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Humphreys mantiene en “Categoria AA” con
tendencia “Estable” los bonos de Cencosud S.A.

Dada la diversificacion,

estabilidad y crecimiento de
los flujos

Humphreys decidié ratificar la clasificacion de los bonos emitidos por
Cencosud S.A. (Cencosud) en “Categoria AA” con tendencia “Estable’,
manteniendo las acciones en “Primera Clase Nivel 7”.

Santiago, 16 de junio de 2025 Las principales fortalezas de Cencosud, que sirven de fundamento para la
calificacion de sus lineas y titulos de deuda en “Categoria AA’, son su alta
participacion de mercado en el negocio de retai/en los paises en que opera —salvo
en Estados Unidos—y la solidez de sus marcas comerciales, caracteristicas que, en
conjunto, favorecen su competitividad y respaldan la adecuada estrategia de
crecimiento que hasta la fecha ha desarrollado el emisor. En general, se observa
que la empresa, en los segmentos geograficos en que esta presente, exhibe un
volumen de operacion elevado o suficiente, en términos comparativos, que, en

Instrumentos clasificados: mayor o menor medida, les facilita el acceso a economias de escala.
Tipode i e La estrategia de crecimiento desarrollada por la empresa refuerza la
instrumento \cotécnico Clasificacion clasificacion de Cencosud, que incluye la venta de bienes a través de sus locales,
Linea de bonos AA programas de omnicanalidad y marcas propias. Este modelo de negocios aplicado
Bonos BJUMB-B1 AA a sus operaciones en los principales paises donde opera y complementado con
Bonos BJUMB-B2 AA adquisiciones de empresas en funcionamiento, ha permitido —como se
b BCENF A mencion6— alcanzar un elevado nivel de operacion y, con ello, acceder o tener la
posibilidad de acceder a economias de escala. Asimismo, se valora positivamente
Bonos BCEN-) AR el crecimiento en las ventas de marcas propias en sus diversos segmentos y paises,
Bonos BCEN-N AA las cuales brindan mayores margenes a la compafiia.
Bonos BCEN-R AA

Otros atributos que apoyan y complementan la clasificacion de los titulos
Acciones CENCOSUD PCN1 de deuda son la alta proporcién de las ventas del rubro supermercados en el total
de la compania (80% en 2024), lo que le otorga una mayor estabilidad a sus
ingresos —menos sensibles a periodos recesivos—, lo cual quedé de manifiesto
durante la pandemia de Covid 19 y sus posteriores consecuencias, cuando las
ventas de rubros alimenticios mostraron mayor resiliencia que otras lineas de
productos; asi como la elevada generacién de caja que representa el negocio
inmobiliario el cual, ademas, ha mostrado capacidad de adaptacién a los cambios
del entorno. También se valora el adecuado acceso a fuentes de financiamiento
para solventar las exigencias de crecimiento propias del sector.

Es importante destacar que parte de la deuda consolidada de la compaiia
responde al negocio inmobiliario, que por su naturaleza (proyectos con una larga
duracién) es capaz de soportar un endeudamiento mas elevado que el retail
mismo. En activos susceptibles de ser asociados al negocio inmobiliario se tiene

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacion de Riesgo Corporaciones (29-02-2024).
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alrededor de US$? 4.129 millones (72,1% de la deuda consolidada), con un EBITDA
cercano a US$ 322 millones anuales. Cabe sefalar que, desde 2019 Cencosud
Shopping, que agrupa mayoritariamente el negocio inmobiliario, estd aperturada

Evolucion Ingresos, EBITDA 'y
Margen EBITDA

18.000.000 120%  en bolsa.

16.000.000 /\ I~ 10,0% Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo asignada se ve afectada
,, 000000 fundamentalmente por los altos niveles de competencia en todos los sectores en
g 12000000 8,0% que se desenvuelve la compafiia, tanto en Chile como en el exterior.
[oN
§ 10000000 6,0% Otros factores de riesgo son la exposicion de la compariia a paises de
g 8000000 Sudamérica con una clasificaciéon de crédito bajo la chilena, que se ha
£ 6000000 4,0% materializado en la aplicacién de la norma NIC 29.

4.000.000 2,0% Se incorporan, ademas, dentro de los riesgos, la necesidad de reforzar la

2.000.000 I I . I consolidacién de las operaciones en Brasil y Colombia, las cuales han registrado

0,0% un nivel de rentabilidad menor al alcanzado en los otros paises de la operacién.
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) Dentro de los desafios de la organizaciéon, estd el administrar
I Ingresos MMM EBITDA === g Ebitda

adecuadamente una estructura compleja que implica la presencia en seis paises,
con culturas comerciales disimiles, y participacién en distintos tipos de negocios.

En el dmbito ASG?, entre otras cosas detalladas en la memoria anual
consolidada, Cencosud cuenta con cédigos de ética (actualizado en 2024) y de
conducta del directorio, politicas de diversidad e inclusion, practicas de packaging
responsable, una politica medioambiental, entre otras practicas. Se valora en el
analisis la categoria A del indice MSCI ESG Ratings y ubicarse en el 6% con mejor
evaluacién a nivel mundial en 2024, segun el S&P Global ESG, ambos en la
industria Food & Staples.

Cencosud es una compania chilena del sector retaj, con presencia en
Chile, Argentina, Brasil, Pert, Colombia y Estados Unidos. Su dmbito de negocios
corresponde principalmente a hipermercados y supermercados, pero también
mantiene presencia en tiendas de conveniencia, cash & carry, tiendas por
departamento, mejoramiento del hogar y construccién, inmobiliario (centros
comerciales) y servicios financieros (seguros y tarjeta de crédito).

Durante 2024, la empresa obtuvo ingresos por $ 16.494 miles de millones
y un EBITDA* de $ 1.531 miles de millones. A marzo del 2025, la compania tuvo
ingresos por $ 4.032 miles de millones, un EBITDA de $ 376 miles de millonesy una
deuda financiera de $ 5.620 miles de millones, cifra que representa una
disminucién del 1,5% respecto a lo exhibido en 2024.
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2 Tipo de cambio 31 de diciembre 2024: 1 US$ = 996,46 pesos.
3 Criterios de Ambientales, Sociales y de Gobernanza.
4 “Reportado” en Anélisis Razonado.

Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile Fono (+56) 2 24335200 - ratings@humphreys.cl
@ Humphreys Clasificadora De Riesgo O @humphreyschile



