Horst Paullmann:
cuales serian los

focos y la férmula
para sus mayores

desafios

Para crecer en Colombia y Brasil, el conglomerado adquirio
cadenas a altos valores y atin no se dan los resultados
esperados, aunque la administracion de la empresa

esta haciendo cambios para revertir la situacion.

POR |. TRONCOSO0 OSTORNOL
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permercado Jumbo en 1976], el
conglomerado iniciarad una nueva
etapa sin sufundador, Horst Paul-
mann, quien fallecié este martesa
los 89 anos. Si bien el empresario
dejo el directorio por problemas de
salud en 2023, se mantuvo activo
y las grandes decisiones pasaban
por su beneplacito.

Sin estudios universitarios, logré
formar un imperio del comercio al
detalle con supermercados y centros
comerciales, entre otros negocios,
repartidos por Sudamérica y Estados
Unidos. Siempre acompanado por
un equipo ejecutivo de excelencia.

La familia Paulmann maneja el
56,2% del grupo, las AFP el 19,3%
y el resto se reparte entre extran-
jeros y otros.

Hoy, al mando del dia a dia esta
Rodrigo Larrain, su gerente general
corporativo. El directorio es pre-
sidido por el brasilefio Julio Moura
y participan los hijos de Horst,
Manfred y Peter.

Tras la muerte del empresario,
comenzaron las especulaciones
sobre la futura asuncidn de Manfred
como presidente del conglomera-
do, pero hasta ahora son solo eso,
especulaciones.

Lo gue no se especula al interior
de Cencosud -una de las empresas

negocio definido, el que considera
cuatro puntos: crecimiento y ren-
tabilidad, innovacion y experiencia,
ecosistemaminoristay ESG [siglaen
'\nglés demedio ambiente, sociedad
y gobierno corporative).

“En Cencosud, nos embarca-
mos EN un Nuevo y emocionante
capitulo de nuestra trayectoria”,
dijo Larrain en enero pasado, tras
retomar las reuniones de la plana
mavyor de la companiacon analistas
e inversionistas.

Aunque desde la empresa no han
sido explicitos, el foco estaria en
potenciar los mercados de Chile,
Argentina y Estados Unidos, asi
como intentar revertir los discretos
(o definitivamente malos para algu-
nos| resultados que lacompaniia ha
tenido en Colombia y Brasil.

En estos dos altimos mercados,
segin dos exgerentes de la com-
pafiia, se pagé caro al comprar
empresas funcionando, y no se
han evidenciado los retornos de la
inversion esperados.

Paulmann buscad por afios crecer
con fuerza en Colombia [donde
partio con las tiendas Easy), hasta
que, en 2012, compra los activos de
Carrefourpor USS 2.625 millones, la
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mayor adquisicion realizada por
Cencosud en su historia.

perd una oferta gue ya habla hecho
Falabella por esos mismos activos.
En ese entonces, Cencosud era
gerenciada por Daniel Rodriguez.

En Brasil, la compania -en ese
entonces con Laurence Golborne en
la gerencia general- entrd en 2007,
conlacomprade una empresaenel
nordeste del gigante sudamericano.

Enun principio, el foco fue con-
centrarse en esa zona, dado lo
complejo del mercado brasilefio,
pero con los afios la empresa fue
adquiriendo supermercados en
otras regiones. Y ahi se habria
complicado todo.

Hasta gue, a principios de este
ano, la compania anuncio la venta
de todos sus activos en el estadode
Minas Gerais bajo la marca Bretas
en unos US$ 123 millones.

Al anunciar la operacion, Rodrigo
Larrain afirmo que este movimiento
les permitira enfocar sus esfuerzos
y recursos en mercados donde ven
mejores oportunidades de creci-
miento y rentabilidad.

Durante 2024, tanto Colombia
como Brasil experimentaron cambios
en sus gerencias y las estrategias
para ambos mercados consideran
“reformular el negocin” y “liberar
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su potencial”, Asi de claro.

Incluso, en el gigante sudameri-
cano, la empresa decidio desechar
la apertura a bolsa de esa filial, con
lo cual se aspiraba a recaudar unos
USS 300 millones.

Pese a todo, al interior de la
compania hay confianza en quelos
cambios dar&n positivos resultados.
Ya hay sefales, |as que han sido
destacadas por la administracian.

Pocos dias antes de lamuerte de
Horst Paulmann, Rodrigo Larrain
informd los resultados que tuveo
Cencosud en 2024: aunque sus
ingresos crecieron mas de 15%, la
utilidad fue de USS 248 millones,
un 20% menos que en 2023, lo que

se atribuyd a la devaluacion del
peso chileno respecto al dolar que
impacto el resultado no operacional,
y por la situacién econémica en
Argentina.

En Colombia, la compaifiia dijo
qgue, en el cuarto trimestre, duplicd
su Ebitda ajustado y su rentabilidad
raspecto al mismao periodo de 2023
gracias a mejoras en la propuesta
comercial y eficiencia operativa.

“La gerencia indicod que estan
viendo gradualmente oz resultadas
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de los cambios implementa-
dos", dijo JP Morgan enun reciente
informe.

En Brasil, los ingresos crecieron
levemente, segun la empresa, enun
contexto de mayor competenciay
menor consumo. “La gerencia indico
que el desempefo macroeconomico
y general sigue siendo desafianteen
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Brasil. Si bien no buscan desinvertir
fuera del pais, la companiabuscara
invertir capital en las regiones mas
prometedoras”, anadio JP Morgan
en su analisis del cierre de 2024.

El escenario optimista

Tan prometedoras como Argenti-
na. Pese a las miles de dificultades,
Paulmann jamas pensé dejar el
mercado trasandino, Ofrecimientos
de compra na faltaron. Hasta la
mismisima Walmart intentd que-
darse con sus supermercados en
el vecino pais. Pero siempre hubo
un no de respuesta.

Ahora, con mejores cifras econa-
mica, Cencosud aumento

sus fichas en este pais
con la adguisician de
Supermercados Ma-
yoristas Makro y de

Roberto Basualdo

en US$122,5 mi-

llones. Esto sig-
nificé su arribo a
un nueve negocio
en esa nacion: las
ventas al pormayor,
conocidas como cosh
& carry.
Para el presente ejercicio, distin-
tosbancosde inversiones proyectan
positivos resultados para Cencosud,
los que serian impulsados por sus
operaciones en Chile, Estados
Unidos y Argentina [y en menor
medida, Pert], con foco en el ne-
gocio de los supermercados, que
representan el 80% de los ingresos
del conglomerado.

En un reporte reciente, Banchile
dijo que la operacion de la filial tra-
sandina actuard “como viento de
cola", gracias a una mejora de los
salarios reales y unadesaceleracion
de lainflacion gue proyecta finalice
2025 con niveles cercanos al 50%,
lo gue deberia impulsar el poder
adquisitivo de los consumidares
argentinos.

L772.440

Goldman Sachs -en un informe
de lasemana pasada sobre la com-
pafia- destacd entrelos principales
factores que podrian llevar al alza
la accion de Cencosud, un mejor
desempenio de a division de super-
mercados, un entorno competitivo
mas debil en as economias andinas
mas pequenas, una aceleracion
del consumo chileno superior a la
esperada, y una recuperacion mas
rapida de lo previsto en Argentina.

Sobre el negocio en Estados Uni-
dos, también hay confianza. Aungue
un excolaborador de Paulmann dice
que no seria ninguna novedad, pues
la empresa adguirio una cadena de
supermercados que estaba andan-
do bien, con buenos ndmeros. Por
eso, destaca, se pago caro por The
Fresh Market.

Al cierre del cuarto trimestre,
la empresa destaco que su filial
estadounidense continiia con su
plan de expansion, sumando mas
de 6.800 m2 de sala de venta en
el periodo. Ademas, sefald que el
margen Ebitda fue de 11,4% a pesar
de impactos financieros extraor-
dinarios asociados a los recientes
huracanes, ademas de gastos por
preapertura de nueve tiendas; ex-
cluyendo esto, el indicador habria
sido de 12,6%

JP Morgan sefalo sobre esta
operacion: “Cencosud no pre-
vé ningtn impacto derivado del
continuo ruido arancelario, ya gue
la mayoria de sus productes se
abastecen localmente. Ademas,
se mantienen optimistas respecto
a las operaciones y ven amplio
margen para seguir creciendo
organicamente”, es decir, abrien-
do nuevas sucursales, aunque no
estaria descartado comprar otras
cadenas, por el contrario.

Asique, de concretar una nueva
compra -ya seaen el pais dei norteo
enotros mercados-, seriala primera
sin el beneplacito de don Horst, &
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