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Nuevo plan de Cencosud: reduce deuday el foco vuelve a los supermercados
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Nuevo plan de Cencosud:
reduce deuda y el foco vuelve
a los supermercados

Esta semana, su plana mayor explico ante analistas sus proyecciones para 2025,
cuando espera ventas por casi US$ 18.000 millones e inversiones por USS$ 610
millones. Su accién subié 44% en 2024 y podria seguir al alza este afio.

POR FELIPE LOZANO

| ano pasado trajo una serie de
E cambios para Cencosud. Ade-

mas de enfrentar una todavia
persistente inflacion en los mercados
donde opera [Chile, Argentina, Pert,
Colombia, Brasil y Estados Unidos);
lacompania estrend CEOy CFO, con
Rodrigo Larrain y Andrés Neely, res-
pectivamente; y lanzd una profunda
restructuracion corporativa.

Estasemana, Cencosud se reunio
enplenoconanalistas einversionistas
para presentar su guidance para 2025,
proyecciones que ya incorporan los
efectos de algunos de esos cambios.
El mercado le dio el beneplacito ala
empresa, cuya accion hasubido 44%
en los ultimos doce meses (esté a
$ 2.228), sumayorniveldelos tiltimos
cinco anos.

De cara al futuro, Larrain destaco
en el Cencoday seis palancas de
crecimiento: marca propia, comercio
electronico, retail media (publicidad
ensusinstalaciones), eficiencia ope-
racional, nuevas tiendas y negocio
inmabiliario.
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El primer pilar ha sido un éxito para
Cencosud, con sus marcas propias
alcanzando ventas por USS 2.600
millones en el ultimo afo, un salto
de 120% respecto al 2018.

El monto de inversion para 2025
llegara a los US$ 610 millones, un
alzadel 16%, que se destinaran prin-
cipalmente a aperturas y reformas
de supermercados, ampliaciones
de centros comerciales, proyectos
digitales y capacidades logisticas.
El Ebitda de la compaiiia llegaria a

2.23%
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los USS$ 1.870 millenes, con ventas
totales por US$ 17.950 millones.

EEUU acapara la mitad
de las aperturas

De los 24 supermercados que
Cencosud espera abrir este ario, la
mitad corresponde a Estados Unidos,
donde su marca Fresh Market ya
representa el 12% de los ingresos
totales y el 11,6% del Ebitda.

Aunque Cencosud ha crecido
en sus lineas de mejoramiento del
hogar, shopping centers, tiendas
por departamento y el negocio fi-
nanciero, sumotor siguen siendo los
supermercados, que a septiembre de
2024 aportaron el 80% de los ingre-
sos totales. Los analistas coinciden
en que se trata de una fortaleza de
la compaiiia, ya que sus ventas se
ven menos golpeadas en épocas de
dificultades econémicas, peroalavez
son capaces de aprovechar los ciclos
al alza, gracias a una oferta robusta
y dinamica de productos.

Aungue los analistas actualizaran
sus proyecciones sobre lacompaniaa
partirde las nuevas cifras, el mercado
apuesta a que este afio sera pasitivo
para Cencosud.

Banchile, que habia renovado su
visién sobre la accion en diciembre
pasado, tiene un precio objetivo de
$ 2.400, por lo que el papel todavia
tendria espacio para seguir subiendo
entornoaun10% mas. “Laacciones
una de nuestras favoritas para 2025, lo
que se basaensualta participacionde
mercado ensupermercados (32%en
Chile), junto auna rentable estrategia
de susmarcas propiasy el crecimiento
sostenido de su venta online, lo que
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ha subido la accion en los
ultimos doce meses. Estaa
$ 2.228, sumayor nivel de
los dltimos cinco anos.
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nos permite proyectar un margen
EBITDA de 10% para el largo plazo”,
indica la corredora.

Desde Banchile agregan que este
ano el Ebitda deberia crecer un 8%,
impulsado por los negocios de Chile,
Estados Unidos y Argentina, merca-
do que deberia empezar a entregar
buenas noticias graciasa sus mejoras
macroeconamicas [menorinflaciony
mayor poder adquisitivo). En el caso
de Chile, las mejores perspectivas
estan respaldadas por un consumo
privadoque subiria 2,4% este afioy un
desempleo que bajaria hasta el 7,7%.

La unidad brasilefia, la geografia
donde masle hacostadoaCencosud
captar cuota de mercado y rentabili-
dad (supone el 11,5% de los ingresos,
con un market share en supermer-
cados de solo el 5,5%), se embarcara
en una restructuracion que incluira
reformas de tiendas, nuevas plantas
productivasy mejoras logisticas, se-
gun la presentacion de Larrain. Esto,
luego de que la empresa descartara
sus planes para debutar en la bolsa
brasilefia, donde esperaba recaudar
unos US$ 300 millones.
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Reduccion de deuda

Unodelositems que hapreocupado
a los analistas en los ultimos anos
sobre Cencosud ha sido su deuda
corporativa, que afronta vencimien-
tos de unos USS 2.500 millones al
2028. En total, la compaiiia debe
USS$ 4.556 millones, de los cuales el
74% esfija, y el 26% estaindexadaa
tasavariable. EICFO de la compahia,
Andrés Neely, destaco que el nivel
de deuda se ha reducido en unos
US$ 2.000 millones en los Gltimos
anos, y que actualmente la principal
fuente de generacion de caja de
Cencosud corresponde a ingresos
operativos (al tercer trimestre del
2024, la empresa tenia efectivo por
US$ 973 millones).

Neely agrego ante los analistas que
la reduccion de deuda se produce
junto a un fuerte aumento de la
rentabilidad. Mientras en el periodo
2018-2020 el ROE [Return on Equity]
llego al 6%, entre 2021-2024 se eleva
al 19% gracias a una estrategia mas
enfocada en el margen.

Pese a una deuda abultada, el mer-
cado estima que se encuentraenun
nivel saludable. En su tltimo reporte
de riesgo, FitchRatings sefialé que
"la liquidez y flexibilidad financiera
de Cencosud son adecuadas y estan
respaldadas por unasolida posicion de
caja, acceso probado alos mercados
de capitales, vencimientos de deuda
manejables y una solida generacion
de flujo de caja".

Elpromedio de los precios objetivos
delas corredoras que siguen laaccion
de Cencosud estaen $ 2.360, conun
upside potencial cercano al 6% para
los préximos doce meses.
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