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Informe Ejecutivo | Sector Construccion

Septiembre 2025

Compaiias analizadas: Besalco, Echeverria Izquierdo, Empresa Constructora Moller & Perez-Cotapos, Ingevec, Salfacorp.

Margen EBITDA

A nivel consolidado, la industria de la construccién ha mostrado una tendencia al alza en su margen EBITDA, fluctuando entre 7,2% y 10,4% en el periodo 2018-
2025. Los anos 2021 y 2022 resultaron particularmente desafiantes para la mayoria de las empresas del sector debido al impacto de la pandemia que repercutid
el alto costo de materiales, inflacién y altas tasas de interés, factores que afectaron el dinamismo, especialmente, en la venta del segmento inmobiliario.
Actualmente, en junio de 2025, el margen se mantiene cerca de su maximo histdrico, rondando el 10%, sosteniendo estos niveles desde 2023, pese a un entorno
gue aun presenta desafios.

Dentro del sector, destacan Besalco, Echeverria Izquierdo e Ingevec por registrar los margenes mas altos de la industria en junio 2025, con 14%, 9% y 9%
respectivamente; en el caso de Besalco y Echeverria lzquierdo, este desempefio se ha visto potenciado por un mayor enfoque en mineria, actividad que se
caracteriza por mostrar menor volatilidad, posteriormente Salfacorp que ha exhibido una tendencia al alza en el periodo analizado, aunque con deterioros en
las observaciones mas recientes. En contraste, Empresa Constructora Moller & Pérez-Cotapos continla presentando los menores margenes y la mayor
volatilidad relativa del sector.
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Ingresos y EBITDA

En términos agregados, la evolucidon de los

ingresos y del EBITDA promedio del sector ha Ingresos Acumulados

estado alineada con el comportamiento del 1.200.000

margen consolidado, alcanzando niveles §

histéricamente elevados. Entre 2020 —afio en § 1.000.000

que se registraron los menores ingresos— y = £00.000

2024, la industria experimentd un crecimiento )

de 62,7% en ventas (16,3% respecto de 2018), 600.000 R

destacando Besalco y Salfacorp con = - — - = >
incrementos superiores al 90%, mientras que 400.000 ~e

Ingevec registrd un alza de 44,5%. 200.000 ——— e~ ——
En cuanto al EBITDA, el crecimiento del sector ——
en el mismo periodo alcanzé un 83,4% (62% -

respecto de 2018), con crecimientos dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 jun-24 jun-25
sustanciales en todas las compafifas (a e Besalco Echeverria lzquierdo Moller y Perez-Cotapos
excepcion de Moller) liderando Salfacorp con un e Ingevec e Salfacorp @= e Promedio

aumento de 182,8% (y Echeverria Izquierdo y

Besalco si consideramos crecimiento desde

2018 con 106% y 95%, respectivamente).

En el caso de Echeverria lzquierdo, este 160.000 EBITDA

desempeno se explica por la expansion de su ﬁ 140.000

participacién en el sector minero, que a pesar de é’

ligeras caidas en los ingresos, permitio = 120.000

aumentos de EBITDA de 39,4% en 2023 y 20,8% 100.000

en 2024. Por el contrario, Constructora Moller & 80.000

Pérez-Cotapos no ha logrado recuperar los 60.000 -
niveles de ingresos alcanzados en diciembre de 40.000 ——
2018 vy, adicionalmente, fue la Unica empresa 20.000 - o= e
que registré un EBITDA negativo en diciembre =
de 2024 y junio de 2025. ’

Cabe destacar que, salvo Moller & Pérez- (20.000) . . . . ) . . . .
Cotapos, todas las compafifas presentan dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 jun-24 jun-25
actualmente niveles de EBITDA e Besalco S.A. Echeverria lzquierdo S.A Moller y Perez-Cotapos
significatlivamezte ‘superiores a los observados ———— Ingevec S.A. ———— Salfacorp S.A. -  =Promedio

previo a la pandemia.
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Endeudamiento

Con respecto al endeudamiento total' y financiero?, se observa que Besalco evidencia una disminucién progresiva en su endeudamiento financiero, que desde
su punto maximo en 2019 se ha reducido en torno al 30% a 2025. En contraste, Constructora Moller & Pérez-Cotapos mantiene niveles de endeudamiento mas
elevados y con mayor volatilidad de la industria, coherentes con el desempefo de sus resultados.

En este contexto, se aprecia una fuerte correlacion entre la mejora del EBITDA y la reduccidn de la deuda financiera de Besalco. De forma similar, Ingevec y
Echeverria lzquierdo han mostrado una disminucidn en sus niveles de endeudamiento financiero posterior a un periodo de inversién, en especial, los ultimos
dos afios, en linea con la evolucidn positiva de sus flujos operacionales en esos periodos. En el caso de Salfacorp, el endeudamiento se ha comportado de manera
mas estable, manteniéndose en torno a la vez en el caso del endeudamiento financiero y a las 2,0 veces en el endeudamiento total.

Endeudamiento Total

5,00
4,00 H dic-18 W dic-19

3,00
dic-20 m dic-21

2,00
1,00 ' I I I I dic-22 M dic-23
Besalco S.A. Echeverria  Moller & Perez- IngevecS.A.  Salfacorp S.A. m dic-24 jun-25

lzquierdo S.A  Cotapos S.A.
Endeudamiento Financiero

3,00
W dic-18 W dic-19

2,50
2,00 dic-20  mdic-21

1,50
1,00 dic-22 W dic-23

0,50
m dic-24 jun-25

Besalco Echeverria  Moller y Perez- Ingevec Salfacorp
lzquierdo Cotapos

! Total pasivos sobre Patrimonio.

2 Suma de otros pasivos financieros corrientes y no corrientes mds pasivos por arrendamientos corriente y no corriente sobre Patrimonio.
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Anexo

Margen
Ebitda

Besalco S.A.

Echeverria
lzquierdo S.A
Moller & Perez-
Cotapos S.A.

Ingevec S.A.

Salfacorp S.A.

Ingresos (MS$)

Besalco S.A.

Echeverria
lzquierdo S.A.
Moller & Perez-
Cotapos S.A.

Ingevec S.A.

Salfacorp S.A.

EBITDA (MS)

Besalco S.A.

Echeverria
lzquierdo S.A
Moller & Perez-
Cotapos S.A.

Ingevec S.A.

Salfacorp S.A.

D V I S

dic-18

11,67%

5,72%

8,20%

6,04%

5,21%

dic-18
643.360.954
487.519.432
235.895.111
236.363.780

1.023.206.080

dic-18
75.065.907
27.889.260
19.333.470
14.274.150

53.317.306

0O R S

dic-19

14,76%

9,71%

6,82%

6,70%

4,84%

dic-19

581.239.711

428.574.877

216.464.520

248.662.674

1.038.660.843

dic-19

85.782.239

41.608.102

14.752.772

16.653.054

50.305.544

dic-20

16,34%

7,20%

3,23%

6,43%

5,60%

dic-20

545.369.430

429.564.703

189.616.261

171.712.707

539.806.049

dic-20

89.134.819

30.938.121

6.133.444

11.048.452

30.219.947

dic-21

11,71%

6,28%

2,79%

6,34%

7,24%

dic-21
767.624.249
546.590.567
173.394.397
272.135.095

901.017.500

dic-21
89.917.632
34.302.835
4.838.369
17.252.593

65.225.361

dic-22
16,31%
5,64%
-3,46%
3,09%

8,78%

dic-22
875.356.456
605.524.441
91.775.145
303.642.301

925.024.781

dic-22
142.769.769
34.173.300
(3.176.418)
9.374.472

81.227.267

dic-23

15,89%

7,87%

5,34%

4,93%

9,57%

dic-23

916.070.859

605.353.492

165.506.585

297.750.402

1.107.241.794

dic-23

145.537.996

47.644.371

8.846.293

14.675.380

105.960.617

dic-24
14,00%
10,46%
-2,48%
8,45%

7,95%

dic-24
1.046.053.511
550.487.719
133.184.371
248.055.010

1.075.452.977

dic-24
146.482.398
57.560.849
(3.307.802)
20.961.701

85.475.004

jun-24
13,82%
8,10%
1,36%
6,61%

8,61%

jun-24
478.467.193
263.263.292
77.313.670
117.087.094

576.166.087

jun-24
66.134.889
21.314.683
1.054.043
7.738.769

49.607.679

jun-25
14,34%
9,04%
-1,97%
9,06%

7,55%

jun-25
487.337.332
273.247.766
62.189.878
130.627.222

514.064.826

jun-25
69.907.691
24.693.083
(1.224.068)
11.830.611

38.799.142
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Endeudamiento
Total

Besalco S.A.

Echeverria
lzquierdo S.A.
Moller & Perez-
Cotapos S.A.

Ingevec S.A.

Salfacorp S.A.

Endeudamiento
Financiero

Besalco S.A.

Echeverria
lzquierdo S.A.
Moller & Perez-
Cotapos S.A.

Ingevec S.A.

Salfacorp S.A.

\H

D V |

dic-18

2,57

1,59

3,25

1,42

1,92

dic-18

1,62

0,58

1,81

0,73

1,19
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dic-19

2,89

2,21

4,30

1,95

1,85

dic-19

1,74

1,09

2,63

1,22

1,16

dic-20

2,92

2,07

4,33

191

1,80

dic-20

1,64

1,19

2,54

1,20

1,14

dic-21

3,14

2,48

3,38

2,12

2,04

dic-21

1,60

1,22

1,94

1,24

1,11

dic-22

2,89

2,52

4,29

2,29

2,17

dic-22

1,37

1,30

2,76

1,23

1,15

dic-23

2,66

2,63

4,26

2,28

1,96

dic-23

1,19

1,37

2,48

1,11

1,02

dic-24

2,67

2,45

353

2,02

2,00

dic-24

1,22

1,25

1,64

0,98

1,04

jun-24
2,74
2,44
3,47
1,92

1,84

jun-24
1,19
1,25
1,88
1,01

1,02

jun-25
2,61
2,17
3,32
2,12

1,96

jun-25
1,26
1,20
1,41
0,84

1,06



#\ HUuMPHREYS

<o . o' s 0 R S

Este andlisis fue elaborado gracias a los datos del servicio Indices financieros corporativos que realiza Humphreys
Advisors. El informe es entregado con el objetivo de facilitar una vision precisa y util sobre la industria.
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Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Conde_sLSa‘nt_iigo, Chile.
Fono: +56 22433 5200 Correo: contacto@humphre sadvisors.cl
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