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Engie Energia Perd S.A. (BVL: ENGIEC1)

Valor Fundamental (S/) 7.70
Recomendacion Comprar
Capitalizacion Bursétil (S/ MM) 3,710.45
Precio de Mercado (S/) 6.17
Acciones en Circulacion (MM) 601.37
Potencial de Apreciacion 24.8%
ADTV - LTM (S/ MM) 0.15
Rango 52 semanas 5.11-6.61
Variacion YTD 7.5%
Dividend Yield - LTM 4.1%
Negociacion BVL

ADTV: Volumen promedio negociado diario
LTM: Ultimos 12 meses

Fuente: Bloomberg, Kallpa SAB

P&G (US$ MM) 172022 1T2022e Var%

Ventas 1211 133.0 -9.0%
EBITDA 50.1 52.8 -5.2%
Mg. EBITDA 41.4% 39.7%
Ut. Neta 22.3 18.9 18.3%
Mg. Neto 18.4% 14.2%
P&G (US$ MM) 172022 1T2021 A/A
Ventas 121.1 128.9 -6.1%
EBITDA 50.1 68.5 -26.8%
Mg. EBITDA 41.4% 53.1%
Ut. Neta 22.3 29.1 -23.5%
Mg. Neto 18.4% 22.6%

Fuente: Engie Peru, Kallpa SAB

Grafico N° 1: ENGIEC1 vs. PERU SELECT
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Fuente: Bloomberg

Destacamos que los valores mencionados en este
reporte son inversiones de riesgo al tratarse de
instrumentos de renta variable.
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Valor Fundamental

S/ 7.70

Comprar

Sector Electricidad

Engie Energia Peru S.A.

1T2022: Resultados afectados por menor demanda de energia

Engie Energia Perd S.A. (ENGIECL1) report6 una utilidad neta de US$ 22.3 MM
en el 172022, por encima de nuestro estimado de US$ 18.9 MM. Sin embargo, el
resultado fue inferior a la utilidad neta de US$ 29.1 MM, registrada en el mismo
trimestre del afio anterior.

El EBITDA se encontr6 por debajo de nuestras expectativas, debido a: i) ingresos
9.0% inferiores a lo estimado, consecuencia de ventas de energia y potencia
inferiores a lo proyectado (-7.9% y -11.8%); ii) gastos operativos netos 24.6% por
encima de nuestros prondsticos. Sin embargo, la utilidad neta fue 18.3% mayor a
nuestra proyecciéon, como resultado de: i) una ganancia no esperada por diferencia
de cambio de US$ 6.4 MM; vy, ii) un ingreso no proyectado de US$ 1.3 MM por
instrumentos derivados.

Con respecto a los resultados del afio anterior, las ventas retrocedieron 6.1%
A/A, como resultado de una menor venta de energia (-8.5% A/A). Esto fue
producto de una caida en el volumen vendido de energia (-17.1% A/A), ante una
menor demanda de parte de clientes libres (-3.0% A/A) y regulados (-23.0% A/A)
dada la finalizacion de contratos. Lo anterior fue parcialmente contrarrestado por
un mayor precio implicito de venta (+10.4% A/A). Asimismo, el retroceso en los
ingresos también responde a una menor venta de potencia (-3.3% A/A).

El EBITDA present6 una caida de 26.8%, como consecuencia de: i) un retroceso
en los ingresos; vy, ii) un menor margen bruto (25.8% vs. 40.3% en el 1T2021),
dado que las compras en el COES fueron realizadas a un mayor precio spot. A
pesar de ello, se registré un nivel inferior de gastos administrativos (US$ 3.9 MM
vs. US$ 5.0 MM en el 1T2021).

Finalmente, la utilidad neta cayd 23.5% A/A, producto del menor EBITDA. Es
importante sefialar que, esto fue levemente contrarrestado por una ganancia por
diferencia de cambio de US$ 6.4 MM, frente a una pérdida por US$ 1.8 MM en el
1T2021.

El ratio de apalancamiento de la compafia (Deuda neta / EBITDA) se ubic6 en
1.8x, al igual que en el 1T2021. Esto responde a una disminucion en la deuda neta
(-7.5% AJA), que contrarrestd la menor generacion de EBITDA en los ultimos 12
meses (-5.0% A/A). Si bien los resultados no alcanzaron nuestros estimados,
esperamos que los margenes y la demanda de energia mejoren en los préximos
trimestres, a medida que se generen contratos nuevos que mitiguen gradualmente
el efecto negativo del cambio regulatorio en relacion a los mayores costos.
Considerando todo lo anterior, mantenemos sin cambios nuestro VF de S/ 7.70
con recomendaciéon de comprar.
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Apéndice: Declaraciones de Responsabilidad

Certificacién del analista

El analista que prepar6 el presente reporte certifica que: i) las opiniones expresadas en el presente reporte de valorizacién, en
relacion con el emisor y panorama de la empresa, reflejan su opiniéon personal y ii) ninguna parte de su compensacion salarial fue,
es o estard relacionada directa o indirectamente a las recomendaciones expresadas en el presente reporte.

Las compensaciones econémicas del analista que prepard este reporte estan basadas en diversos factores, incluyendo pero no
limitadas a las rentabilidades de Kallpa Securities SAB y las ganancias generadas por sus distintas areas, incluyendo banca de
inversion. Ademas, el analista no recibe compensacion alguna por las empresas que cubre.

El reporte de valorizacién fue preparado por trabajadores de Kallpa Securities SAB, que mantienen el titulo de Analista. Las
personas involucradas en la elaboracion del presente reporte estan autorizadas a mantener acciones.

Los precios de las acciones en el presente reporte estan basados sobre el precio de mercado al cierre del dia anterior a la
publicacién del presente reporte, al menos que sea explicitamente sefialado.

Generales

Este documento es exclusivamente para fines informativos. Bajo ninguna circunstancia debe ser usado o considerado como una
oferta de venta o solicitud de compra de acciones u otros valores mencionados en él. La informacién en este documento ha sido
obtenida de fuentes que se creen confiables, pero Kallpa Securities SAB no garantiza la veracidad o certeza del contenido de este
reporte, o de los futuros valores de mercado de las acciones u otros valores mencionados. Las opiniones expresadas en este
documento constituyen nuestra opinién a la fecha de esta publicacién y estan sujetas a cambios sin previo aviso. Kallpa Securities
SAB no garantiza que realizard actualizaciones del analisis ante cualquier cambio en las circunstancias de mercado. Los productos
mencionados en este documento podrian no estar disponibles para su compra en algunos paises.

Kallpa Securities SAB tiene politicas razonablemente disefiadas para prevenir o controlar el intercambio de informacién no-publica
empleada por areas como Research e Inversiones, Mercado de Capitales, entre otras.

Definicion de rangos de calificacion

Kallpa Securities SAB cuenta con 4 rangos de valorizacion: Comprar +, Comprar, Mantener y Vender. El analista asignara uno de
estos rangos a su cobertura.

Recomendacion Potencial de Apreciacién
Comprar + > +30%
Comprar +15% - +30%
Mantener -15% - +15%
Vender <-15%

En Revisién (E.R.) -

El rango asignado a cada empresa cubierta por el analista en estos reportes se basa en el andlisis/seguimiento que Kallpa
Securities SAB ha venido realizandole a la empresa. En algunos casos el analista puede expresar su punto de vista en el corto
plazo a traders, vendedores, ciertos clientes de Kallpa Securities SAB pero dicho punto de vista puede diferir en el tiempo por la
volatilidad del mercado y otros factores.

El valor fundamental calculado por Kallpa Securities SAB se realiza sobre la base de una o mas metodologias de valorizacion
comunmente utilizadas entre analistas financieros, incluyendo, pero no limitadas a flujos de caja descontados, comparables,
valorizacion In Situ o cualquier otra metodologia aplicable. Cabe destacar que la publicacién de un valor fundamental no implica
garantia alguna que este sea alcanzado.
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