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Ebitda de Enel Chile se Ubicé Levemente por Debajo de Nuestras

Estimaciones y las de Mercado )
Departamento de Estudios

Grupo Security

= Enel Chile obtuvo un Ebitda de $167.771 millones al cuarto trimestre 2021, una reduccion de -39% anual. Esto,
explicado por un peor resultado en el negocio de Generacion, principalmente por mayores costos de
compra de energia y combustibles, en parte contrarrestado por un desempefio estable en Distribucion.
Con esto, las cifras estuvieron algo por debajo de nuestras estimaciones y las del consenso de mercado.

= En términos consolidados, el margen Ebitda se ubicd en 211% en el trimestre, una disminucién de 22,3 p.p.
respecto al 4T20. En su Ultima linea reportd $36.751 millones, implicando una reduccién de -79% a/a respecto
al 4720, como consecuencia del deterioro operacional de generacion.

= Enel Generacién reporté un descenso de -50% ala en su Ebitda del trimestre (hasta $86.587 millones),
principalmente por una generacién deficitaria respecto a una mayor demanda de clientes libres, ademds
de un menor aporte hidro, debiendo asumir altos costos de compra de energia y un mayor gasto en
combustibles. La generacién ascendié a 4.225 GWh (—2,5%), mientras que las ventas fisicas subieron 27% a/a
(hasta 7.269 GWh) debido a la activacion de los contratos con Anglo y BHP. Asi, ademds de asumir mayores
compras, estas se ejecutaron a un valor promedio 9% superior a lo observado en el 4720. Con ello, el margen
Ebitda cae en 30,7 pp, hasta 16,6%. Cabe sefnalar que el trimestre incluye un deterioro de activos por $28.773
millones asociado a su proceso de descarbonizacion.

Por su parte, Enel Green Power (EGP) anoté una generacién de 1.006 GWh (+3,5% a/cu), con ventas que se
ubicaron en 1.880 GWh (+91% a/a). Esta filial aporté con $39.476 millones en Ebitda en este trimestre, cifra que
cae un -44% anual, debido a mayores costos de compras de energia. Esto representa un 31% del negocio de
generacién (24% de Enel Chile), sumdndose asi al débil desemperio de la generacién convencional.

Respecto al negocio de distribucion y transmisién, el Ebitda se mostré estable respecto al 4720, totalizando
$40.584 millones, con ello el margen Ebitda ajusté 0.2 p.p. anual (hasta 121%). Los ingresos por ventas de este
segmento subieron 1,6% anual, tanto por un mayor precio de venta como por mayores ventas fisicas (ambos
+2% afa), contrarrestado en parte por menores otros ingresos. Sus costos totales subieron 6% anual,
bdsicamente por un mayor costo de compra de energia, lo que fue compensado con un menor gasto en
personal producto de una reduccién en su dotacion, junto a otros ahorros de gastos.

1IV-2021 IV-2020 % Var. Estimaciones MM$
MM$ % Ing. MM$ % Ing. Security Consenso
Ingresos 794,850 - 637,937 - 24.6%
Costos de Explotacion -547,060 68.8% -283,128 44.4% 93.2%
GAV -80,019 10.1% -77,889 12.2% 2.7%
Depreciacion -98180 124% -52,059 8.2% 88.6%
Resultado Operacional 69,591 8.8% 224,861 35.2% -69.1%
Ebitda 167,771 211% 276,920 43.4% -39.4% 179,670 181,288
Utilidad/Pérdida 36,751 4.6% 175,193 27.5% -79.0% 63,803 66,616

Estos resultados incorporan la migracion de clientes desde el negocio de distribucion a generacion a partir
de 2021, lo que potencia las ventas fisicas de Enel Generacion, pero afecta negativamente los ingresos de
distribucion. En el trimestre, volvimos a observar una fuerte presion en mdrgenes, en medio de mayores
requerimientos de compras de energia de la compaiiia ante el ingreso de nuevos contratos, con
condiciones hidricas que no mejoran, y que pronostican impactos similares en los préximos resultados.
Para distribucion y transmision esperamos un comportamiento estable en ventas fisicas, al no
presentarse restricciones relevantes de movilidad. En cuanto a EGP, es de esperar que, en la medida que se
materialicen sus proyectos, la filial mejore su aporte en Ebitda al disminuir su exposicion al mercado spot.
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