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La familia Paulmann vuelve a la primera linea de Cencosud: Qué implica para la accién

Le darfa mayor peso en las decisiones estratégicas

La familia Paulmann
vuelve a la primera linea
de Cencosud: Qué implica
para la accion

Manfred, el hijo mayor del clan, toma las riendas de la

compaiifa en plena ejecucién de la nueva estrategia del grupo.

MARIA JOSE HALABI

A un afo de la muerte de
Horst Paulmann, su primogéni-
to, Manfred Paulmann, asumié
la presidencia del holding, mar-
cando el retorno de la familia a
un rol mds protagdnico en la
conduccién del grupo.

El ejecutivo reemplazé al bra-
silefio Julio Moura, quien inte-
graba el directorio desde 2011, en
un movimiento que el mercado
interpreta como una sefial de
continuidad, pero con mayor
peso de la familia en las decisio-
nes estratégicas.

La vuelta de la familia funda-
dora llega en un momento cru-
cial para Cencosud. La accién re-
gistraba —al viernes— una cai-
da de 17% en lo que va del afo,
superior al repliegue de -5% de
Falabella, mientras que el IPSA
ha avanzado 7% en igual perio-
do. La competencia en super-
mercados estd cada vez mds in-
tensa, con la llegada de nuevos
players, mientras la compania
tiene un ambicioso libreto que
cumplir: un guidance de ingresos
por US$ 18.413 millones y un
EBITDA ajustado de US$ 1.815
millones para 2026, “con marge-
nes de doble digito en Chile, Pe-
ri y Estados Unidos, impulsa-
dos por mejoras operacionales y
expansién en todos sus merca-
dos”. Se suma un plan de inver-
siones por US$ 600 millones,
donde “el 70% del capex se des-
tinard a inicia-

quisicién de The Fresh Market,
cuyas condiciones y la alta com-
petitividad del mercado genera-
TON reparos en su momento.

De todas formas, varios aplau-
den la sucesién. “Nos parece
bien que Manfred Paulmann ha-
ya sido nombrado presidente,
no por ser Paulmann, sino por
tener una larga trayectoria en la

empresa”, afir-

tivas de creci- "ECwmercormo,
miento, princi- Inversiones

palmente aper- Més detalles en
turas de Www.elmercurio.com/

inversiones

ma Guillermo
Araya, gerente
de estudios de
Renta4, recor-

nuevas tien-
das, renovaciones y expansiones
de centros comerciales”.

Con esto en mente, el mercado
parece tener un déja vu. La llega-
da de Manfred Paulmann a la
testera “podria devolver alame-
sa un perfil mds agresivo en
cuanto a crecimiento inorgdni-
co, a lo cual el mercado tiende a
ser bastante escéptico”, advierte
Macarena Gutiérrez, analista sé-
nior renta variable de Credicorp
Capital, aunque afirma que “no
deberfa impactar la estrategia de
largo plazo de Cencosud”.

En el pasado, el mercado se ha
mostrado reticente con la estra-
tegia de los Paulmann de crecer
mediante M&As. Uno de los ro-
ces mdsrecientes fue laentradaa
EE.UU. en 2022 mediante la ad-

dando que has-
ta entonces se desempenaba co-
mo presidente de Cencosud
Shopping y era director desde
julio de 2021.

“Si hicieron el cambio ahora,
probablemente es porque que-
rian acelerar decisiones que
venian algo lentas”, cree Jaime
La Paz, analista de Zesty. “El
efecto inicial puede ser positi-
vo por la idea de ‘mano firme’,
peroloimportante serd ver qué
senales da Manfred en estrate-
gia, eficiencia y expansién”. Y
precisa: “Moura deja el cargo,
pero se mantiene como direc-
tor, asf que no se ve como una
ruptura, sino como una transi-
cién para que la familia vuelva
a tener mds peso directo en las
decisiones”.

Manfred
Paulmann,
asumiod la
presidencia del
holding, mar-
cando el re-
torno de la
familia a un rol
mas protago-
nico en la
conduccion del
grupo.

CENCOSUD

El debut en la mira

Elnuevo presidente del grupo
“transmite mds control, conti-
nuidad y foco estratégico”, dice
Paz, de Zesty. “Sobre todo en un
momento donde el retail sigue
competitivo y la compafia nece-
sita seguir mejorando margenes,
deuda y rentabilidad regional”.

De todas formas, varios esta-
rdn expectantes del estilo del hi-
jo mayor de los Paulmann. “Hay
que esperar a ver cudl es el men-
saje y vision de Manfred en es-
pecifico, hasta ahora son solo ge-
neralizaciones”, dice Gutiérrez,
de Credicorp.

Lo anterior se complementa-
rfa con la buena percepcién de la
administracién de la compafifa.
“Lo que si consideramos un
punto clave, es que tenemos un
perfil de gerente general que
agrada mucho al mercado, Ro-
drigo Larrain, quien ha traido a
la compaiifa una visién muy de
trabajar desde adentro, de renta-
bilizar la companifa, de tomar ac-
ciones desde el punto de los
mdrgenes”, recuerda Gutiérrez.
“Esto se refleja en las tiltimas de-
sinversiones que ha hecho la
compafifa y que ha tenido unim-
pacto positivo en margenes, por
lo cual el riesgo que vemos es li-

mitado”.
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