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La apuesta mds cara de
Cencosud no es la mas

rentable

[ S

Con cerca de US$ 1.000 millones invertidos y un margen por
debajo de Chile y Pert, la pregunta ya no es si The Fresh
Market funciona, sino cudndo el tamafio de la apuesta empieza

a justificarse.

MARITA JOSE HALABI

Cuando Cencosud adquirié el
33% restante de The Fresh Mar-
ket (TFM) en 2025, completd una
inversion que, sumada a la adqui-
sicién inicial, ronda los US$ 1.000
millones. Es el mayor desembol-
so de la empresa del elefante en
un solo activo en afos recientes.

Pero lo que los ntimeros del
primer trimestre muestran es que
ese activo —con un margen Ebit-
da de 9,8%— opera por debajo de
Chile (10,2%) y Pert (12,6%). Asf,
la apuesta mds cara del grupo no
es la mds rentable.

Y esta se acelera. Segun el gui-
dance 2026, “una buena parte de
la inversién del Capex (US$ 600
millones) serd destinada ala aper-
tura de 17 nuevos locales de TFM
en EE.UU.”, se-

Cencosud, TFEM atraviesa su pe-
riodo de maduracién y los costos
de expansién pesan sobre los re-
sultados, con “expansién en nu-
mero de tiendas que lleva tiempo,

que tiene gas-

nala Gabriel Va-
lenzuela, acadé-
mico de la Es-
cuela de Nego-
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tos extra aso-
ciados que
impactan los
madrgenes, en-

cios UAIL Solo
en el primer trimestre, la compa-
fifa abri6 cuatro tiendas.

La costosa apuesta de Cenco-
sud en EE.UU. (supermercados
prémium y productos frescos) es-
td funcionando, pero la escala to-
davfa no termina de justificarse,
segtin analistas.

Todavia muy “fresco”

A cuatro afios de integrarse a

tonces es un
poco dificil evaluar la operacién
todavia”, afirma Gutiérrez.

La analista agrega que “hemos
visto a un consumidor en el pafs
que es sumamente sensible a los
precios”.

Con todo, “es una de las opera-
ciones mds estables en cuanto a
primera linea dentro del consoli-
dado”, destaca Valenzuela, de la
UAL Y asegura que su relevancia
estratégica es creciente: “Es un

El crecimiento de The Fresh
Market en tiendas ha sido
sostenido: desde 160 loca-,
les en 2022 hasta las;174"
unidades al.pri

ge. 0.

o

buen mercado, de hecho es el ter-
cero que le aporta mayores ingre-
sos a Cencosud”.

Presencia

El crecimiento de TFM en tien-
das ha sido sostenido: desde 160
locales en 2022 hasta las 174 uni-
dades al primer trimestre de 2026.

Pero los resultados han sido
dispares. Las ventas del primer
trimestre “aumentaron 2,4%
anual en US$ y disminuyeron
6,2% en CLP”, detall6 Cenco-
sud.

El Ebitda, en cambio, dismi-
nuyd 1,4% en délares y 9,7% en
CLP, “explicado principalmente
por una leve contraccién del
margen bruto y gastos extraor-
dinarios asociados a la apertura
de tiendas”, dijo la firma.



