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La empresa Enel Distribucion Pert S.A.A. (en adelante “Enel Dx” o “la Empresa”) es una concesionaria de distribucion de servicio publico de
electricidad para la zona norte de Lima Metropolitana, la provincia constitucional del Callao y las provincias de Huaura, Huaral, Barranca y Oyoén,
abarcando unos 1,550 km? que cubre 52 distritos de las provincias mencionadas en forma exclusiva y otros 5 de manera compartida con la empresa
distribuidora de la zona sur, llevando energia a mas de 1,400,000 clientes. Es una de las mayores distribuidoras eléctricas del pais con una cuota en
el sistema de distribucion de alrededor de 19% en el primer trimestre del 2019 en cuanto a ingresos por venta de energia eléctrica (segun informacion
de OSINERGMIN).

Tiene como principal accionista al Grupo Enel, empresa multinacional de energia y uno de los principales operadores integrados globales en los
sectores de la energia y el gas, con presencia en 34 paises y en los 5 continentes, produce energia a través de una capacidad gestionada de mas de
89 GW, vende gas y distribuye electricidad en una red de, aproximadamente, 2,2 millones de kildmetros, y con casi 73 millones de consumidores
finales en todo el mundo. La mayor base de clientes se encuentra en Europa y es una de las principales empresas eléctricas de dicho continente en
cuanto a capacidad instalada y a EBITDA declarado. Ello le permite contar con el know how y la experiencia del Grupo, ademés de poder explotar
sinergias producto de los distintos procesos en el negocio de la energia.

Clasificaciones Vigentes Anterior" Vigente
Informacion financiera al: 31.12.2018 30.06.2019
Solvencia AAA AAA
Acciones Comunes 1ra Categoria 1ra Categoria
Cuarto Programa de Bonos Corporativos AAA AAA
Quinto Programa de Bonos Corporativos AAA AAA
Sexto Programa de Bonos Corporativos AAA AAA
Perspectivas Estables Estables

1/ Sesion de Comité del 08.05.2019.

FUNDAMENTACION
Las categorias de clasificacion de riesgo asignadas a los Indicadores Financieros
inst t0s f . iid Enel Distribucién Perd Cifras expresadas en miles de soles
instrumentos financieros emitidos por Enel Distribucion Peru Dic 2018 Dic2018  Jun 2010
S.AA., se sustentan en: Total Activos 4,294,153 4,470,251 4,593,307
«  Surelacion con el Grupo Enel, conglomerado Activo Fijo 3,679,727 3,983,967 4,079,332
ltinacional Iid | dos de electricidad v d Total Pasivos 2,394,755 2,368,217 2,392,399
mullinacional lider en los mercados de eleclricidad y de Deuda financiera 1,402,908 1,481,196 1,503,021
gas en diversas partes del mundo, como accionista Patrimonio 1,899,398 2,102,034 2,200,908
controlador de la empresa, lo que implica un importante Ventas Netas 2845693 2950,039 1,583,077
respaldo patrimonial, y la vinculacion con un referente Margen Bruto 755,328 751,613 451,361
. e e . Resultado Operacional 571,513 576,720 347,105
en’ el .negomo de operacllon y d|§trlbu0|on de energia Utlidad neta 342773 343820 217309
eléctrica en el mercado internacional. )
. . - Res. Operacional / Ventas 20.08% 19.55% 21.93%
«  Su apropiada estructura de endeudamiento definida de Utilidad / Ventas 12.05% 11.65% 13.73%

acuerdo a requerimientos financieros y gperat|vos, Rentabilidad / patrimonio prom. 19.16% 17.18% 20.20%
conformada fundamentalmente, por emisiones de bonos Rentabilidad / Activos 7.98% 7.69% 9.46%

corporativos en moneda nacional.

Liquidez corriente 0.57 042 0.50

« Suadecuada estructura operativa, reflejada en sus Liquidez &cida 0.52 0.33 0.40
ratios de operacion y rentabilidad. Pasivo Total / Patrimonio 1.26 1.13 1.09

»  ElPrograma de operaciones de optimizacion de caja Pas. Financ./ Patrimonio 0.74 0.70 0.68
con las empresas del Grupo en el Perd Indice de Endeudamiento (Cov.) 1.15 1.03 1.01
(“Intercompany”), con un limite operativo de US$ 200 Indice de Cobertura Histérico 8.51 8.48 8.94
millones para cubrir necesidades de corto plazo. Ventas de energia (miles GWh) 7,956 8,045 4,179
Clientes atendidos (miles) 1,397 1,423 1,431

Class & Asociados S.A. Clasificadora de Riesgo declara que la opinidn contenida en el presente informe ha sido efectuada en base a la aplicacién

rigurosa de su metodologia aprobada el 30.10.2016 (Version 2), utilizada para la institucion y/o valores sujeto de clasificacion, considerando

informacién obtenida de fuentes que se presumen fiables y confiables, no asumiendo responsabilidad por errores u omisiones, producto o a
Firmado DijResheneiate! yen de esta informacion. La clasificadora no garantiza la exactitud o integridad de la informacion, debido a que no ha realizado tareas
PILAR MIE%W@SS@ @fp_r@@_c"én recibida. Las clasificaciones de riesgo otorgadas son revisadas, de acuerdo a los procedimientos de la Clasificadora,
Fecha: 26?1@92@@@%9?.£§ni§emestral, pudiendo ser actualizadas con mayor frecuencia de ser considerado necesario.
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« Su cartera de clientes en constante crecimiento que se
refleja en el permanente incremento de energia
consumida, lo que a su vez se refleja en el incremento
de sus ingresos.

« Laejecucién permanente de inversiones, buscando
garantizar el suministro de energia a un mayor nimero
de clientes.

« Lasalianzas estratégicas desarrolladas con entidades
financieras y con empresas de retail, buscando apoyar y
optimizar su gestién comercial.

Las categorias de clasificacion de riesgo asignadas, también

toman en cuenta factores adversos, como son:

« Ladependencia del sector eléctrico local, respecto a las
condiciones hidrolégicas del pais y la situacion existente
en el suministro de gas.

« Los exigentes niveles de regulacion en el mercado
peruano de energia eléctrica.

« Los esquemas regulatorios, tanto para la fijacién de
precios, como en cuanto a la supervision y al
cumplimiento de disposiciones legales por parte de los
entes reguladores.

« Las politicas nacionales relacionadas con el manejo
econdmico y sus efectos, teniendo en cuenta la
variabilidad en la matriz de sustitucién y/o de
combinacion de energia utilizada (hidro — gas), que
configura, una situacion variable respecto a la
rentabilidad de las diversas fuentes de energia en el
mercado nacional.

En el primer semestre del 2019, los ingresos de Enel Dx
registraron un aumento de 5.71% en relacion al primer
semestre del 2018 (S/ 1,583.08 millones vs. S/ 1,497.62
millones), debido al incremento en el consumo de energia
por parte de clientes residenciales y libres, y por incremento
en el precio medio de venta.

Con respecto al costo de ventas, este se incrementéd
levemente en 0.87% entre el primer semestre del 2019 y el
primer semestre del 2018 (S/ 1,131.724 millones vs. S/
1,121.94 millones), debido a mayor costo en la compra de
energia y a mayores gastos de personal.

Los gastos administrativos y de ventas fueron S/ 114.02
millones en el primer semestre del 2019 (-0.96% en relacién
al primer semestre del 2018). En el mismo periodo se
registraron otros ingresos operacionales netos por S/ 9.76
millones (-16.74% en relacién al mismo periodo del 2018),
debido a menores ingresos en servicios de soporte
administrativo que prestan a sus relacionadas.

Los ingresos financieros fueron S/ 7.72 millones en el primer
semestre del 2019 (+14.08% respecto al mismo periodo del

afio 2018), debido a mayores intereses por recargos de mora
y facilidades de pago.

Los gastos financieros fueron S/ 49.37 millones en el primer
semestre del 2019 (+29.83% en relacion al primer semestre
del 2018), debido a que en el periodo de enero a junio del
2018 realizaron reversidn de intereses por contingencias por
S/10.16 millones.

En ese sentido, Enel Dx registr6 una utilidad neta de
S/217.31 millones en el primer semestre del 2019, que se
tradujo en una rentabilidad sobre el patrimonio promedio de
20.20% a junio del 2019.

Enel Dx cuenta con el respaldo del Grupo Enel en Perl a
través de préstamos “intercompany”, hasta por un importe
maximo de US$ 200.00 millones o su equivalente en soles a
un plazo que comprende hasta diciembre del 2020, lo cual
permite un manejo eficiente de los fondos disponibles en
todas las empresas del grupo en Peru en el corto plazo.

La estructura de financiamiento, a junio del 2019, estuvo
conformada principalmente por bonos corporativos, que
representaron 55.92% de los pasivos totales.

A la fecha, se encuentra vigente el Sexto Programa de
Bonos Corporativos (hasta por US$350 millones o su
equivalente en soles), el cual tiene una duracién de seis
afios. Enel Dx realizé dos emisiones en el afio 2019: (i) en
mayo por S/ 130.0 millones, a un plazo de 9 afios; y (i) en
julio por S/ 90.0 millones, a un plazo de 8 afios.

El sector eléctrico peruano esta regulado por entidades
como el Ministerio de Energia y Minas — MINEM,
OSINERGMIN, OEFA, entre otras, quienes supervisan el
cumplimiento de las diferentes disposiciones legales. El
servicio publico de electricidad es gestionado a través de
concesiones, en un &mbito geogréfico definido, por lo que no
existe competencia entre las empresas distribuidoras.

PERSPECTIVAS

Enel Distribucion Per S.A.A. presenta adecuada estabilidad
en sus resultados operativos y financieros, contando con
estables indicadores de eficiencia, de rentabilidad, y de
endeudamiento, asi como de capacidad de cobertura de
deuda.

Las perspectivas de las categorias de clasificacion de riesgo
asignadas a Enel Dx son estables debido a: (i) la actual
situacién financiera, respaldada por su estabilidad
administrativa; (i) los adecuados niveles de eficiencia y de
competitividad con que opera; (iii) el dinamismo en el
negocio de generacion y del consumo de energia eléctrica;
y, (iv) las importantes inversiones realizadas, y por realizar,
las mismas que son debidamente presupuestadas y
financiadas por el Emisor.

EMPRESAS CORPORATIVAS

Enel Distribucién Per( — Junio 2019
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1. Descripcion de la Empresa.

A inicios de 1994, en el marco del proceso de promocién de
la inversion privada del Estado se constituyeron la Empresa
de Distribucion Eléctrica de Lima Norte S.A. (Edelnor S.A.) y
la Empresa de Distribucion Eléctrica de Chancay S.A.
(EdeChancay S.A.), asi como otras empresas dedicadas al
servicio de distribucién de energia eléctrica en el
departamento de Lima.

En julio de 1994, Inversiones Distrilima S.A.C., empresa del
Grupo Enel (en ese entonces parte del Grupo Enersis de
Chile), adquirio 60% de las acciones de Edelnor S.A., y en
diciembre de 1995, adquirio 60% de las acciones de
EdeChancay S.A.

En 1996, estas empresas se fusionaron tomando la razén
social de Edelnor S.A, cuya denominacién fue cambiada
posteriormente a Empresa de Distribucion Eléctrica de Lima
Norte S.A.A. (Edelnor S.A.A.).

En octubre del 2016, cambi6 su denominacion social a Enel
Distribucion Pert S.A.A., alineandose al nombre corporativo
del Grupo, de acuerdo con la estrategia internacional de
negocio, denominada “Open Power” que busca acercar la
energia a mas personas, desarrollar nuevas tecnologias,
crear nuevas formas de gestionar, dar nuevos usos y
desarrollar alianzas estratégicas.

a. Propiedad
El capital social de la Sociedad, al 30 de junio del 2019, esta

representado por 638,563,900 acciones comunes, de un
valor nominal de S/ 1.00 cada una, integramente suscritas y

pagadas, gozando todas de iguales derechos y obligaciones.

Acciones Comunes %
Enel Peri S.A.C. 83.15
AFP Integra S.A. 8.06
Otros 8.79
Total 100.00

El principal accionista de Enel Perd S.A.C. (antes
Inversiones Distrilima S.A.C) es Enel Américas S.A. (antes
Enersis Américas S.A.), quien a su vez es parte del Grupo
Enel, y una de las principales multinacionales eléctricas
privadas de Latinoamérica, que posee participacion directa e
indirecta en diferentes negocios de generacion, de
transmisién y de distribucion de energia eléctrica y
actividades relacionadas, destacando sus operaciones en
cuatro paises de la regién: Argentina, Brasil, Colombia y
Peru.

En octubre del 2014, Endesa transfirié a Enel Energy
Europe, S.R.L., su participacion de 100% en el capital en
Endesa Latinoamérica S.A. y de 20.3% de las acciones de
Enel Américas S.A., con lo que Endesa (Espafia) dejé de
participar en el accionariado de esas empresas.

En octubre del 2017, Enel Per S.A.C. concret6 la compra
de la participacion de accionistas minoritarios en Enel
Distribucion Peru por el equivalente a 7.47% del capital
social, ademéas de haber adquirido acciones que mantenia
de manera directa con la matriz, Enel Américas S.A.,
equivalentes a 24% del capital social. Con estas
operaciones, Enel Perl S.A.C. alcanzé propiedad de 83.15%
en el Emisor.

El Grupo Enel es una de las principales multinacionales en el
mercado eléctrico y de gas en el mundo, cuenta con
operaciones en 35 paises en cinco continentes, con 2.10
millones de km? de redes y una capacidad neta instalada de
84 GW aproximadamente. Las ventas totales en el primer
semestre del 2019 fueron de 38,991 millones de euros, con
un resultado neto ascendente a 2,893 millones de euros.
Enel SpA cuenta con grado de inversién en los ratings
crediticios internacionales otorgados por las agencias S&P,

Moody'’s y Fitch.
Largo Plazo | Corto Plazo | Perspectiva
S&P BBB+ A2 Estable
Moody's Baa2 P2 Estable
Fitch A- F2 Estable
b. Empresas vinculadas

Las operaciones del Grupo Enel en el Peru se dan a través
de diferentes empresas que operan en los sectores de
generacion y transmision de energia eléctrica, siendo las
principales:

Enel Generacion Perti S.A.A., dedicada a la generacion y a
la comercializacién de energia y de potencia eléctrica para
empresas privadas y publicas locales. Cuenta con siete
centrales hidroeléctricas ubicadas en el departamento de
Lima (CH Huampani, CH Moyopampa, CH Callahuanca,
CH Matucana, CH Huinco, y por el lado de sus subsidiarias
CH Yanango y CH Chimay) y con dos centrales de
generacion termoeléctricas ubicadas en la provincia de
Lima (CT Santa Rosa y CT Ventanilla). La capacidad de
potencia efectiva total asciende a 1,475.0 MW.

Chinango S.A.C., empresa que cuenta con 2 centrales
hidroeléctricas (Yanango y Chimay), ubicadas en el
departamento de Junin, con una capacidad efectiva de
generacion de 200.9 MW,

Enel Generacion Piura S.A. (antes, Empresa Eléctrica de
Piura S.A. - EEPSA), dedicada a la generacién eléctrica
en la central termoeléctrica Malacas, ubicada en Piura, con
una potencia efectiva total de 344.7 MW,

Enel Distribucion Pert S.A.A., una de las dos empresas
distribuidoras de energia eléctrica que operan en Lima.
Enel X Peru S.A.C., empresa que ofrece una plataforma de
servicios que ayuda a los clientes a utilizar la tecnologia
para transformar energia en nuevas oportunidades.

EMPRESAS CORPORATIVAS

Enel Distribucién Per( — Junio 2019
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- Enel Green Power Pert S.A., se dedica a desarrollar Tcil?gnctjee h[l)l;m&ro de C”j"”tefg Eng_rgiag Facwraga (%Nh)
actividades de exploracién de energia desde fuentes Residencial g4l_c7'6% gf_g'g% 37I_C1'3% 3; r;g%
renovables. Comercial 3.26% 3.25% 10.99% 10.22%
Industrial 0.11% 0.11% 23.28% 23.64%
S Otros 1.86% 1.94% 13.65% 13.48%
¢. Estructura administrativa Peajes 0.01% 0.01% 14.95% 14.87%
Enel Américas S.A. (holding de Enel Perti S.A.C.) ejerce Total 100.00% 100.00% | 100.00% 100.00%

control sobre Enel Dx, debido a que posee en forma indirecta
83.15% del accionariado de la empresa.

Fuente: Enel Dx

En Junta de Accionistas Obligatoria Anual del 26 de marzo
del 2019, se aprob6 la conformacién del Directorio para el

periodo 2019 - 2020.

Directorio
Presidente: José Manuel Revuelta Mediavilla
Directores: Guillermo Lozada Pozo

Carlos Solis Pino

Daniel Abramovich Ackerman
Martin Pérez Monteverde
Rafael Llosa Barrios

Patricia Teullet Pipoli

La composicion de la plana gerencial de Enel Dx mantuvo
estabilidad, no habiendo registrado cambios recientemente.
En caso hubiesen modificaciones, estas obedecen a la
estructura corporativa del grupo en el pais.

Plana Gerencial

Gte General:

Gte. Marketing:

Gte de Comunicaciones:
Gte de P&O.:

Gte de Reg. y Relaciones Instit.:

Contador General

Simone Botton

Carlos Solis Pino

Maria Alicia Martinez Venero
Rocio Pachas Soto

Tatiana Lozada Gobea
Antonio Guerrero Ortiz

2. Negocios

El servicio publico de electricidad en la ciudad de Lima es
comercializado y distribuido por dos empresas: Luz del Sury
Enel Dx, concesionarias de la zona sur y norte de Lima,
respectivamente. Estas empresas dividen el mercado de
acuerdo a criterios geograficos, sin competir entre ellas.
Enel Dx, tiene la concesion de la distribucion y
comercializacién de energia eléctrica en la zona norte de
Lima Metropolitana, en la Provincia Constitucional del Callao
y las provincias de Huaura, Huaral, Barranca y Oyon. La
empresa abarca un area de 1,550 km?, atiende 52 distritos
de manera exclusiva y comparte cinco distritos adicionales
con la empresa distribuidora de la zona sur de Lima.

El nimero de clientes atendidos por Enel Dx se ha
incrementado en los Gltimos periodos, siendo a junio del
2019 de alrededor de 1.43 millones, +0.62% respecto de
diciembre del 2018, beneficiando a mas de la mitad de los
pobladores de Lima Metropolitana.

Al 30 de junio del 2019, el precio promedio ponderado de la
venta de energia fue S/ 0.52 por kWh para los clientes
residenciales, S/ 0.43 por kWh para los clientes comerciales,
S/ 0.30 por kWh para los clientes industriales, S/ 0.04 por
kWh para los clientes de peaje y S/ 0.37 por kWh para otros
clientes.

A pesar de que los clientes residenciales representan
94.69% del total de clientes atendidos por la empresa, estos
consumen sélo 37.79% del total de energia facturada en
GWh a junio del 2019.

Los clientes de tipo comercial consumieron 10.22% vy los del
tipo industrial 23.64%, del total de la facturacién medido en
GWh, luego de la reclasificacion del giro de negocio de
algunos clientes.

Importe facturado por Tipo de Clienie (S/)

100.00%
75.00%
50.00%
25.00% -

0.00% -

Dic15 Dicl6 D7  Dici8  Jun-19

@ Resdencial ®Comercial ®Industnal ©0tros  OPeajes

Fuente: Enel Dx

Enel Dx es consciente de los continuos cambios que

experimenta el mercado, por tal motivo han tomado la

iniciativa de construir adecuada imagen y posicionamiento,

creando diversos productos y servicios no relacionados

directamente con energia con la finalidad de mejorar la

calidad de vida de la poblacién.

¢ Negocio Retail, enfocado en ofrecer acceso a
electrodomésticos utilitarios y que cubren necesidades
basicas. Ello se realiza en convenio con la empresa Carsa
y Sole, con la que desde octubre del 2015, permite operar
en 6 de sus tiendas dentro de los centros de servicio de la
Compafiia. En las demas tiendas de Lima, Enel Dx ofrece
directamente electrodomésticos, a través de financiamiento
con el crédito de Enel.

¢ Negocio de Seguros (Enel Seguros), desarrollado por
Enel Dx en alianza estratégica con compafiias de seguros,
han implementado tres productos (seguro de vida, seguro
de accidentes y asistencia de sepelio) para reforzar la

EMPRESAS CORPORATIVAS

Enel Distribucién Per — Junio 2019
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gama de productos que ofrecen y cubrir las brechas en
salud y proteccion familiar, con productos accesibles para
clientes de medianos y bajos ingresos.

¢ Negocio Créditos, se implement6 en el afio 2018 y tiene
como objetivo brindar créditos a sus clientes en las tiendas
retail como Carsa y Sole, dentro de la zona de concesion.
Ha atendido a 12,000 clientes, con un monto total de
alrededor de S/ 7.00 millones.

A la fecha, Enel Dx realiza las siguientes acciones para
incrementar la calidad en la atencion de sus clientes por tipo:
- Clientes residenciales: nuevo operador del servicio de
Atencién de clientes en medios remotos, implementacion
de un nuevo sistema comercial “Salesforce”, nuevas
funcionalidades en los canales “Self-service”. A ello se
agrega, una nueva funcién en la “APP Enel Perd”, que
permite que los usuarios registren incidencias de
alumbrado publico a través de sus teléfonos moviles, y
realizaron el lanzamiento del proyecto “One Hub”, sitio web
publico para personas, empresas y centro de ayuda, con la
finalidad de mejorar la experiencia del cliente.

Grandes clientes: Enel Dx cuenta con ejecutivos
comerciales capacitados especialmente para la atencidn y
el asesoramiento de este tipo de clientes. A la fecha, Enel
Dx realiza mejoras en cuanto a mantenimiento de redes y
subestaciones eléctricas, trabajos en lineas energizadas; y
ejecucion de proyectos eléctricos, con el fin de brindar un
mejor servicio. Para ello Enel Dx ha dividido a sus clientes
en: (i) institucionales, son entidades del Estado,
Municipalidades, Gobiernos Regionales y empresas de
telefonia; y (ii) libres, son los clientes que no estén sujetos
al régimen de regulacién de precios por energia y potencia
que consumen. Ello permite negociar los precios para
renovar contratos y captar clientes potencialmente libres
del mercado regulado.

Compra de Energia por Generadora (MWh)
Junio 2019

ElectroPeri . Temochilca i
Ofras 6% /o 5% E1ré?a|:
14% ¢
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Fuente: Enel Dx

Enel Dx adquiere la energia que distribuye de diversas
empresas generadoras que pertenecen al Sistema Eléctrico
Interconectado Nacional (SEIN), como son: Enel Generacion
Per(, Engie Energia Pert (antes Enersur), Kallpa,
Electropert y Termochilca. La adquisicién de energia se

realiza a través de licitaciones de contratos de compra de
potencia y de energia, por una capacidad determinada para
asegurar el desarrollo eficiente de la generacién, los cuales
se efectua a plazos entre 1y 12 afios.

Inversiones

Enel Dx realiza importantes inversiones para garantizar,

mejorar y ampliar el servicio eléctrico, con el objetivo de

satisfacer el incremento en la demanda de energia eléctrica.

Para ello cuenta con contratos que garantizan el suministro

de energia de sus clientes libres y regulados para el corto

plazo, ademas de contar con contratos firmados para

suministro de energia a largo plazo (hasta el 2027).

La politica de inversiones de Enel Dx se encuentra enfocada

en satisfacer la demanda de clientes, ampliando y

reforzando las redes de la compafiia, con el objetivo de

asegurar la calidad y seguridad del servicio.

En el primer semestre del 2019, Enel Dx invirti6 S/ 183.46

millones, destinados principalmente a:

- Ampliacién y refuerzo de redes para atender los
requerimientos de clientes residenciales, comerciales e
industriales.

- Electrificacién de asentamientos humanos.

- Ampliacién del sistema de alumbrado publico.

- Asegurar calidad y seguridad en el suministro.

- Ampliacién de la capacidad y de la seguridad de las
subestaciones y lineas de transmisién.

- Control de Pérdidas.

- Sistemas de informacion y de infraestructura.

Pérdidas de Energia
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Los recursos asignados en periodos anteriores para la
reduccion de pérdidas de energia, han permitido que éstas
disminuyan desde niveles de 18.8% que se dio cuando la
empresa fue privatizada (1994), hasta valores de 8.09%
(como promedio de los Gltimos doce meses a junio del
2019), nivel alcanzado que se ha mantenido relativamente
estable desde hace varios afios.

3. Sector Eléctrico Nacional
El sector eléctrico peruano esta conformado por tres grupos
de instituciones:
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— Entidades reguladoras, que comprende al Ministerio de Inversiones en el Sector Eléctrico (millones US$)
Energia y Minas — MINEM, OSINERGMIN, Organismo 3,000 2738 00 2178 , o0
de Evaluacion y Fiscalizacion Ambiental - OEFA y al 2,500
oy 'y J . 1,880
Comité de Operacién Econémica del Sistema 2,000 - 798 1510
Interconectado Nacional (COES-SINAC). Rl PR
Lo 1,000 766
— Empresas eléctricas, que operan en tres subsectores de 500
acuerdo a lo estipulado a la Ley de Concesiones
A : o . A TalA 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 2018
Eléctricas (Ley N° 25844): generacion, transmision y Fuenie: Ministeio de Energley Mines

distribucion.

— Clientes, aquellos que compran el servicio y que de
acuerdo a la potencia contratada pueden ser regulados
(menor de 0.2 MW), o clientes libres (mayor a 0.2 MW
hasta de 2.5 MW a eleccién del cliente, y en el caso de
potencia contratada mayor a 2.5 MW en forma
automatica).

También tienen injerencia en las operaciones del sector

eléctrico, aunque no participan directamente, entidades

reguladoras como INDECOPI, SUNAFIL y el Ministerio del

Ambiente — MINAM, en sus respectivas competencias.

a. Sector Eléctrico por Actividad

El Pert cuenta con uno de los sistemas eléctricos mas
confiables y con uno de los costos mas competitivos de
Latinoamérica, lo que ha sido logrado gracias a un
permanente programa de inversiones para ampliar la
capacidad de generacion, ello impulsado por el crecimiento
de la demanda de energia y por la promocion realizada por
el Estado Peruano para el desarrollo del sistema eléctrico
interconectado nacional.

El incremento de la capacidad de generacién ha requerido
también importantes inversiones en instalaciones de
transmision y de distribucion, con el fin de ampliar el alcance
de la poblacion con acceso a energia (hoy 93% peruanos
cuentan con energia eléctrica, segun estadisticas de
Osinergmin).

La promocién de la diversificacion de la produccién en
regiones de menor cobertura, de alta disponibilidad y
eficiencia energética, incorporando la generacién con
energias renovables y con centrales de reserva fria, ha
permitido una importante ampliacién de la capacidad
instalada de generacion.

Ello se ha traducido en importantes inversiones en el sector
eléctrico, que en el periodo 2010-2018 ascendieron a US$
18,029 millones, de los cuales 63% fueron destinados a
generacion, 15% a transmision, 16% a distribucion y 6% a
electrificacion rural.

Debido al crecimiento logrado en la capacidad instalada de
generacion que ha permitido contar con importantes niveles
de sobreoferta de energia, junto con un menor ritmo de
crecimiento de la demanda interna y por la coyuntura actual
que se ha presentado en el mercado de energia, las
inversiones en los ultimos tres afios se han contraido
drasticamente, de modo que en el ejercicio 2018 solo se
ejecutaron US$ 766 millones de inversiones, registrandose
un niimero reducido de proyectos de infraestructura de gran
envergadura para el mediano plazo, enfocados
principalmente en el reforzamiento o instalacion de lineas de
transmision de energia.

Otros proyectos en ejecucion estan enfocados
principalmente en la masificacion del uso de gas natural para
la generacion de energia de consumo doméstico, y algunos
proyectos de generacion.

A junio del 2019, la potencia instalada en el SEIN ascendio a
13,200.5 MW, 1.9% superior a la potencia instalada a junio
del 2018, gracias al inicio de operacion de 5 centrales con
potencia menor a 20 MW, asi como de la CH Callahuanca,
de 86.2 MW. El gjercicio 2016 marcé un hito importante en el
sistema eléctrico nacional, con el ingreso en operacion
comercial de grandes centrales hidroeléctricas, como la CH
Chaglla (468 MW de potencia instalada) y la CH Cerro del
Aguila (524 MW), a lo que se sumaron otros proyectos de
menor envergadura de generacion RER, y las centrales de
reserva fria del Nodo Energético del Sur de CT Puerto Bravo
(616 MW) y CT llo (719 MW).

Potencia Instalada en el SEIN (MW)
2015 2016 2017 2018  J.2019
Hidroeléctric: 3,927 4,948 4883 4,995 5,122

Térmica 5,981 7,488 7,286 7,396 7418
Otras RER 242 339 339 661 660
Totales 10,150 12,775 12,508 13,052 13,201
A% YoY 9.8%  259% 2.1% 4.3% 1.1%

Fuente: COES-SINAC

Las centrales de reserva fria son impulsadas desde el
Gobierno Central para mantener la eficiencia y la
disponibilidad de energia aprovechando la disponibilidad de
gas natural. La explotacion del gas natural de Camisea ha
sido determinante para que la capacidad instalada térmica
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se incremente y registre una creciente participacion en el
SEIN, de modo que la produccion con gas natural de
Camisea representan 30.3% de la produccion total del primer
semestre del 2019. La produccién de energia térmica ha
representado 32.7% del total, menor que la de periodos
anteriores por la mayor potencia instalada de centrales
hidroeléctricas, a lo que se agrega la estacionalidad del
primer semestre del afio, de mayor disponibilidad hidrica al
ser época de avenida.

En este periodo, la potencia instalada de centrales
hidroeléctricas fue de 38.8%, mientras que de las centrales
térmicas fue de 56.2% y 5.0% de centrales edlicas y solares.
La capacidad instalada de produccion de energia se ha
concentrado en la zona central del pais, debido a la mayor
disponibilidad de fuentes energéticas (térmicas e
hidraulicas), y también por la concentracion de la demanda y
de la produccion en las regiones de Lima y Callao.

La produccién total de SEIN en el primer semestre del 2019
fue de 26,348 GWh, 4.9% superior a la produccion generada
en el mismo periodo del 2018, de 25,121 GWh.

Desde el ejercicio 2018, se observa una recuperacion de la
produccion eléctrica en linea con la reactivacion de algunos
sectores economicos. Sin embargo, aun es menor que lo
registrado a inicios de la década (6.5% en promedio), debido
al menor dinamismo del crecimiento econémico,
acompafiado ademds por una coyuntura de bajos precios en
el mercado de costos marginales que impulsa la produccion
en plantas de mayor eficiencia y menor costo.

Produccién del SEIN segun tipo de generacién (GWh)
2015 2016 2017 2018 1S.2019
Hidroeléctric 22,456 23,010 27,741 29,358 16,593
Térmica 21262 24021 19,898 19,220 8,619

Solar 231 242 288 745 341
Edlica 591 1,054 1,065 1,494 795
Totales 44540 48326 48993 50817 26,348
A% YoY 657% 850% 1.38%  3.72%  4.88%

Fuente: COES SINAC

La energia eléctrica es transportada a nivel nacional a través
del sistema de transmision que forma parte del SEIN, lo que
permite unir grandes distancias, hasta cualquier punto de
consumo dentro del sistema integrado.

El sistema de transmision cuenta con 29 mil km de lineas de
transmision principal y secundaria, de las cuales alrededor
de 83% pertenecen al SEIN, conformado por mas de 100
empresas de las cuales alrededor de 20 corresponden al
servicio de transmision principal.

Evolucién del sistema de transmision 2009 - 2018

| ongitud Total (km) Crec.%
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*A partir del 2011, incluye LT de distribuidoras y clientes libres integrantes y no intregantes del

Fuente: COES-SINAC

El sistema de transmision esta operado por diversas
empresas, destacando la participacion de: (i) el grupo
colombiano ISA, empresa lider en el negocio de transmision
en Latinoamérica, que en el Per(l opera a través de las
empresas REP- Red de Energia del Perti S.A.A., Consorcio
Transmantaro e ISA Per(; (i) Red Eléctrica del Sury
Transmisora Eléctrica del Sur, pertenecientes al grupo Red
Eléctrica de Espafia, principal operador de las lineas de
transmision de ese pais; v, (i) ATN y ABY Transmisién Sur
S.A. de Atlantica Yield de Espafia.

Las empresas distribuidoras tienen ambito local y/o regional,
con areas de atencion claramente delimitadas, en donde el
crecimiento se presenta principalmente por aumento
poblacional y por el incremento en el niumero de viviendas
nuevas.

Las dos principales empresas distribuidoras operan en las
regiones de Lima y Callao: Luz del Sur S.A.A. y Enel
Distribucion Pert S.A.A. (antes Edelnor), cuyos clientes
consumen alrededor de 40% del total de la energia
entregada a nivel nacional.

Las empresas de distribucion estan implementando medidas
que buscan disminuir los niveles de pérdidas en distribucion,
como son cambios en la red fisica, mejoras en las
subestaciones y cambios en los medidores de los clientes
finales, manteniéndose las pérdidas de energia en niveles
estables cercanos a 8%.

b. Fijacién de Precios
El precio de la energia eléctrica es fijado de acuerdo a dos

mercados:

(i) El'mercado regulado, correspondiente al servicio publico
de electricidad, compuesto por los consumidores con
demandas de potencia inferiores a 0.2 MW y los usuarios
con demandas entre 0.2 MW y 2.5 MW que voluntariamente
decidan mantenerse como regulados sin migrar a un
esquema libre, los cuales son atendidos exclusivamente por
empresas distribuidoras. El precio de la distribucién en el
mercado regulado es determinado por la Gerencia Adjunta
de Regulacion Tarifaria de OSINERGMIN, lo que es revisado
cada cuatro afos.

(i) El'mercado libre, compuesto por usuarios con demandas
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de potencia superiores a 2.5 MW y aquellos usuarios con
demandas entre 0.2 MW y 2.5 MW que decidan ser parte del
mercado libre, cuyo precio es fijado mediante negociacion
directa entre el cliente y las empresas proveedoras, las
cuales pueden ser generadoras o distribuidoras.

El precio de generacion es fijado en mayo de cada afio,
publicando tarifas méximas reajustadas periédicamente, y
tiene dos componentes. Por un lado, esta la “tarifa en barra”
que es fijada por Osinergmin en base a costos marginales, y
por otro esta el precio promedio de mercado de la energia
que contratan las distribuidoras a través de licitaciones con
las generadoras.

El precio del servicio de transmision se basa en los costos
del Sistema Principal y del Sistema Garantizado de
Transmisién que se fija en funcién a los resultados de las
licitaciones BOOT, lo que incluye a los sistemas secundarios
y complementarios que se establecen cada 4 afios.

El precio del servicio eléctrico para el usuario final
comprende el costo de generacién y de transmisidn, que es
incluido en la “tarifa en barra”, y el costo de distribucion,
denominado “valor agregado de distribucién”, que se calcula
tomando en cuenta el criterio de “empresa modelo eficiente”.

c. Estadisticas de Generacién

El incremento de la capacidad instalada de generacién
hidroeléctrica, asi como de centrales RER, ha permitido que
la produccién de energia térmica disminuya, principalmente,
la que utiliza diésel o carbon como fuente de energia.
Durante el primer semestre del 2019, la potencia instalada
en el SEIN fue de 13,201 MW, a partir de la cual se produjo
26,348 GWh de energia, en donde la generacidn hidraulica
viene recobrando mayor participacion en la produccion por el
inicio de operacién comercial de nuevas centrales
hidroeléctricas de gran envergadura.

En el periodo analizado, 33.0% de la produccion total provino
de centrales hidroeléctricas, 32.7% de generacidn térmica y
4.3% de generacion con energias RER (principalmente,
edlica y solar).

GWh Produccion de Energia por tipo de Generacion (GWh)
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La produccion de energia tiene adecuados niveles de
diversificacion, ya sea por empresa, por tipo de energia y por
ubicacién geografica. No obstante, se determina el nivel
patrimonial y la capacidad de endeudamiento de las

empresas para ejecutar los diversos proyectos de
instalacion, ampliacién, conversidén y mantenimiento de las
centrales.

Ello ha determinado que alrededor de 70% de la potencia
instalada nacional sea de propiedad de 10 empresas, las
cuales generan 78.3% de la produccion total nacional de
energia del primer semestre del 2019. Estas empresas son
del mejor nivel de categoria de riesgo, lo que permite el
fortalecimiento del sistema.

Empresa IS.019 2018
q Produccion Produccion

Generadora —zyrp Part. GWh Part.

Kallpa " 3,335.7 27% 71,6272 155.0%

Electropert 3,578.6 1B6% 6,909.7 1B6%
Enel GP? 3,310.0 26% 6,382.8 16%

Engie 2,812.0 07% 53337 D5%
Fenix 1,868.9 7% 39135 77%
Huallaga 1,505.1 57% 2,467.9  4.9%
Statkraft 1,309.9 50% 23915  47%
Orazul 1,281.2 49% 2,087 4%
Termochilca 878.1 33% 1,791.7  35%
Celepsa 739.0 28% 1,279.0 25%
Otras 5,729.7 217% 10,621.1 20.9%
TOTAL 26,348.1  100.0% 50,816.8 100.0%

¥ Sin incluir Samay. 2/ Sin incluir Chinango.
Fuente: COES SINAC

De acuerdo a estimaciones del COES, la demanda de
energia eléctrica deberia retomar el ritmo de crecimiento de
periodos anteriores, con una tasa promedio anual de 6.6%
en los préximos afos, en linea con el desempefio esperado
de la economia nacional. Para cubrir esta demanda, se
cuenta con capacidad instalada suficiente, que a la fecha
registra un margen de reserva de 54% respecto a la
demanda maxima del sistema, lo cual deberia mostrar una
disminucién paulatina en el largo plazo en linea con el
crecimiento de demanda.

Esto sumado a posibles cambios en la regulacion de la
declaracion de costo de gas y la renovacion progresiva de
contratos de largo plazo, fomentara el equilibrio en los
precios de energia, cuyos costos marginales se han visto
presionados por la sobreoferta de mercado hasta niveles de
alrededor de US$ 10 por MWh en el precio spot, los cuales
se encuentran entre los mas bajos en la regidn y en una
situacion de minimos historicos.

4. Situacion Financiera

a. Resultados, Rentabilidad y Eficiencia

Los ingresos operativos de Enel Dx estan compuestos
principalmente por la venta de energia (97.10%), seguido en
menor proporcion por servicios relacionados a la venta de
energia y otros ingresos operativos (en conjunto son 2.90%),
siendo el total de los ingresos S/ 1,583.08 millones en el
primer semestre del 2019, superior a lo registrado en el
primer semestre del 2018 (S/ 1,497.62 millones). Dicho
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incremento se debe al mayor consumo de energia por parte
de clientes residenciales y libres, y al aumento en el precio
medio de venta en 2.7%. Lo que a su vez compenso el
efecto del menor volumen de vendido por parte de clientes
de media tension (-12.1%) como resultado de la migracion
de clientes al mercado libre.

En términos de GWh, las ventas fisicas totales fueron 4,179
GWh en el primer semestre del 2019 (4,040 GWh en el
primer semestre del 2018).

Miles
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mmm N\° Clientes A Energia consumida (GWh)

El costo de venta del servicio de distribucién de energia
aumento levemente en 0.87%, al pasar de S/ 1,121.94
millones en el primer semestre del 2018 a S/ 1,131.72
millones en el primer semestre del 2019, principalmente por
mayor costo en la compra de energia (S/ +6.90 millones), y

en menor medida por gastos de personal (S/ +3.72 millones).
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Debido al mayor incremento en ingresos en relacion al
menor incremento de costos, el margen bruto de Enel Dx fue
S/ 451.36 millones en el primer semestre del 2019 (+20.15%
en relacion al primer semestre del 2018).

Respecto a los gastos administrativos y de ventas, estos
disminuyeron levemente, pasando de S/ 115.12 millones en
el primer semestre del 2018 a S/ 114.02 millones en el
primer semestre del 2019. Adicional a ello, Enel Dx registré
otros ingresos operacionales netos por S/ 9.76 millones en el
periodo bajo analisis, 16.74% inferiores en relacién a lo
registrado en el primer semestre del 2018, debido
principalmente a menores ingresos en servicios de soporte
administrativo que prestan a sus relacionadas.

En el primer semestre del 2019, los ingresos financieros
fueron S/ 7.72 millones (+14.08% en relacion al mismo

periodo del 2018), debido a mayores intereses por recargos
de mora y facilidades de pago.

Los gastos financieros se incrementaron 29.83% entre el
primer semestre del 2018 y el primer semestre del 2019
(S/49.37 millones vs. S/ 38.03 millones), debido
principalmente a que en el periodo de enero a junio del 2018
realizaron reversion de intereses por contingencias de

S/ 10.16 millones.
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Enel Dx no utiliza instrumentos financieros derivados para la
cobertura del riesgo por tipo de cambio, debido a que la
empresa considera que no cuenta con una porcién
significativa entre sus activos y pasivos en délares, a ello se
agrega que las tarifas consideran el efecto del tipo de
cambio.

En el primer semestre del 2019, registré ganancia por
diferencia de cambio de S/ 2.10 millones (S/ 365 mil en el
primer semestre del 2018).

La utilidad neta en el primer semestre del 2019 fue
S/217.31 millones, +28.41% en relacién al primer semestre
del 2018 (S/ 169.23 millones).

Dicho incremento se reflej6 en el ratio de rentabilidad sobre
patrimonio promedio que fue de 20.20% a junio del 2019,
superior a lo registrado al cierre del 2018 (17.18%).
Respecto a la rentabilidad sobre activos, esta fue de 9.46%
ajunio del 2019 (7.69% al cierre del 2018).

b. Endeudamiento patrimonial y estructura financiera

Enel Dx maneja una politica de endeudamiento que busca
minimizar el riesgo financiero, asi como, fomentar la
capacidad de la empresa para la elaboracion y la ejecucion
de proyectos de inversidn y de mejoras en procesos
operativos.

Al 30 de junio del 2019, el total de pasivos de Enel Dx fue
S/ 2,392.40 millones, lo que significd un incremento de
1.02%, respecto al registrado al cierre del 2018
(S/2,368.22 millones). El principal pasivo como fuente de
financiamiento lo constituye los bonos corporativos emitidos,
que representan 55.92% de los pasivos totales, lo que se
realiza en adecuadas condiciones de plazos, de moneda y
de costo financiero, conforme a requerimientos, y a la
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estructura financiera y operativa, mientras que las deudas
bancarias representan solo 6.90% respecto al total de

pasivos.
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Estructura Pasiva

Al 30 de junio del 2019, los pasivos corrientes fueron

S/ 808.39 millones, -11.04% en relacion al cierre del 2018,
explicado por el vencimiento de dos emisiones de bonos por
un total de S/ 120.00 millones ocurrido en el primer semestre
del 2019.

Respecto a los pasivos a largo plazo, estos representaron
66.21% del total de los pasivos a junio del 2019, registrando
aumento de 8.53% en relacion al cierre del 2018
(S/1,584.01 millones vs S/ 1,459.50 millones), debido a la
colocacion de la Tercera Emisién de bonos por S/ 130.00
millones en el marco del Sexto Programa de Bonos
Corporativos, realizada en mayo del 2019.

Al 30 de junio del 2019, la responsabilidad total por la
emision de bonos fue de S/ 1,337.91 millones (S/ 1,327.91
millones al cierre del 2018).

Al 30 de junio del 2019, Enel Dx cuenta con saldos en
circulacion vigentes del Cuarto Programa de Bonos
Corporativos por S/ 260.00 millones; del Quinto Programa de
Bonos Corporativos por S/ 747.91 millones, y del Sexto
Programa de Bonos Corporativos por S/ 330.00 millones.
Posteriormente, en julio del 2019, Enel Dx realizé la Cuarta
Emisién de Bonos Corporativos por S/ 90.00 millones, en el
marco del Sexto Programa de Bonos Corporativos.

El Unico programa vigente, es el Sexto Programa de Bonos
Corporativos (hasta por US$350 millones o su equivalente
en soles), aprobado en marzo de 2017, el cual tiene una
duracion de seis afios.

El ratio de endeudamiento para “resguardos”, neto del saldo
de la cuenta “caja bancos” hasta por un monto maximo de
US$ 15 millones y del pasivo por impuestos diferidos, fue de
1.01 veces a junio del 2019, inferior al limite maximo
permitido en los Contratos de Emisién de Bonos
Corporativos correspondientes al Cuarto Programa,
establecido en 1.70 veces. Para el Quinto y Sexto Programa
no se ha establecido limite en el ratio de endeudamiento
como resguardo.

La deuda financiera de Enel Dx a junio del 2019 fue

S/ 1,503.02 millones, superior a la registrada al cierre del

2018 (S/ 1,481.20 millones), conformada principalmente por
obligaciones con el publico (S/ 1,337.91 millones), y en
menor proporcion, por obligaciones bancarias (S/ 165.12
millones).

MM 51 Deuda Financiera  ® Deuda No Financiera
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El ratio de endeudamiento financiero a junio del 2019, fue de
0.68 veces el patrimonio de la empresa, menor al registrado
a diciembre del 2018 (0.70 veces), explicado por el mayor
incremento en el patrimonio respecto al incremento de la
deuda financiera (+4.70% vs +1.47%).

El nivel patrimonial de Enel Dx se increment6 4.70%,
pasando de S/ 2,102.03 millones en diciembre del 2018 a
S/2,200.91 millones en junio del 2019, a consecuencia del
incremento de las utilidades acumuladas.

En Junta Obligatoria Anual de Accionistas llevada a cabo el
26 de marzo de 2019, se aprobd la Politica de Dividendos
2019, que permite distribuir: (i) hasta 65% de las utilidades
acumuladas al primer trimestre, a pagar en mayo del 2019;
(ii) hasta 65% de las utilidades acumuladas al segundo
trimestre, después de deducido el primer dividendo a cuenta,
pagadero en agosto del 2019; (iii) hasta 65% de las
utilidades acumuladas al tercer trimestre, después de
deducido el primer y segundo dividendo a cuenta, pagadero
en noviembre del 2019; y (iv) un dividendo complementario
de hasta 65% de las utilidades acumuladas al cuarto
trimestre 2019, descontando los tres dividendos distribuidos
a cuenta del ejercicio entregados previamente.

c. Situacion de liquidez

Al 30 de junio del 2019, Enel Dx registr6 activos totales por
S/4,593.31 millones, +2.75% en relacion a los registrados al
cierre del 2018 (S/ 4,470.25 millones).

El activo corriente de la empresa a junio del 2019, fue

S/ 405.91 millones, 6.96% superior respecto a lo registrado
al cierre del 2018 (S/ 379.48 millones), explicado por el
incremento en las cuentas por pagar.

Ello se vio reflejado en el incremento del ratio de liquidez
corriente, que a junio del 2019 fue 0.50 veces, superior al
registrado a diciembre del 2018 (0.42 veces).

Los niveles de generacion de caja de Enel Dx, corresponden
ala cobranza de la energia vendida. Las condiciones de
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venta y la estricta aplicacion de la politica de corte de
servicio, se reflejan en el periodo promedio de cobro, que a
junio del 2019 fue de 23 dias, similar al registrado al cierre
del 2018 (20 dias).

Al 30 de junio del 2019, la empresa cuenta con un Programa
de Optimizacién de Efectivo para préstamos “intercompany”,
por un importe maximo de US$ 200.00 millones o su
contravalor en soles a un plazo vigente hasta diciembre del
2020 (monto y plazo ampliado en sesién de Directorio del 23
de febrero del 2017), que consiste en operaciones de
préstamo de corto plazo entre las empresas relacionadas del
Grupo. Al 30 de junio del 2018, la compafiia no cuenta con
deudas en dicho programa.

d. Indice de Cobertura Histérica

Enel Dx cuenta con un programa vigente de bonos
corporativos hasta por un monto de S/ xxx, del cual se
encuentran vigentes tres emisiones por un total de S/ 420
millones a setiembre del 2019.

La politica de financiamiento busca obtener adecuada
financiacion de las operaciones y de las inversiones,
asegurando la liquidez y el mantenimiento de un nivel de

apalancamiento moderado, optimizando costos financieros,
evitando riesgos cambiarios en el financiamiento.

Al 30 de junio del 2019, Enel Dx cuenta con un nivel de
cobertura de deuda adecuado para la industria, reflejado en
el ndice de Cobertura Histérico de 8.94 veces, superior al
registrado al 31 de diciembre del 2018 (8.48 veces).

El adecuado nivel de cobertura de la empresa también se
confirma con el EBITDA a junio del 2019 (considerando
cifras de los Ultimos doce meses), que fue S/ 828.17
millones, +10.80% en relacion al cierre del 2018 (S/ 747.43
millones).

S/ MM Cobertura de Deuda
1,500 T 150
1,200 12.0
900 + W - 90
600 + + 6.0
300 | 30
‘ ; : ‘ - 0.0

2015 2016 2017 2018 Jun-19

D.Fin. s Flujo Depurado ==se=|CH Nominal ==D.Fin/EBITDA U12M

Resumen de estados financieros individuales y principales indicadores
(En miles de Soles)

2015 2016 2017 2018 Jun-19
Ventas netas 2,716,058 2,900,723 2,845,693 2,950,039 1,583,077
Margen bruto 714,541 739,113 755,328 751,613 451,361
Resultado operacional 526,059 554,135 571,513 576,720 347,105
Depreciacion y amortizacion 141,382 150,817 163,994 170,709 91,143
Flujo depurado 667,196 705,459 731,562 747,561 438,248
Gastos financieros 93,824 98,572 96,728 87,188 49,371
Resultado no operacional -80,941 -81,535 -78,256 -71,866 -39,549
Utilidad neta 309,325 308,805 342,773 343,820 217,309
Total Activos 3,714,429 4,154,102 4,294,153 4,470,251 4,593,307
Disponible 63,906 223,860 259,026 100,631 94,808
Deudores 343,717 373,475 245,809 199,679 231,683
Activo Fijo 3,196,358 3,456,985 3,679,727 3,983,967 4,079,332
Total Pasivos 2,217,375 2,475,934 2,394,755 2,368,217 2,392,399
Deuda Financiera 1,262,372 1,446,463 1,402,908 1,481,196 1,503,021
Patrimonio 1,497,064 1,678,168 1,899,398 2,102,034 2,200,908
Result. Operacional / Ventas 19.37% 19.10% 20.08% 19.55% 21.93%
Utilidad Neta / Ventas 11.39% 10.65% 12.05% 11.65% 13.73%
Flujo depurado / Activos Prom. 20.70% 19.52% 18.51% 18.00% 20.75%
Rentabilidad Patrimonial Prom. 21.53% 19.45% 19.16% 17.18% 20.20%
Liquidez corriente 0.51 0.65 0.57 0.42 0.50
Liquidez &cida 0.44 0.60 0.52 0.33 0.40
Pasivos / Patrimonio 1.48 1.48 1.26 1.13 1.09
Deuda Financiera / Patrimonio 0.84 0.86 0.74 0.70 0.68
% Pasivo de Deuda de corto plazo 41.6% 40.0% 40.5% 38.4% 33.8%
Indice de Cobertura Histérica 8.36 7.59 8.51 8.48 8.94
EBITDA U12M 667,441 704,952 735,507 747,429 828,173
Deuda Financiera / EBITDA U12M 1.89 2.05 1.91 1.98 1.81
Deuda Financiera - Caja / EBITDA U12M 1.80 1.73 1.56 1.85 1.70
EBITDA U12M / Gastos financieros U12M 7.1 7.15 7.60 8.57 7.53
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Fortalezas y Riesgos

Fortalezas

Grupo controlador con conocimiento y experiencia internacional en el negocio de distribucion y de generacion de energia
eléctrica.

Solvencia del grupo controlador, tanto en soporte gerencial, como en patrimonial.

Positiva trayectoria en el mercado de capitales peruanos, con emisiones publicas recurrentes.

Empresa de primer nivel en el contexto de la economia peruana en cuanto a calidad de servicio y estabilidad financiera.
Enel Dx opera en una zona de distribucion de energia eléctrica de caracter exclusivo, con importante participacion de
clientes industriales y residenciales.

Realiza permanentes inversiones para mejorar y ampliar su servicio, atendiendo adecuadamente el crecimiento de la
demanda.

Riesgos

La empresa opera con esquemas de fijacién de precios por parte del ente regulador.

Exigente nivel de regulacidn en el mercado de energia nacional.

Dependencia del sector eléctrico a condiciones hidrolégicas del pais.

Cambios en el comportamiento econdmico futuro de la poblacion puede afectar el nivel de consumo de energia eléctrica.
Situacion del mercado del gas.
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DETALLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS CLASIFICADOS
Al 30 DE JUNIO DEL 2019

Denominacion: Acciones Comunes
NUmero de Acciones: 638,563,900
Participacion en el Capital Social: 100.00%

Valor Nominal: S/1.00
Capitalizacién Bursatil: S/3,435,473,782
Frecuencia de Negociacion: 57.60%

Precio Promedio del mes: S/5.399

Utilidad por accion: S/0.6355

Relacion Precio (cotizacion de cierre) Utilidad por accion: S/ 8.47

Fuente: Bolsa de Valores de Lima

MM S/

COMPORTAMIENTO EN EL MERCADO BURSATIL DE LAS ACCIONES COMUNES DE

ENEL DISTRIBUCION PERU S/
21.000 14.00
S/ 1,149.6647 millones
18.000 - - 12.00
15.000 - - 10.00
12.000 - 8.00
9.000 - - 6.00
6.000 - - 4.00
3.000 - 2.00
0.000 - ~ 0.00
D15 F A J16 A O D6 F A J17 A O D17 F A JI8 A O D18 F A J9
@ Monto Negociado == Precio Promedio mensual
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Denominacion:

Cuarto Programa de Bonos Corporativos de Edelnor.

Monto del Programa:

Hasta un monto maximo en circulacion de US$ 150°000,000 o su equivalente en moneda nacional u
otras monedas.

Moneda:

Dolares, Soles u otra moneda

Plazo del Programa:

Hasta por 2 afios computados a partir de la fecha de su inscripcién en el R.P.M.V., renovable
sucesivamente por periodos similares. El plazo de emision del programa vencié en octubre del 2013.

Emisiones y Series: Una 0 mas emisiones, cada una de las cuales podra tener una 0 mas series en su interior.
Valor Nominal: Los bonos tendran un valor nominal de US$ 1,000 cada uno o su equivalente en soles u otra moneda.
Clase: Nominativos, indivisibles y libremente negociables, y estaran representados por anotaciones en

cuenta en CAVALI ICLV S.A.

Fecha de Emisién:

A ser definida por el Emisor e informada a través del Contrato Complementario, el Complemento del
Prospecto Marco y el Aviso de Oferta.

Precio de Colocacion:

Los bonos podran ser colocados a la par, bajo la par o sobre la par, a ser definido mediante el
procedimiento de subasta holandesa.

Tasas de Interés:

A ser definido antes de la fecha de emision de acuerdo al procedimiento establecido en los Contratos
Complementarios y Complementos del Prospecto Marco. La tasa de interés podré ser: (i) fija, (i)
variable, (iii) vinculada a la evolucion de algun indicador, o (iv) cupdn cero.

Amortizacion:

A ser definida por el Emisor e informada a través del Contrato Complementario, el Complemento del
Prospecto Marco y el Aviso de Oferta.

Salvaguardas Legales:

El emisor estara sujeto a las siguientes restricciones y responsabilidades durante el plazo en que los

bonos a ser emitidos bajo este Programa se encuentren vigentes:

(i) En el caso en que se produzca uno o mas Eventos de Incumplimiento, y mientras éste no hay
sido subsanado, el Emisor no podra acordar el reparto de utilidades ni pagar dividendos.

(i) EI Emisor no podré realizar cambios significativos en el giro principal y naturaleza de su negocio,
salvo que cuente con la aprobacién de la Asamblea General.

(iii) EI Emisor se obliga a mantener un indice de Endeudamiento para covenants igual o menor a 1.7
al cierre de los trimestres que vencen el 31 de marzo, 30 de junio, 30 de setiembre y 31 de
diciembre de cada afio durante la vigencia de los Bonos. Se define Deuda como la suma de
todas las obligaciones financieras del emisor menos la cuenta “caja y bancos” hasta por un monto
maximo de US$ 15 millones y los impuestos diferidos.

(iv)El Emisor no podra establecer orden de prelacion en sus futuras emisiones de obligaciones fuera
del programa que afecte la prelacidn de las emisiones de los bonos corporativos.

Destino de los Recursos:

Los recursos provenientes de las emisiones de los Bonos Corporativos se utilizaran indistintamente
por el Emisor para financiar cualquiera de sus obligaciones, incluyendo inversiones y
refinanciamiento de deuda, asi como para el manejo eficiente de su tesoreria.

Garantias:

Genérica sobre el patrimonio del emisor.

Lugar y Agente de Pago:

El pago del principal y de los intereses se efectuara a través de CAVALI ICLV S.A.

Agente Estructurador:

BBVA Banco Continental.

Agente Colocador:

Continental Bolsa S.A.B. S.A.

Representante de los Obligacionistas:

Banco de Crédito del Per(

Ventajas Tributarias:

De conformidad con la Ley del Impuesto a la Renta (D.S. 179-2004-EF y sus modificatorias), los
intereses y ganancias de capital provenientes de instrumentos emitidos hasta el 10 de marzo del
2007, estan inafectos al impuesto a la renta. Los intereses y las ganancias de capital provenientes
de bonos y papeles comerciales emitidos a partir del 11 de marzo del 2007, estan gravados con el
Impuesto a la Renta a partir del 1 de enero del 2010. La tasa de impuesto a la renta a aplicar varia
dependiendo de la condicién del contribuyente (persona natural o persona juridica), y si esta
domiciliada o no en el pais.

Emision Fecha de Fecha de Plazo Monto Monto Tasa de

Emisién | Vencimiento Autorizado Colocado Interés
Quinta — Serie A 06-Ago-10 06-Ago-20 10 afios | S/60°000,000 S/30°000,000 7.43750%
Novena - Serie A 13-Abr-12 13-Abr-22 10 afios | S/60°000,000 S/40°000,000 6.28125%
Décimo Primera - Serie A 10-May-12 10-May-32 20 afios S/50°000,000 S/50°000,000 6.06250%
Décimo Segunda - Serie A | 25-Ene-13 25-Ene-33 20 afios | S/50°000,000 S/50°000,000 5.12500%
Décimo Tercera — Serie A 23-Ago-12 23-Ago-22 10 afios | S/50°000,000 S/50°000,000 5.56250%
Décimo Quinta — Serie A 07-Nov-12 07-Nov-25 13 afios S/40°000,000 S/40°000,000 5.00000%
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Denominacion:

Quinto Programa de Bonos Corporativos de Edelnor.

Monto del Programa:

Hasta un monto maximo en circulacién de US$ 300°000,000 o su equivalente en moneda nacional.

Moneda:

Dolares o Soles.

Plazo del Programa:

Hasta por 2 afios computados a partir de la fecha de su inscripcion en el R.P.M.V. (abril del 2013),
renovable sucesivamente. El plazo de emision del Programa vencid en abril del 2017.

Emisiones y Series: Una 0 mas emisiones, cada una de las cuales podra tener una 0 mas series en su interior.
Valor Nominal: Los bonos tendran un valor nominal de US$ 1,000 cada uno o su equivalente en soles.
Clase: Nominativos, indivisibles y libremente negociables, y estaran representados por anotaciones en

cuenta en CAVALI ICLV S.A.

Fecha de Emisién:

A ser definida por el Emisor e informada a la SMV y a los inversionistas a través del Aviso de Oferta.

Precio de Colocacion:

Los bonos podran ser colocados a la par, bajo la par o sobre la par, de acuerdo a lo que se indique
en el Complemento del Prospecto Marco, Contrato Complementario y en el Aviso de Oferta
respectivos a cada Emision.

Tasas de Interés:

A ser definido antes de la fecha de emisién de acuerdo al procedimiento establecido en los Contratos
Complementarios y Complementos del Prospecto Marco. La tasa de interés podra ser: (i) fija, (i)
variable, (iii) vinculada a la evolucion de algun indicador, o (iv) cupén cero.

Amortizacion: A ser definida por el Emisor e informada a través del Contrato Complementario, el Complemento del
Prospecto Marco y el Aviso de Oferta.
Garantias: Garantia genérica sobre el patrimonio del Emisor. Los Bonos a emitirse bajo este Programa no

contaran con garantias especificas.

Destino de los Recursos:

Los recursos captados en las emisiones de los Bonos seran utilizados indistintamente por el Emisor
para cubrir las necesidades de financiacion el Emisor, en forma de refinanciacion de vencimientos
de deuda y formalizacién de nueva deuda para cubrir nuevas inversiones.

Lugar y Agente de Pago:

El pago del principal y de los intereses se efectuara a través de CAVALI ICLV S.A.

Agente Estructurador:

BBVA Banco Continental.

Agente Colocador:

BBVA Continental Bolsa S.A.B. S.A.

Representante de los Obligacionistas:

Banco Internacional del Pert S.AA.

Ventajas Tributarias: De conformidad con la Ley del Impuesto a la Renta (D.S. 179-2004-EF y sus modificatorias), los

intereses y ganancias de capital provenientes de instrumentos emitidos hasta el 10 de marzo del

2007, estan inafectos al impuesto a la renta. Los intereses y las ganancias de capital provenientes

de bonos y papeles comerciales emitidos a partir del 11 de marzo del 2007, estan gravados con el

Impuesto a la Renta a partir del 1 de enero del 2010. La tasa de impuesto a la renta a aplicar varia

dependiendo de la condicion del contribuyente (persona natural o persona juridica), y si esta

domiciliada o no en el pais.
Emision Fecha de Fecha de Plazo Monto Monto Tasa de
Emisiéon | Vencimiento Autorizado Colocado Interés

Primera - Serie A 23-Ago-13 | 23-Ago-20 7 afos S/100°000,000 S/50°000,000 6.75000%
Primera - Serie B 20-Nov-13 | 20-Nov-20 7 afos S/100°000,000 S/50°000,000 6.50000%
Segunda - Serie A 18-Set-14 18-Set-24 10 afios S/100°000,000 S/80°000,000 6.34375%
Quinta — Serie A 23-Ago-13 | 23-Ago-38 25 afios S/50°000,000 S/ 35'500,000 7.28125%
Octava — Serie A 20-Nov-13 |  20-Nov-38 25 afios S/100'000,000 S/60°000,000 7.37500%
Novena - Serie A 11-Abr-14 11-Abr-21 7 afos S/100°000,000 S/100°000,000 6.78125%
Décima — Serie A 12-Jun-14 12-Jun-23 9 afios S/100°000,000 S/60°000,000 6.34375%
Décimo Novena — Serie A 17-Mar-16 | 17-Mar-29 13 afios S/70°000,000 S/70°000,000 8.12500%
Vigésima - Serie A 06-Jul-16 06-Jul-23 7 afos S/100°000,000 S/100°000,000 6.09375%
Vigésimo Primera - Serie A | 12-Oct-16 12-Oct-24 8 afios S/ 72'405,000 S/ 72'405,000 6.00000%
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Denominacion:

Sexto Programa de Bonos Corporativos de Enel Distribucion Perd S.AA.

Monto del Programa:

Hasta un monto maximo en circulacion de US$ 350°000,000 o su equivalente en soles.

Moneda:

Dolares o Soles.

Plazo del Programa:

Hasta por 6 afios computados a partir de la fecha de su inscripcién en el R.P.M.V.

Emisiones y Series: Una 0 mas emisiones, cada una de las cuales podra tener una 0 mas series en su interior.

Valor Nominal: El Valor Nominal de los Bonos sera establecido en el Contrato Complementario correspondiente e
informado a los inversionistas a través del Prospecto Complementario y del Aviso de Oferta
respectivo.

Clase: Nominativos, indivisibles y libremente negociables, y estaran representados por anotaciones en

cuenta en CAVALIS.A. I1.C.LV.

Fecha de Emision: A ser determinada por el Emisor y seré informada a la SMV y a los inversionistas a través de los

Contratos Complementarios y el respectivo Aviso de Oferta.

Precio de Colocacion: Los Bonos podran ser colocados a la par, bajo la par o sobre la par, de acuerdo a lo que se indique
en el Complemento del Prospecto Marco, Contrato Complementario y en el Aviso de Oferta

respectivos a cada Emision.

Tasas de Interés: A ser definido antes de la fecha de emisién de acuerdo al procedimiento establecido en los Contratos
Complementarios y Complementos del Prospecto Marco. La tasa de interés podra ser: (i) fija, (i)

variable, (iii) vinculada a la evolucion de algun indicador, o (iv) cupdn cero.

Amortizacion: A ser definida por el Emisor e informada a través del Contrato Complementario, el Complemento del

Prospecto Marco y el Aviso de Oferta.

Garantias: Garantia genérica sobre el patrimonio del Emisor. Los Bonos a emitirse bajo este Programa no
contaran con garantias especificas.

Destino de los Recursos: Los recursos captados como consecuencia de la emision de los Bonos seran utilizados
aproximadamente hasta el 51.03% para la refinanciacion de los vencimientos de deuda financiera y
aproximadamente hasta el 48.97% para cubrir nuevas inversiones en base a los planes de inversion
del Emisor.

Cualquier ampliacidn ylo detalle sera sefialado en el respectivo Contrato Complementario y
Prospecto Complementario segin corresponda y conforme a las Normas Comunes para la

Determinacion del Contenido de los Documentos Informativos.

Lugar y Agente de Pago: El pago del principal y de los intereses se efectuard a través de CAVALI S.A. .C.L.V.

Agente Estructurador: BBVA Banco Continental.

Agente Colocador: Continental Bolsa Sociedad Agente de Bolsa S.A

Representante de los Obligacionistas: Banco Internacional del Peru S.A.A.

Ventajas Tributarias: De conformidad con la Ley del Impuesto a la Renta (D.S. 179-2004-EF y sus modificatorias), los
intereses y ganancias de capital provenientes de instrumentos emitidos hasta el 10 de marzo del
2007, estan inafectos al impuesto a la renta. Los intereses y las ganancias de capital provenientes
de bonos y papeles comerciales emitidos a partir del 11 de marzo del 2007, estan gravados con el
Impuesto a la Renta a partir del 1 de enero del 2010. La tasa de impuesto a la renta a aplicar varia
dependiendo de la condicién del contribuyente (persona natural o persona juridica), y si esta
domiciliada 0 no en el pais.
Emision Fecha de Fecha de Plazo Monto Monto Tasa de
Emision | Vencimiento Autorizado Colocado Interés
Primera — Serie A 13-Nov-17 | 13-Nov-25 8 afios S/100°000,000 S/100°000,000 5.72000%
Segunda - Serie A 21-Mar-18 [ 21-Mar-26 8 afios S/100°000,000 S/100°000,000 5.37500%
Tercera - Serie A 16-May-19 [ 16-May-28 9 afios S/130°000,000 S/130°000,000 5.90625%
Segunda - Serie A 12-Jul-19 12-Jul-27 8 afos S/90°000,000 S/90°000,000 5.06250%
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SIMBOLOGIA

Instrumento de Deuda de Largo Plazo

AAA : Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la méas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos
y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia.

Acciones Comunes y de Inversién
1ra Categoria : Corresponde al nivel mas alto de solvencia y mayor estabilidad en los resultados econdmicos del emisor.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo indicadas, Class & Asociados S.A. Clasificadora de Riesgo utiliza la nomenclatura
(+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativa.

PRINCIPALES FUENTES DE INFORMACION

- Enel Distribucion Pera S.A.A.

- Grupo Enel

- Superintendencia del Mercado de Valores - SMV

- Banco Central de Reserva del Peru - BCRP

- Instituto Nacional de Estadistica e Informatica — INEI

- Bolsa de Valores de Lima - BVL

- Ministerio de Energia y Minas - MINEM

- Organismo Supervisor de la Inversion en Energia y Minas — Osinergmin

La clasificacion de riesgo del valor constituye Gnicamente una opinién profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor respecto al pago
de la obligacion representada por dicho valor. La clasificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacién para comprar, vender 0 mantener
el valor y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente clasificacién de riesgo es independiente y no ha sido
influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa (http://www.class.pe), donde se puede consultar adicionalmente documentos
como el codigo de conducta, las metodologias de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.
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