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Analistas les dieron el visto bueno a sus resultados:

Los frentes de SMU para concretar el
salto de 42% que proyecta el mercado

MARIA JOSE HALABI

El margen bruto del 32% que
SMU registrd entre enero y
marzo de 2026 no tiene prece-
dente para ese periodo, segin
Credicorp Capital. Sin embar-
g0, las ventas por metro cuadra-
do siguen 11% por debajo del
promedio de los ultimos tres
afios, el segmento mayorista ca-
y6 5,8% anual en ventas en
igual superficie y los analistas
advierten que el consumidor
enfrenta mayor presién infla-
cionaria y menor ingreso dispo-
nible. Asf, el mejor primer tri-
mestre en mdrgenes llega antes
de un escenario mds exigente.

La compafifa cumpli6 con in-
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gresos y Ebitda, mientras que
las utilidades estuvieron bajo lo
esperado por efectos extraordi-
narios. El mercado aprobd las
cifras, aunque con cautela hacia
adelante. “Con precios de com-
bustible mds altos y efectos del
conflicto presionando el ingre-
so disponible, los consumidores
podrian volverse mds sensibles
al precio”, advierte Credicorp.
BICE Inversiones calificé el
perfodo como “un trimestre s6-
lido”, destacando que “la recu-
peracidn en ingresos permitid
una mayor dilucién de costos fi-
jos y mejores margenes”. No
obstante, también advierte es-
pacio de mejora: “las ventas por
metro cuadrado se mantienen
aproximadamente un 11% por
debajo del promedio mévil de

.7

Con ventas por metro cuadrado ain 11% bajo el promedio de
tres aflos y el formato mayorista cayendo 5,8% anual, la
recuperacion tiene mds trecho por recorrer.
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Unimarc fue el principal motor del primer cuarto del afio en SMU.

los ultimos 3 afios”.

Lo bueno y
lo pendiente

“Valoramos el trabajo en
madrgenes, con un 32%, que es
el mejor registro para un pri-
mer trimestre”, sefiala Credi-
corp. Pero agrega que “no con-
vence del todo el aumento del
2% en la linea superior”, aun-
que destaca que “el crecimien-
to del Ebitda casi alcanzé nive-
les de dos digitos”.

BCI Corredores de Bolsa pu-
so el foco en la industria: “Se

aprecia una industria competi-
tiva”, con ventas en igual su-
perficie cayendo 1,3% intera-
nual y el mayorista como el mds
débil (-5,8%).

JONATHAN MANCILLA

Presién bursatil
y valorizacion

La accién cayé 1,5% el mar-
tes, en linea con el sector. “No
es una cuestién particular de
SMU, sino ajustes generaliza-
dos en el retail”, dice Guillermo
Araya, de Renta4.

Segtin Bloomberg, el consen-
so proyecta ingresos por $2,94
billones en 2026 (+4%) y un
Ebitda de $240.895 millones
(+11%), mientras la utilidad cae-
rfa 30%. Aun asf, el precio objeti-
vo apunta a $183 por accién, im-
plicando un potencial de 42%,
solo por debajo de Cencosud.

Mayoristas: la clave

Unimarc fue el principal mo-
tor del primer cuarto del afio:
“La linea superior crecié 2,6%,
con ventas en mismas tiendas de
0,6%”, sefiala Credicorp. En
contraste, “los formatos Cash
&Carry mostraron resultados

mas débiles”. En Perd,

“Estonosdauna
visién mds cau-
ta, ya que la
transformacion
del formato atn
estd en proceso
de madura-
cién”, advierte. En esa linea,
plantea que “se debe continuar
monitoreando la recuperacion
de los formatos mayoristas pos-
conversién”.

La accion de SMU cayé
1,5% el martes, en linea
con el sector retail.
|

las ventas crecieron
6% en moneda local.
El trimestre mostrd
que SMU puede ex-
pandir mdrgenes con
ventas débiles, peroel
retorno proyectado
de 42% depende de que la re-
conversién mayorista madure
y de que el consumo, en medio
del shock petrolero global, no se
deteriore mds de lo previsto.



