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El desafio de mantener sélidos margenes

Los resultados de Cencosud reflejaron un crecimiento moderado en Ingresos con reducciones en rentabilidad. En algunos mercados se
muestra un desempeiio sélido, sin embargo, Argentina y Brasil han sido las regiones con mayores presiones en margenes por cuenta
de factores inflacionarios y una menor demanda en el consumo.

En el 4T24, Cencosud experimenté un aumento del 1,7% A/A en sus Ingresos Operacionales, alcanzando CLP 4,50 billones, y un
crecimiento del 5,5% A/A a lo largo del afio 2024, llegando a CLP 16,10 billones, impulsado principalmente por el buen desempefio en
Chile, Estados Unidos y Peru. No obstante, este crecimiento se vio moderado por la contraccidon en Argentina y Brasil, mientras que en
Colombia el crecimiento fue marginal aunque con mejoras en rentabilidad, reflejando una tendencia positiva general con variaciones
importantes a nivel geogrdfico. Si bien el crecimiento en mercados clave como Chile, EE.UU. y Peru es positivo, la contraccién en
Argentina y Brasil representa un desafio importante. A nivel general, la moderacidon en el crecimiento sugiere que el entorno
macroecondmico sigue siendo un factor determinante.

La Utilidad Bruta en el 4724 fue de CLP 1,37 billones, con una caida del 2,0% A/A. En el acumulado 2024, la Utilidad Bruta aumenté 3,5%
A/A, alcanzando CLP 5,17 billones. Sin embargo, el Margen Bruto cayé de 31,7% en 4723 a 30,5% en 4T24 (-116 pbs), y en términos
anuales paso6 de 31,9% a 30,8% (-110 pbs). Este deterioro responde a un incremento en Costos Operativos, asi como a una estrategia
comercial mas agresiva en Brasil y Argentina, donde la compafia implementd descuentos y promociones para mantener la
competitividad. En general, los resultados presentan una situacién mixta. Es positivo ver un crecimiento en la Utilidad Bruta anual, sin
embargo, la disminucidn del Margen Bruto en el periodo resalta como un hecho negativo a la par.

El EBITDA Ajustado cayé un 16,7% A/A para el 4T24 a CLP 436 mil millones, y un 4,8% A/A en el acumulado anual a CLP 1,56 billones,
con una reduccién del Margen EBITDA a 9,7% en el trimestre (11,8% en 4T23) y 9,6% en el afio (10,7% en 2023) . El Margen EBITDA se ve
particularmente afectado en 2024 por cuenta del aumento en Costos Operativos, la presion competitiva en Brasil y Argentina, asi como a
ajustes salariales en distintos mercados, por lo que es importante que Cencosud sea enfatico en buscar estrategias que le permitan
absorber estos mayores costos para mantener los margenes por encima del doble digito.

A nivel de la Utilidad Neta, para el 4T24 esta fue de CLP 82.523 millones con una reduccién de 78,0% A/A. A nivel acumulado, la Utilidad
Neta cayé 25,3%, situdndose en CLP 614.515 millones. Esto se traduce en un Margen neto del 1,8% en 4724 (vs. 8,5% en 4T23) y del
3,8% en 2024 (vs. 5,4% en 2023). La caida en la Utilidad Neta se debe a la revaluacién negativa de activos en Argentina, mayor carga
tributaria y la depreciacion del CLP frente al USD, que impactd los costos financieros. Consideramos que Cencosud deberia priorizar
estrategias para mitigar el impacto de partidas como el Efecto Cambiario. Adicionalmente, es importante que realice una mejor gestion
de su estructura de costos financieros para reducir la exposicion a las fluctuaciones monetarias para estabilizar sus resultados futuros.
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Grafico 1 — Movimiento Acciéon Cencosud
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Grafico 3 — Evolucidn EBITDA Ajustado vs Margen EBITDA Aj.
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Grafico 4 - Tabla de Resultados

Cifras en miles millones CLP

Cencosud (Cifras Excl 1AS29)

Cifras en CLP Miles millones 4723 3T24 4124 Var% T[T

Var% A[/A

Ingresos 4.425 3.808 4.499 18,1% 1,7%
Utilidad Bruta 1.402 1.120 1.374 22,6% -2,0%
Margen Bruto 31,69% 29,42% 30,53% 111 Pbs -116 Pbs
Utilidad Operacional 438 231 284 23,0% -35,1%
Margen Operacional 9,91% 6,07% 6,32% 25 Pbs -359 Pbs
EBITDA Ajustado 524 342 436 27,6% -16,7%
Margen EBITDA Ajustado 1,83% 8,97% 9,69% 72 Pbs -214 Pbs
Utilidad Neta Controladora 349 141 63 -55,6% -82,1%
Utilidad NETA 374 155 83 -46,7% -78,0%
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Aval Casa de Bolsa, la comisionista de bolsa del Grupo Aval
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El contenido de la presente comunicacién o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo
modifiquen, sustituyan o complementen. Tampoco representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningtin instrumento financiero, ni es un compromiso de Aval Casa de Bolsa S.A. para entrar en
cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacién del mercado por parte del Area de Analisis y Estrategia. La informacién contenida se presume confiable, pero Aval Casa de Bolsa
S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese sentido, la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Ginicamente con propdsitos informativos. Las
interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Aval Casa de Bolsa S.A. Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa forma parte del Conglomerado
Financiero Aval.
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ADVERTENCIA

El presente informe fue elaborado por el area de Andlisis y Estrategia de Aval Casa de Bolsa S.A. Comisionista de Bolsa (“Aval Casa de Bolsa”). Este informe, y todo el material que incluye, no fue
preparado para una presentacion o publicacidon a terceros ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La informacion contenida en este
informe esta dirigida inicamente al destinatario de esta y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario, se le notifica que cualquier copia o distribucién que se haga de
este se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La informacién contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa. Aval Casa de Bolsa no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantia explicita o implicita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad o
integridad de la informacion presentada, de modo que Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y calculos son
meramente indicativos y estan basados en asunciones o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACION FINANCIERA O NECESIDADES
INDIVIDUALES. POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORIA, RECOMENDACION U
OPINION ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS, O LA CONFIRMACION PARA CUALQUIER TRANSACCION. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO VALOR
NO CONSTITUYE CERTIFICACION SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR NI GARANTIA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISION DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O ESTRATEGIAS
AQUI SENALADOS CONSTITUIRA UNA DECISION INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANALISIS, INVESTIGACIONES, EXAMENES, INSPECCIONES,
ESTUDIOS Y EVALUACIONES.

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningun valor y/o instrumento financiero, y tampoco es un compromiso por parte de Aval Casa de Bolsa de entrar en
cualquier tipo de transaccion. Aval Casa de Bolsa no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion o el uso de la informacién contenida en el presente
documento.

CERTIFICACION DEL ANALISTA

EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPO(ARON) EN LA ELABORACION DE ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS REFLEJAN SU OPINION Y SE HACEN CON BASE EN UN ANALISIS
TECNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACION RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE(S) DE INFLUENCIAS EXTERNAS. EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIEN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE DE SU
COMPENSACION ES, HA SIDO O SERA DIRECTA O INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACION U OPINION ESPECIFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME.

INFORMACION DE INTERES

Algun o algunos miembros del equipo que participd en la realizaciéon de este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los que esta efectuando el analisis presentado en este
informe. En consecuencia, el posible conflicto de interés que podria presentarse se administrara conforme a las disposiciones contenidas en el Cédigo de Etica aplicable.
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