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Por qué Cencosud esta apostando menos por Brasil y mas por Argentina

L

CENCOSUD

. Q. ),
En los tiltimos doce meses terminados en sep-
tiembre de 2024, Argentina aport6 el 12% de los
ingresos y el 23% del Ebitda al grupo Cencosud.

PABLO GUTIERREZ

Brasil contra Argentina es el mayor clasico futbolis-
tico de Sudamérica, en una rivalidad que traspasa las
barreras del deporte. Y Cencosud, fuera de las can-
chas, tendria un favorito: los albicelestes.

Durante estas semanas, Cencosud ha estado activa
en términos de M&A (fusiones y

negocios”, advierte Guillermo Araya, gerente de estu-
dios en Renta4. Con todo, reconoce que “vendié caro
en Brasil y compr6 barato en Argentina”.

Analistas le dan la bienvenida al traspaso de opera-
ciones desde Brasil hacia Argentina, donde la compa-
fila ve mejores oportunidades de rentabilidad. Pero a
algunos les causa ruido la fallida apuesta por las ope-

raciones brasilefias y, de hecho, la

adquisiciones), comprando dos
cadenas de supermercados en
Argentina por un total de US$

Inversiones
Més detalles en
www.elmercurio.com/in

accion de Cencosud cayé un 0,57%
este lunes, el primer dia de transac-

. cion tras la retirada de Brasil, lejos
versiones

122,5 millones y vendiendo la cade-
na Bretas, en Brasil, por casi el
mismo valor.

Para el mercado, la estrategia es clara. "Esta reti-
rando capital de sus operaciones menos rentables y
asignandolo a aquellas con mayor potencial en térmi-
nos de crecimiento”, dice Santander CIB.

Aunque habria algunos reparos. "Llama la atencién
que, después de hacer todo el trabajo duro de crecer
en Brasil, esta tomando la decision de salir de algunos

del alza de 0,13% del IPSA.

En los tiltimos doce meses termina-
dos en septiembre de 2024, Argentina aporté el 12%
de los ingresos y el 23% del Ebitda al grupo Cencosud.
Brasil, en cambio, alcanzé el 11% de las ventas y el 6%
del Ebitda.

Un buen negocio

Para varios, se traté de un buen negocio. “La tran-

saccion se realizaria a un mltiplo de 0,47 veces EV/
ventas (solo Minas Gerais), que esta por debajo del
multiplo pagado en la adquisicion en 2010 (0,64 ve-
ces)”, dice BICE Inversiones.

Pero hay una cuota de critica. "Cencosud no logré
rentabilizar nunca la operacion en Brasil”, dice Araya,
de Renta4.

Esto, en un periodo complicado para esa region.
“Cencosud viene perdiendo participacién de mercado,
que descendid hasta el 5,5% al 3724 (vs. 6,3% al
cierre de 2023)", recuerda BICE Inversiones.

De esta forma, algunos confian en la nueva estrate-
gia. "Creemos que la venta de estos activos de bajo
rendimiento ayudara a aumentar la rentabilidad de las
operaciones brasilefias”, dice Santander CIB.

Y varios creen que Cencosud acertd en hacer estos
movimientos durante un periodo de ajustes. "En Ar-
gentina estan en pleno periodo de ajuste, y es en ese
momento cuando uno tiene que, en teoria, comprar”,
dice Araya, de Renta4. Eso si, estd por verse el resul-
tado de esta apuesta.



