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Los resultados de Engie mostraron una importante mejora con respecto al 3T22, donde la caída en los precios 
spot a causa de la buena hidrología fue capitalizada de buena manera por la compañía, que a pesar de estar 
buscando reducir su exposición al spot, se adaptó de buena forma al escenario hidrológico del trimestre, 
favoreciendo las compras de energía sobre la generación térmica para potenciar sus resultados. De 
mantenerse un escenario de bajos costos en el sistema, y dada la situación con el fenómeno del Niño, vemos 
posible que los buenos resultados se extiendan al menos hasta el cuarto trimestre. Sin embargo, para el 
próximo año aún miramos con cautela los resultados de la compañía por la vulnerabilidad en costos que esta 
podría mostrar si persisten los problemas de su proveedor de gas.

▪ Engie Chile reportó un Ebitda al tercer trimestre de 2023 de US$123 millones, una mejora de +115% con 
respecto al mismo trimestre del año anterior, donde el resultado se explica por una mejora hidrológica a 
nivel de sistema que permitió una caída importante en costos marginales y que la compañía supo 
capitalizar de buena manera, priorizando compras de energía durante el trimestre por sobre la generación 
propia. La cifra estuvo en línea con nuestras  estimaciones y el consenso de mercado.

▪ Los ingresos por venta de energía alcanzaron US$470 millones (+2% a/a), explicados por mayores ventas al 
mercado spot, mientras que otros ingresos sumaron US$30 millones (+14% a/a). Las ventas físicas totales fueron 
de 3.079 GWh, una caída de -1% con respecto al mismo periodo en 2022, mostrando una baja de -4% en clientes 
libres, con un precio promedio que se mantuvo estable con respecto al año anterior (124 US$/MWh) y que fue 
parcialmente compensada por un alza de +3% en clientes regulados, segmento que mostró una baja en precio 
promedio de -13% a/a (US$143/MWh), respondiendo a disminuciones en los índices de inflación y precios de 
combustibles. A esto se suma un aumento en ventas al mercado spot, que vio un aumento en volumen de 36% 
a/a, significando un alza de ingresos en este segmento de +132% a/a.

▪ La generación bruta de Engie Chile cayó -9% en términos anuales, alcanzando 1.324 GWh este trimestre, 
destacando el mayor aporte de energías renovables (+44 a/a) y gas (+98% a/a) por el uso de la central Kelar de 
BHP a través de un contrato de maquila que se mantendría vigente al menos hasta fines de 2023, pero con bajas 
relevantes en carbón (-84% a/a), donde la compañía priorizó compras al spot como estrategia comercial para el 
trimestre, a pesar de que estas mostraran una caída de -18% a/a (+55% m/m), llegando a 1.078 GWh, mientras 
que las compras bajo contratos subieron 61% a/a. Esto se tradujo en un valor unitario de compras que cayó en -
15% a/a, mostrando un descenso en la línea de compras de energía de -11% a/a.

▪ Finalmente, en su última línea Engie registró una ganancia de US$42,7 millones, mostrando una clara 
recuperación respecto a la base negativa del trimestre 2022, donde la compañía reportó pérdidas por US$-17,8 
millones.

Resultados Engie 3T23: Ebitda en Línea con Nuestras Estimaciones y 
el Consenso del Mercado

MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 512 - 500 - 2.5%
Costos de Explotación -384 133.2% -442 88.5% -13.1%
GAV y otros -5 0.9% 0 0.0% -
Depreciación -45 8.9% -48 9.6% -5.4%

Resultado Operacional 78 15.2% 9.3 1.9% -
Ebitda 123 24.0% 57 11.5% 114.7% 120 119
Utilidad/Pérdida 43 8.3% -18 - - 40.0 40.0
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