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Cencosud

Cencosud es una empresa chilena que se ha convertido en una de las
más diversificadas del cono sur. Está presente en Chile, Argentina,
Perú, Brasil, Colombia y Estados Unidos.  Sus operaciones se
extienden a través de distintas líneas de negocios, entre ellas:
Supermercados, Mejoramiento del Hogar, Tiendas por Departamento,
Centros Comerciales y Servicios Financieros. 

Recomendación

Número Acciones (MM)

EBITDA $ (US MM)

Información Actual

Información Financiera

Composición EBITDA por
País

Sobreponderar

2.805

2026

Rango últ. 52 -sem. ($)

D.F. Neta (MM US$)

$1.055-3.225

5.567

637

Precio Actual ($)

Market Cap  (MM US$)

2.160

6.802

1.956

Upside (%) 25%

694

Target Price ($)

Caja (MM US$ )

2.700

640

2.097

Cencosud 

Contacto: estudios@mbitrading.cl

Recomendación: Target price: $2.700Sobreponderar

Desempeño resiliente ante un escenario más desafiante

Utilidad Neta $ ( US MM)

2027

Composición EBITDA por
Negocio

Hemos realizado una actualización de nuestra valorización de la acción
de Cencosud tras la publicación de los resultados del primer trimestre
del año. Dichos resultados se ubicaron por debajo de lo esperado, en un
contexto de mayor competencia, presiones cambiarias en varios
mercados y una base de comparación más exigente que la del año
anterior.

Chile : El desempeño en Chile estuvo determinado por una divergencia
clara entre negocios: Supermercados y Centros Comerciales se
sostuvieron gracias al canal online y a una gestión comercial más
eficiente, mientras que Tiendas por Departamento y Mejoramiento del
Hogar actuaron como lastre. La debilidad en TxD responde a una menor
actividad turística frente a una base alta, y la de MdH refleja la
persistente debilidad del sector construcción. A nivel de rentabilidad,
una mayor actividad promocional en Supermercados y la caída de
ventas en los negocios más afectados comprimieron el margen EBITDA
del país.

Argentina: El crecimiento en moneda local fue sólido, apalancado en el
buen desempeño de Jumbo, Disco y la integración de Makro, además
del impulso del canal online. Sin embargo, la fuerte depreciación del
peso argentino erosionó ese crecimiento al convertirlo a CLP. La
rentabilidad se vio adicionalmente presionada por mayores provisiones
de riesgo en el negocio de Servicios Financieros y por la debilidad de
Mejoramiento del Hogar, lo que más que compensó las mejoras de
margen en Supermercados.

Estados Unidos: El negocio en EE.UU. siguió creciendo en moneda local,
sostenido por la expansión del canal online y la maduración de tiendas
abiertas en los últimos doce meses. No obstante, el efecto cambiario
nuevamente jugó en contra al expresar los resultados en CLP. La
rentabilidad se vio algo presionada por gastos puntuales asociados a la
apertura de nuevas tiendas.

Brasil: El factor dominante en Brasil fue estructural, no cíclico: la salida
de tiendas Bretas en Minas Gerais redujo el tamaño de la operación y,
por lo tanto, los ingresos reportados. Pero esa misma racionalización de
portafolio —junto con mejoras comerciales y de eficiencia— permitió
una expansión relevante del margen bruto y del EBITDA, confirmando
que la estrategia de simplificación está dando frutos en rentabilidad,
aunque aún no en escala.
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Al 23/06/2026  MBI posee 1.500.000 acciones de Cencosud  y Relacionados poseen 61.003 acciones. Uno de los Analista a cargo posee 324 Acciones.

MBI Corredores de Bolsa
contacto@mbitrading.cl

Este material fue preparado por Horacio Herrera Lamilla y María Alicia Larrain de la Unidad de Estudios de MBI Corredores de Bolsa S.A., solamente para propósitos informativos y no constituye una oferta o
solicitud para vender o comprar algún valor, acción u otro instrumento financiero. Aunque está basado en información pública percibida como confiable, no se garantiza que ella sea exacta o completa. Las
opiniones, proyecciones, estimaciones, valorizaciones y precios objetivos contenidos en este material, son para la o las fecha(s) indicada(s), y pueden ser sujetos a cambio en cualquier momento sin previa
notificación. Los comentarios, proyecciones y estimaciones presentados en este informe han sido elaborados con el apoyo de las mejores herramientas financieras disponibles; sin embargo, por su naturaleza,
no es posible garantizar que ellas se cumplan. Las estrategias presentadas en este material no necesariamente son las más adecuadas para los objetivos específicos de inversión, situación financiera o
necesidades individuales de cada lector, quien debe basarse en su propia evaluación, tomando en cuenta su perfil de riesgo, objetivos de inversión e ingresos disponibles, entre otras consideraciones. Tanto
MBI Corredores de Bolsa S.A., como sus empleados y/o clientes, en cualquier momento podrían mantener posiciones cortas o largas en los valores, acciones u otros instrumentos financieros referidos en este
material, situación que no necesariamente puede o debe coincidir con las recomendaciones propuestas en el mismo. La utilización de esta información es de exclusiva responsabilidad del usuario. Su
contenido es de propiedad de MBI Corredores de Bolsa S.A., y no puede ser reproducido, redistribuido o copiado total o parcialmente sin mencionar su fuente.
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Perú: Perú fue uno de los mercados más sólidos del trimestre: el
crecimiento en Supermercados, apalancado en ventas online y el
programa de fidelidad Wong Prime, junto con la expansión de Centros
Comerciales (nuevas tiendas en Cenco La Molina), impulsaron tanto
ingresos como márgenes, estos últimos ayudados por eficiencias de
costos.
 
Colombia: Colombia mostró la mejor dinámica de rentabilidad del
grupo, con una expansión de márgenes apoyada en el crecimiento de
Supermercados (tiendas físicas y canal online) y en ajustes de formato
en curso. El trimestre estuvo marcado además por la concreción de la
desinversión del negocio de Estaciones de Servicio, que simplifica el
portafolio del país.

Consolidado:  El resultado agregado del trimestre estuvo dominado
por tres fuerzas: (i) el efecto cambiario adverso en Argentina y EE.UU.,
que infló el crecimiento en moneda local pero lo licuó en CLP; (ii) la
debilidad puntual en Tiendas por Departamento y Mejoramiento del
Hogar en Chile, frente a una base de comparación difícil; y (iii) el
contraste positivo de Perú, Colombia y Brasil, donde la rentabilidad
mejoró de forma genuina gracias a eficiencias y racionalización de
portafolio. El resultado neto fue una caída en ingresos y EBITDA
consolidados, con la utilidad neta distribuible retrocediendo de forma
más pronunciada por efectos cambiarios y mayor carga tributaria.

En nuestro modelo, ajustamos las proyecciones para cada país según
los planes de inversión que mantiene la empresa, y  estableciendo una
mirada cautelosa para ciertas geografías. Como resultado proyectamos
ingresos por  MM US$ 19.241 para el año 2026 y por MM US$ 20.149 para
el año 2027 con una utilidad de MM US$ 637 para este año y de MM
US$ 694 para el próximo . 

En nuestro modelo, valorizamos a Cencosud mediante una
metodología de suma de partes (SOTP), separando el negocio Retail
(WACC 8.8%) del negocio inmobiliario de Centros Comerciales (WACC
7.5%) y ajustando por gasto de Holding y valor del Landbank. Con esto,
alcanzamos un target price de $ 2.700 con un upside del 25%, por lo
que recomendamos sobreponderar 

Valorización
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