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Engie Energia Peru Sector

Eléctricas

Leonardo Mallqui Imallqui®inteligogroup.com Mejores margenes por aporte de Punta Lomitas Yy su
PRECIO OBJETIVO $/6.26 extension, aunque persiste la fendencia a la baja en el
RECOMENDACION COMPRAR + numero de clientes libres.

Perspectiva
INDICADORES DE MERCADO

Cantidad de acciones (millones) 601 * Engie reporté resultados positivos, con un margen EBITDA ubicandose en 46.3% (1723:

o . 40.6%), gracias a: (i) las mayores ventas de energia (+6.4% a/a), (ii) las mayores ventas de
Rendimiento de dividendos 2024e 3.2% potencia (+8.9% a/a), (i) un aumento en el precio promedio de venta (+5.5% a/a) y (iv)
Rango de 52 semanas (5/.) 4.23 - 5.60 menores costos por consumo de gas natural (-8.1% a/a). Esto ultimo refleja el impacto
Volumen prom de 90 dias (S/. miles) 199.6 positivo de la incorporacion de Punta Lomitas y su extension en la matriz de generacion de
Float 38.0% la compaiiia. En esta misma linea, Engie concreto la adquisicion de las centrales edlicas

Duna y Huambos, y los proyectos edlicos Naira 'y Naira I, incrementando su capacidad
Capitalizacion bursatil (US$ millones) 700 nominal de 296MW a ~600MW. En base a esto, mantenemos nuestra recomendacién
de COMPRAR+ ya que creemos que el aumento en la participacion de energia
Miembro cartera S&P / BVL IBGC Si renovable seguira generando valor para la compaiiia. Sin embargo, estaremos atentos a
la evolucion del numero de clientes libres, cuya tendencia a la baja continuo en este
frimestre y afecté negativamente la demanda en este segmento.
Precio actual 4.37
Resultados del trimestre
Rendimiento 12 meses -19.2%
Potencial de apreciacion 43.2% = Los ingresos aumentaron a US$151.4MM (+7.9% a/a), gracias al crecimiento en las
Neménico ENGIEC] ventas de energia (+6.4% a/a) y potencia (+8.9% a/a). Este aumento se atribuye a: (i) un
aumento en los volumenes de energia vendidos a 2,125GWh (+0.8% a/a) (i) un aumento en
el precio promedio de venta a US$57/MWh (1T23: US$54/MWh), impulsado por
Desemperio de los ultimos 12 meses indexaciones de los contratos. Es importante resaltar que el aumento de la demanda de
6.0 o~ energia fue sostenido por el segmento de clientes regulados, que registré un aumento del
55 E E 16.2% a/a. En contraposicion, el ssgmento de clientes libres registro una caida de 9.6% a/a,
3 50 M 108 explicado basicamente en la reduccion del nimero de clientes libres a 66 (1T23: 96), debido
§ a5 i % al vencimiento de algunos confrafos. Esta tendencia decreciente se mantiene desde el
@40 45 4722, cuando se registraban 102. Consideramos que el hecho de que no haya podido
jf) 2 E revertirse representa una sefal negativa para las ventas de los préoximos trimestres.

g B 8 & 8B R 88 3 8§ 8 9

é' _5, 3 §> KE g § & E ﬁ g é = El EBITDA aumenté a US$70.1MM (+23.1% a/a), gracias al aumento de los ingresos y la
Fuente: BUL Volumen —— Precio disminucion de los costos asociados al consumo de gas natural (-8.1% a/a). Esto ultimo

debido a la reduccion de la generacion térmica (-21.2% a/a) ante la mayor generacion

” hidroeléctrica (+4.6% a/a) y renovable no convencional (+158.5% a/a). La generacion
MULTIPLOS ENGIEC1

hidroeléctrica se recupero gracias al reinicio de operaciones de la centfral Quitarrasca, la

24 2024e Industria cual habia tenido que detenerse debido al impacto del ciclon Yaku a principios de 2023.
P/E N7.7x 11.5x 9.5x Ademas, se destaca el aumento en la contribucion de la generacion renovable, que alcanzé
EV/EBITDA 5.6x 6.7x 7.3x el 14% del total, mientras que la participacion de la generacion térmica ha disminuido al
Fuente: Capital 1Q, Bloomberg 60% (1T23: 75%). Este cambio se atribuye a la incorporacion de Punta Lomitas en junio de

2023, asi como a su expansion en diciembre del mismo afio. Como resultado, el margen
EBITDA aumento a 46.3% (1T23: 40.6%) y el EBITDA/MWHh se ubico en US$33 (+22.1%
a/a), reflejando una mejora en la rentabilidad de la compania.

La utilidad neta aumenté a US$24.7MM (+16.7% a/a), impulsado por el buen desempefio
operativo, que compenso: (i) el aumento de la depreciacion (+17.9% a/a) por los activos de
Punta Lomitas y su extension, y (i) mayores gastos financieros (+110.0% a/a) asociados a la
deuda contraida con el Banco Interamericano de Desarrollo para financiar Punta Lomitas.
En consecuencia, el margen neto se ubico en 16.3%, muy por encima del 6.9% registrado
en el 1T23.
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Gréaficos

Los ingresos crecieron debido a la mayor demanda (+0.8% a/a) y al mayor precio promedio de ventas (+5.5% a/a).

Demanda de energia (GWh) y precio promedio (US$/MWh)
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Persiste la caida en el numero de clientes libres, impactando negativamente en la demanda de este segmento (-9.6% a/a).

Demanda de clientes libres (GWh) y nimero de clientes libres
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La participacion de la generacion renovable no convencional aumento al 14%, mientras que la generacion térmica disminuyo al 60%.
Generacion por tipo de fuente (GWh)
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Los margenes crecieron al 46.3% como consecuencia de la incorporacion de Punta Lomitas y su extension.

Margen EBITDA (%)
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Indicadores Financieros

PERDIDAS Y GANANCIAS - ENGIE (CIFRAS EN USD MILLONES)

2019 2020 2021 2022 2023 1T23 1T24
Los ingresos crecieron Ingresos 536 484 532 555 672 140 151
gracias a la mayor Utilidad Bruta 205 180 161 125 m 37 43
demanda y precio
promedio. Utilidad Operativa 166 153 142 109 30 35 44
EBITDA 251 227 229 197 212 57 70
Utilidad Neta 104 88 65 65 6 21 25
2019 2020 2021 2022 2023 1T23 1T24
Caja y Equivalentes 92 100 194 81 77 169 Q0
Total Activos 2,205 2,181 2,250 2,391 2,315 2,460 2,381
Deuda de Corto Plazo 110 86 206 93 67 93 97
Deuda financiera 636 525 602 607 614 687 646
Total Pasivos 1,068 1,014 1,105 1,193 1,141 1,258 1,187
Total Patrimonio 1,137 1,167 1,145 1,198 1,174 1,203 1,193
RATIOS FINANCIEROS - ENGIE
2019 2020 2021 2022 2023 1T23 1T24
Los margenes reflejan Margen bruto 38.2% 37.3% 30.3% 22.5% 16.6% 26.1% 28.1%
el aporte de Punta Margen EBITDA 467%  469%  431%  354%  315% | 40.6%  46.3%
Lomitas y su extension.
Margen Neto 19.4% 18.2% 12.2% 1.7% 0.9% 15.1% 16.3%
ROE 9.2% 7.5% 5.7% 5.4% 0.5% 5.3% 0.8%
ROA 4.7% 4.0% 2.9% 2.7% 0.3% 2.6% 0.4%
ROIC 10.2% 9.2% 8.7% 6.4% 1.8% 6.8% 2.3%
Apalancamiento neto 2.17x 1.87x 1.78x 2.67x 2.54x 2.55x 2.47x
2019 2020 2021 2022 2023 1T23 1T24
La accion de Engie P/E 11.5x 15.0x 10.5x 14.3x 10.8x 13.4x 1M.9x
i ey sy, EV/EBITDA 69x 73 B 65x 58 | 70x  56x
Dividend yield 2.0% 5.3% 8.8% 2.2% 21% 1.4% 21%
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Glosario
. Utilidad Neta: Utilidad total disponible de la empresa, después de haber pagado gastos operativos, financieros y
fributarios.
. Pass-through: Monto que se traslada de una cuenta a ofra en la misma proporcion
° D&A: Depreciacion y amortizacion que equivalen a una pérdida contable asociada al deterioro gradual de los
activos
° EBITDA: Utilidad operativa de la compaiiia, excluyendo aspectos contables tales como gastos por depreciacion y

amortizacion. Se utiliza como una aproximacion de flujos de caja de la companiia.

° Capex: Inversion en capital fisico. Incrementa los activos de largo plazo de la compariia.

° EV/EBITDA: Valor de mercado de la empresa / EBITDA. Métrica de valorizacion usada para comparar el valor total
del negocio vs el EBITDA generado en un afo.

° P/E: Ratio precio — utilidad. Métrica de valorizacion relativa que indica el niumero de afios que se necesita para
recuperar el dinero invertido en la compra de una accién.

° P/BV: Ratio precio — valor en libros. Métrica de valorizacion que indica si se estd pagando demasiado por el valor
residual, si la compania quiebra inmediatamente.

. Margen Bruto: (Ventas — Costos) / Ventas
. Margen EBITDA: EBITDA/Ventas
. Margen Neto: Utilidad neta / Ventas
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Disclaimer

Informacion relevante

Este reporte ha sido preparado por Inteligo SAB. Para la realizacion de este reporte, Inteligo SAB ha confiado en la informacion proveniente
de fuentes publicas. Inteligo SAB no ha verificado la veracidad, integridad o exactitud de la informacion a la cual ha tenido acceso y, por lo
fanto, este reporte no contiene declaracion alguna, implicita o explicita, respecto a la veracidad, exactitud o infegridad de la informacion
incluida. En este reporte no se ha utilizado informacion confidencial o privilegiada que pueda significar una infraccion a las normas vigentes
del organismo regulador pertinente, a las normas del mercado de valores o aquellas que puedan significar incumplimiento a la legislacion
sobre derechos de autor. Este reporte ha sido elaborado para clientes y representa perspectivas economicas generales de Inteligo SAB por lo
que, a menos que esté explicitamente indicado, este reporte no contiene recomendaciones de inversion. El cliente es el unico responsable de
las decisiones de inversion que toma o de cualquier otra apreciacion en el mercado de valores que adopte sobre la base de esta. Este reporte
tfampoco fiene como objetivo garantizar un resultado especifico, asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados
en el analisis. En caso el cliente posea informacion privilegiada esta prohibido de revelarla o confiarla a terceros, recomendar operaciones con
ella y/o hacer uso indebido de dicha informacion en beneficio propio o de terceros. En caso el cliente no cumpla con esta prohibicion puede
ser sujeto de sanciones administrativas y penales. Para mas informacion sobre el uso indebido de informacion privilegiada, ingrese a

www.infeligosab.com.

Valores indicados en el presente reporte

Inteligo SAB ha seleccionado los valores listados en el presente documento (en adelante los “Valores”), luego de un cuidadoso proceso de
revision que ha considerado las distintas estrategias de inversion disefiadas para clientes. Nuestros clientes deben tener presente que Inteligo
SAB no garantiza ningun retorno o ganancia de los Valores. A pesar de nuestra seleccion de Valores para este reporte y, de ser el caso,
recomendacion de los mismos, nuestros clientes deben saber y aceptar que podrian asumir pérdidas en el futuro derivado de sus decisiones
de inversion en los Valores, e Inteligo SAB no respondera por las pérdidas o dafios que puedan generarse de tales inversiones. Inteligo SAB
no pretende con este listado dar ningun fipo de asesoria contable o tributaria, por lo que se recomienda a los clientes que al analizar la
inversion en los Valores, consulten a sus propios asesores contables o tributarios antes de tomar su decision de invertir en los Valores

Distribucion

Este reporte es propiedad de Inteligo SAB. Ninguna parte del material ni su contenido puede ser copiada, duplicada y/o reenviada por ningun
canal digital, ni fransmitida o distribuida a terceros sin el consentimiento explicito de Inteligo SAB.
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