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['INo Definida

el desafio pendiente de Cencosud

En pocas semanas, Cencosud remecio su operacion en
Colombia con dos decisiones clave: vendio sus estaciones
de servicio y puso fin a su formato de conveniencia Spid.
Los ajustes reflejan un giro hacia la rentabilidad, pero
también abren dudas sobre el futuro del grupo en el pais.
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anuncio cambios significativos

en su operacion en Colombia.
Primero, vendid su negocio de es-
taciones de servicio a Distracom,
unadistribuidora local, transfiriendo
untotal de 42 puntos de venta bajo
distintas modalidades operativas.

A esto se sumd la salida del for-
mato de tiendas de conveniencia
Spid, lanzado en 2021y que contaba
con 16 locales. Segin explicé la
compaiiia, la decision busca con-
solidar y fortalecer su presencia
en Colombia enfocandose en los
formatos estratégicos.

La gran incognita es si estos
movimientos anticipan una salida
definitiva del pais o si se trata sim-
plemente de una estrategia para
rentabilizar una operacion que,
dentro del grupo, sigue siendo la
mas pequena.

E nmenos de un mes, Cencosud

Foco en rentabilidad

Desde BICE descartaron una
retirada. “Mas que una salida del
mercado colombiano, estas medidas
reflejan un enfoque claro en renta-
bilizar y optimizar las operaciones
en el pais, similar a lo realizado
recientemente en Brasil”, comentd
el analista de inversiones en BICE
Inversiones, Eduardo Ramirez.

Uno de los principales desafios
de Cencosud ha sido precisamente
mejorar larentabilidad de susinver-
siones en Colombia y Brasil, cuyos
margenes estan significativamente
por debajo de los registrados en
Chile, Peru y Estados Unidos.

En su sitio web, la compaiiia re-
porta que mientras el margen Ebitda
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ajustado en Chile es de 11,9%, en
Pert de 11,8%, en EEUU de 9,7%,
enArgentinade 7,9%, y en Brasil de
4,2%, en Colombia apenas alcanza
el 1,3%, siendo el mas bajo de toda
la region.

Los resultados del segundo tri-
mestre, publicados esta semana,
mostraron un crecimiento de 5,3%
en los ingresos consolidados de
Cencosud, impulsado por sus ope-
raciones en Chile, Argentina, Pert
y EEUU. Colombia, aunque ain re-
zagada, mostré una leve mejora: su
margen Ebitda ajustado subi6 357
puntos base interanual, llegando
al 2,1%, impulsado por una mayor
rentabilidad en supermercados,
mejoramiento del hogar y servicios
financieros.

“Si bien esta evolucion es posi-
tiva, el margen aun tiene espacio
para crecer, especialmente si lo
comparamos con los niveles de
otros paises, donde superan el doble
digito”, afirmd la analista senior dela

clasificadora de riesgo Humphreys,
Paula Acuna.

Desde Cencosud, el CFO Andrés
Neely explico: “Nuestro pilar estra-
tégico es el crecimiento rentable,
por eso estamos concentrando
esfuerzos en nuestras marcas
principales de supermercados en
Colombia, como Metro y Jumbo.
Decidimos pausar el negocio de
Spid en ese pais, aunque seguimos
desarrollandolo en Chile, donde
muestra buenos resultados”.

Respectoalaventa de estaciones
de servicio, Neely detallé: “Vendimos
el negocio, pero mantenemos la
propiedad inmobiliaria y cobramos
arriendo al nuevo operador. Es un
rubro que no consideramos priorita-
rio en Colombia en este momento”.

Conveniencia vs. hard
discount

El retiro de Spid responde a un
entorno competitivo desafiante.
Cencosud Colombia ocup6 en 2024

el sexto lugar entre las cadenas de
retail del pais, con ingresos opera-
cionales 4,8% menores que en 2023.

“El formato de conveniencia puede
ser rentable, pero requiere ciertas
condiciones: tiendas pequenas en
zonas de altadensidad, lo que implica
mayores costosy, por tanto, precios
mas altos que un supermercado tra-
dicional”, explicé laanalista senior de
renta variable en Credicorp Capital,
Macarena Gutiérrez.

Aungue el modelo ha funcionado
en Chile, no siempre es replicable.
“En Colombia, el sector de consumo
basico ha estado especialmente
competitivo, con unafuerte presen-
cia de supermercados mayoristas
enfocados en precios bajos. En ese
contexto, y con un consumidor muy
sensible al precio, no sorprende
que las tiendas de conveniencia
enfrenten presiones. Ademas, al
tener costos fijos elevados, sus
margenes se ven alin mas afecta-
dos”, agrego Gutiérrez.
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Fuente: Memoria anual Cencosud 2024

Ahora bien, ;qué pasaria siCenco-
sud decidiera finalmente vender su
operacion en Colombia? “Tendriamos
sentimientos mixtos. La empresa
lleva mas de una década en el pais y,
si bien los resultados se han debili-
tado recientemente, hademostrado
capacidad de mejora en margenes,
aunque aun bajos. Estas decisiones,
sumadas a un posible repunte en
el consumo, podrian ser el punto
de inflexién. Pero si, tras evaluar
todos los escenarios, concluyen que
no es posible seguir mejorando la
productividad, entonces unaventa
podria ser acertada y bien recibida
por el mercado. Seria una senal de
que la prioridad es la rentabilidad,
y no solo el crecimiento”, explicd
la analista de Credicorp.

Esosi, recordd que la compaiiia ha
declarado oficialmente que su plan
es seguir optimizando el negocioen
Colombia, no salir del pais. “Solo nos
estamos poniendo en ese escenario
hipotético”, concluyé. £
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