Renta Variable Local 25 de febrero, 2021

Resultados AES Gener 4T20: Ebitda en Linea con Nuestras

Estimaciones y las de Mercado paulina Felig Q.

paulina.feliu@security.cl

= AES Gener reporté un Ebitda de US$364,0 millones, un alza de 39,1% con respecto al 4T19, explicado
principalmente por un mejor desempenio en Chile y por el reconocimiento parcial del término de contrato
con BHP y Angamos (Us$170 millones aprox.), que compensé las caidas en los resultados de Colombia y
Argentina. Estos niimeros estuvieron en linea con nuestras expectativas y las del consenso de mercado.

= La generacion de la compania presentd un descenso de 7,3% afa en el trimestre, con caidas en Colombia y
Chile (—30,3% y -3.3% ala, respectivomente), y un alza de 6,0% anual en Argentina. En Chile, la generacion de
ERNC presenté un incremento de 235,6% anual, por la incorporacién del parque fotovoltaico Andes Solar ILA,
lo que junto con un incremento en la generacién hidro (+221% a/a), ayudé a contrarrestar parcialmente la
caida en generacién térmica (-91% anual). En cuanto a las compras de energia consolidadas, estas
aumentaron un 27,9% a/a, alcanzando los 1.632 GWh, con mayores comprads en Chile (+40,4% o/o), Colombia
(+137% a/a) y Argentina (+30 GWh en comparacién con 4T19).

= A nivel de ventas fisicas, Chile incrementd un 2,9% a/a (4.]]2 GWh en el 4T20) con mayores ventas en los
segmentos de clientes regulados (+5,9% o/a) y libres (+14,4% a/cu), pero con una disminucion en el mercado
spot (—37,8% o/q). Colombia, en tanto, mostrd un ajuste de -13,6%, por la caida en las ventas al mercado spot
(—14,8% o/a) y a clientes regulados (—13,0% q/cu). Y, en Argentina, las ventas fisicas mostraron una contraccion
de 5,5% en comparacion al mismo periodo de 2019, con una fuerte caida de 28,7% en las ventas a contratos.

= En cuanto a precios, Chile (ex. BHP) habria mostrado un precio promedio estables en délares, con una caida
importante en el segmento libre, compensada por el sesgmento regulado y el mercado spot. En Colombia, el
precio promedio spot mostré una fuerte caida de 33,7% en délares y el segmento regulado cae un 5% anual,
mientras que los precios en Argentina se ajustaron a la baja en un 28,3%. Con todo lo anterior, los ingresos de
la compafiia mostraron un alza de 27,6% a/a, alcanzando los US$718,5 millones.

= A nivel de costos, el menor consumo de combustible (—10,1% o/q) y la caida en los costos de compras de
energia (—1,9% cmual), contrarrestaron el incremento en los costos de transmision (+66,0% G/CI). Con esto, el
margen Ebitda de la empresa alcanzé un 51,2%, +12,8 p.p. sobre del margen del cuarto trimestre de 2019. A
nivel de utilidad, la empresa reporté una ganancia de US$155,4 millones, un incremento de US$254,9 millones
en relacion con el 4T19, explicado principalmente por el resultado negativo en la participacion de asociadas
por un deterioro en la filial Guacolda.

IV-2020 IV-2019 % Var. Estimaciones
MMUS$ % Ing. MMUS$ % Ing. Security MMUS$
Ingresos 7185 - 5631 - 27,6% 696,
Costos de Explotacion -3158 439% -3216 571% -1,8%
GAV -35] 49% -255 45% 37,7%
Depreciacion -60,9 85% -66,6 1,.8% -8,6%
Resultado Operacional 306,8 427% 149,4 26,5% 105,4%
Ebitda 364,0 50,7% 220,2 39,1% 65,3% 368,3
utilidad/Pérdida 1554 21,6% -99,5 -17,7% - 164,0

Los resultados de esta entrega estuvieron en linea con las estimaciones, aunque con cifras mixtas en los
mercados donde opera: una caida importante en el Ebitda de Argentina (—34,6% qlq), como consecuencia
de menores precios y una menor demanda por la pandemia, y en Colombia (-34,6% a/a) debido a la baja
generacion. Estamos monitoreando los avances en la construccion de sus proyectos de ERNC, que le
ayudaria a obtener margenes mds holgados y cambiar sumatriz a carboén.
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