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Engie Energia Peru Seotor:

Eléctricas

Leonardo Mallqui Imallqui®inteligogroup.com Menor demanda impacta utilidades, aunque los
PRECIO OBJETIVO $/6.26 margenes crecen por aporte renovable
RECOMENDACION COMPRAR +

Recomendacion
INDICADORES DE MERCADO
Cantidad de acciones (millones) 601 = Engie reportd una ligera disminucion del EBITDA debido a la menor demanda de energia.
Sin embargo, observamos positivamente la reduccion de los costos asociados a la

Rendimiento de dividendos 2024e 5.5% generacioén térmica, debido a una mayor participacion de la generacion hidroeléctrica, solar
Rango de 52 semanas (S/.) 4.0 - 4.98 y eolica. Esto fue posible gracias al inicio de operacion comercial de Punta Lomitas y su
Volumen prom de 90 dias (S/. miles) 301 extension en la segunda parte del 2023. Ademas, recordemos que Engie concreto la
Float 38.0% adquisicion de las centrales edlicas Duna (18.4 MW) y Huambos (18.4 MW) a cierres del
1T23. El aporte de estas plantas deberia reflejarse en los siguientes trimestres. Debido a esto,
Capitalizacion bursatil (S/millones) 2.566 esperamos que la compania reporte mejores resultados en los siguientes frimestres, ligado
también a una recuperacion de la demanda. Por lo tanto, mantenemos nuestra

Miembro cartera S&P / BVL IBGC Si recomendacién en Comprar +.
Precio actual 4.27

* Los ingresos disminuyeron a US$ 149.6 MM (-9.0% a/a), en linea con nuestro estimado
Rendimiento 12 meses -10.5% de US$ 150.7 MM. La caida se debe a la disminucion de la cantidad demandada de
Potencial de apreciacion 46.6% energia, que fue parcialmente compensada por un aumento del precio promedio de los
Nemdnico ENGIECT confratos, debido a indexaciones al precio del gas natural y la inflacion. Los ingresos

también se vieron impactados por una disminucion en las ventas al mercado de cortfo plazo,

; - debido a una menor generacion (-4.2% a/a) y un menor precio en el mercado spot.
Desemperio de los ultimos 12 meses

2'_(5) B % = El EBITDA disminuyé a US$ 62.1 MM (-1.3% a/a), ligeramente por debajo de nuestro
350 % E estimado de US$ 65.3 MM. El retroceso del EBITDA se debe a unos menores ingresos, a
245 8 2 pesar de la reduccion en los costos de consumos de combustibles (-31.1% a/a) debido a la
£ 4.0 Z % menor generacion térmica (-16.1% a/a). Esto ultimo se debe a la mayor generacion

55 2 _% hidroeléctrica (+73.4% a/a) y renovable no convencional (+6.1% a/a), gracias al inicio de

>0 RRRERRRIRRSSSSSSS e operacion comercial de Punta Lomitas en junio del 2023, asi como su expansion en

é § 3 fr;» 3 {% § 3 L% ﬁ g é § § 3 diciembre del 2023. La mayor participacion de fuentes menos costosas se reflejo en una
Volumen —— Precio mejora en el margen EBITDA, que alcanzé el 41.5% (2T723: 38.3%)).

La utilidad neta disminuyé a US$ 21.1 MM (-28.9% a/a), en linea con nuestro estimado

. de US$ 22.2 MM. Esto se debe al bajo desempefo operativo y al incremento significativo
MULTIPLOS ENGIEC1

de los gastos financieros (+126.8% a/a). Esto ultimo se debe al registro de los intereses del

2124 2024e Industria préstamo contraido con el BID para financiar el proyecto Punta Lomitas. De la misma
P/E 105.1x 1.5x N.4x manera, el margen neto disminuyo a 14.2% (2723: 18.1%).
EV/EBITDA 7.3x 6.7x 6.6x

Fuente: Capital IQ, Bloomberg
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Graficos

Los ingresos disminuyeron debido a una menor demanda de energia.

Ventas de energia y potencia (US$ MM)
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Hubo una menor participacion de la generacion térmica y una disminucion del precio spot.

Generacion térmica (GWh) y precio spot (US$/MWh)
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La participacion de la generacion renovable no convencional aumenté al 13%, mientras que la generacion térmica disminuyo al 71%.

Generacion por tipo de fuente (GWh)
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Los margenes crecieron al 41.5% gracias a la incorporacion de Punta Lomitas y su extension.
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Indicadores Financieros

Los ingresos PERDIDAS Y GANANCIAS - ENGIE (CIFRAS EN USD MILLONES)

disminuyeron debido a 2019 2020 2021 2022 2023 2723 2724
fanZ?z r demanda de Ingresos 536 484 532 555 672 164 150
Utilidad Bruta 205 180 161 125 m 43 39
Utilidad Operativa 166 153 142 109 30 4] 38
EBITDA 251 227 229 197 21 63 62
Utilidad Neta 104 88 65 65 6 30 21
2019 2020 2021 2022 2023 2723 2T24
Caja y Equivalentes 92 100 194 81 77 52 81
Total Activos 2,205 2,181 2,250 2,391 2,315 2,359 2,351
Deuda de Corto Plazo 1o 86 206 93 67 29 76
Deuda financiera 636 525 602 607 614 586 582
Total Pasivos 1,068 1,014 1,05 1,193 1141 1122 1,140
Total Patrimonio 1137 1,167 1,145 1,198 1,174 1,237 1,211
el aporte de las 2019 2020 2021 2022 2023 2723 2724
inversiones renovables.
Margen bruto 38.2% 37.3% 30.3% 22.5% 16.6% 26.2% 26.1%
Margen EBITDA 467%  469%  431% 35.4%  31.4% 38.3% 41.5%
Margen Neto 19.4% 18.2% 12.2% 1M.7% 0.9% 18.1% 14.2%
ROE 9.2% 7.5% 5.7% 5.4% 0.5% 6.4% 0.1%
ROA 4.7% 4.0% 2.9% 2.7% 0.3% 3.3% 0.0%
ROIC 10.2% 9.2% 8.7% 6.4% 1.8% 7.4% 2.0%
Apalancamiento neto 2.17x 1.87x 1.78x 2.67x 2.54x 2.48x 2.24x
32"72% )‘j (fn” dE\S/T/r iEaEf'Z'iﬁ). 2019 2020 2021 2022 2023 2723 2T24
P/E 11.5x 15.0x 10.5x 14.3x 10.8x 13.0x 105.1x
EV/EBITDA 6.9x 7.3x 5.7x 6.5x 5.8x 6.4x 7.3x
Dividend yield 2.0% 5.3% 8.8% 2.2% 2.1% 1.7% 3.3%
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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 compafiia.

° 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.inteligosab.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 clienfes 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 tfipo 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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