 8.5%
Otros 247 0.1% -909 -0.5% -127.2%
Resultado Operacional 33,882 16.1% 33,761 17.5% 0.4%
Ebitda 42315 20.1% 41,280 21.4% 2.5% 40,450 39,651
utilidad/Pérdida del Ejercicio 23,343 n1% 21,201 1n.0% 10.1% 20,481 21,356

= Tras otro excelente trimestre en cuanto a resultados, reiteramos nuestra vision favorable para la
companiia, que ha continuado transando en niveles atractivos en relacién a sus muiltiplos histéricos y
resultados esperados. Con respecto a estos, en este periodo nos sorprendieron las alzas en precios,
explicadas por un fuerte efecto mix, y que ya hemos visto en otras companias del sector, tras estimulos
econdémicos a nivel global que le permiten crecer en categorias premium. Esperamos que dicho efecto
continde en el 3T2], lo que le ayuda a contrarrestar los aumentos en costos asociados a la uva, aunque
sin mayores cambios a huestro escenario base de costos para el 2021 (~ +6% q/q).
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