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FELLER RATE MANTIENE EN "AA" LAS CLASIFICACIONES
DE ENEL CHILE. LAS PERSPECTIVAS SON “ESTABLES".

27 JUNE 2024 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratifico en "AA" |a clasificacion de la solvencia y la linea de bonos de Enel Chile
S.A. Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion “AA”" responde a un perfil de negocios “Satisfactorio” y una posicion
financiera “Sdlida. La clasificacion “1? Clase Nivel 2" asignada a las acciones considera,
principalmente, la clasificacion de solvencia en "AA", su freefloat y su alta rotacion.

Enel Chile S.A. concentra todos los activos de generacion y distribucion de energia en
Chile del grupo Enel, a través del 93,5% y 100% de la propiedad de Enel Generacion
Chile S.A. ("AA/Estables" por Feller Rate) y de Enel Green Power Chile S.A. (EGPQC), y del
99,1% en Enel Distribucion Chile S.A.

Historicamente, cerca del 85% del Ebitda consolidado ha correspondido a los negocios
de generacion eléctrica, actividad fundamentalmente renovable, o que es una ventaja
competitiva en términos de costos. Sin embargo, la empresa esta expuesta a los efectos
adversos de afios hidroldgicos secos, lo que es mitigado, en parte, por una diversificada
capacidad operacional y una conservadora politica comercial, con contratos a largo plazo
con clausulas de indexacion, que entregan una mayor estabilidad a los margenes.

El 15% restante del Ebitda responde a las operaciones de distribucion y redes, que
poseen un perfil de negocios altamente estable y predictible. Asimismo, Enel Distribucion
Chile no posee deuda con terceros y genera flujos a Enel Chile mediante la consolidacion
operativa y el pago de dividendos. Cabe destacar que la ex filial Enel Trasmision Chile fue
enajenada en diciembre 2022.

Desde 2021, la compafila ha tenido impactos en su generacion de Ebitda y un
consecuente aumento en sus niveles de deuda, asociados, en parte, a restricciones
sanitarias, precios de commodities, cambios regulatorios y condicion hidroldgica,
afectando los negocios de generacion y distribucion. No obstante, en 2022 y 2023 se
aprecio una fuerte recuperacion del Ebitda, de la mano de una mejor generacion y de
una estrategia de optimizacion de activos para destrabar valor.

A marzo de 2024, el Ebitda ajustado alcanzd $278.027 millones, desde los $278.245
millones a marzo de 2023, manteniéndose relativamente estable. Esto, debido a un leve
aumento de un 0,7% del Ebitda ajustado de generacion y una caida del 0,8% del Ebitda
de distribucién y redes.

En el negocio de generacion, la produccion de energia neta acumulada alcanzo los 6.051
GWh (+19,4% con respecto marzo 2023), como resultado de la mayor disponibilidad
hidrica relativa de este afio, junto con mayor despacho solar y edlico ligado a la entrada
de nuevos proyectos en operacion. Las ventas fisicas fueron de 8.906 GWh (+12,7% con
respecto a marzo de 2023), debido a mayores ventas a clientes regulados y mercado
spot, las cuales fueron compensadas, en parte, por una menor venta a clientes libres. No
obstante, destaca de forma relevante la menor comercializacion de gas por parte de
Enel Generacion Chile con respecto a igual periodo del afio anterior, impactando en un -
19,9% los ingresos operacionales. Por otra parte, la compafiia exhibié un menor costo
compra al mercado spot, lo que, junto al menor costo de consumo de combustible
producto de la descarbonizacion de la compafiia, impactdé de forma positiva los
margenes asociados.

En el mismo periodo, el negocio de distribucion obtuvo ventas fisicas por 3.643 GWh,
con un crecimiento del 1,17% con respecto a marzo de 2023, debido al repunte del
segmento industrial y comercial. De esta forma, los ingresos operacionales aumentaron
en un 14,3% con relacion a marzo de 2023, también debido un mayor precio promedio
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de venta por indexacion de contratos. No obstante, mayores costos de
aprovisionamiento, producto de compras fisicas de energfa a un precio medio mas alto,
implicaron la caida en la generacion de Ebitda durante el primer trimestre del afio.

Dada la estabilidad en la generacion de Ebitda de Enel Chile, un aumento en pasivos
relacionados a los derivados de cobertura y no cobertura, reajustes en UF vy diferencias
de tipo de cambio de los bonos, los indicadores de cobertura del periodo se debilitaron
relativamente. De esta forma, a marzo de 2024, el indicador Deuda financiera neta
Ajustada / Ebitda Ajustado alcanzd las 3,9 veces (3,6 veces a marzo de 2023).

La compafifa sigue manteniendo una “Sélida” posicion de liquidez. Ello, considerando su
elevada caja, junto con un alto acceso al mercado financiero, a pesar de mantener
relevantes vencimientos de corto plazo. La flexibilidad se ve favorecida por lineas de
créditos comprometidas.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que el satisfactorio perfil de riesgo de negocio y la sélida
posicion financiera de la empresa se mantengan. Asimismo, se espera que para 2024 el
buen nivel de saldos de caja y de generacidon operacional permitan a la empresa
continuar desarrollando sus proyectos. Estos serfan financiados con fondos propios y
eventual entrada de socios, acotando los requerimientos de nueva deuda. Ello, junto con
la estrategia de enajenacion de activos no estratégicos y uso de eventuales fondos para
prepago de deuda, darfa espacio a un desapalancamiento hacia fin de afio.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo, ante el desajuste
con respecto a su categoria en el corto plazo.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar al observarse deterioros adicionales, de forma
estructural, en los indicadores esperados. Adicionalmente, se podria generar de existir
mayor agresividad en la politica comercial, con desequilibrios estructurales y mayor
presion sobre los dividendos de la compafiia, entre otros.
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