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Los dias ma

La multinacional italiana esta en la mira
del Gobierno y la ciudadania, tras los
extensos cortes de luz. El tema se sigue
desde Roma, donde esta el cuartel general
que monitorea lo que sucede en cada
filial. Ese control de la informacién y las
acciones, sefialan que seria el gatillante
del dificil retorno del suministro.

POR SANDRA BURGOS / FRANCISCO NOGUERA

| jueves 1 de agosto, la mayoria

de los italianos se preparaban
para iniciar sus vacaciones.
Asitambién lo hacian los ejecutives
de Enel en Viale Regina Margherita,
donde se ubica el cuartel general
de la compaiiia eléctrica. Nada les
hacia prever que en sumadrugada un
inusitado temporal de vientoy lluviaa
11.901 kms, en Chile, arruinaria todo.
Seguncomentan fuentes de Enel,
desde el fin de semana ejecutivos de
la matriz italiana han estado moni-
toreando la situacion de Chile. Los
cortes de electricidad que dejaron a
794 mil clientes sin luz, muchos de
ellos por mas de 7 dias, ha puestoen
jaque su continuidad en el mercado
de la distribucién eléctrica, motivo
mas que justificable para postergar
vacaciones 0 mantenerse conec-
tado gran parte del tiempo. Asi lo
han hecho tanto el equipo que ve
el negocio de distribucion, liderado
por Gianni Vittorio Armani, asi como
del head of North Americay head of
Latin America, Alberto De Paoli. Todos
ellos han estado viendo los pasos a
seguir junto al equipo liderado por
Victor Tavera, gerente general de Enel
Distribucion, y también con el CEO
de Enel Chile, Giuseppe Turchiarelli.
A medida que la tension ha ido
subiendo, las preocupaciones han
ido escalando al mas alto nivel. De
hecho, se indica que Flavio Cat-
taneo ha estado al tanto de lo que
sucede y que tuvo que intensificar
el monitoreo a partir del miércoles,
cuando el Gobierno inicio el proceso
de revision de la concesion de la
empresa. El jueves ya el tema tomo
una dimension diplomatica, cuando
el canciller Alberto van Klaveren, a
través de su red social “X", informo

que el Presidente Boric le instruyo
solicitar al embajador de Chile en
Roma, Ennio Vivaldi, que tomara
contacto con representantes de
Enel en [talia.

El canciller anadio que el jueves
el embajador fue contactado por el
consejero diplomatico de la Presi-
denta Giorgia Meloni, quien expresé
la preocupacion del Gobiernoitaliano
y la disposicion para contribuiraque
Enel cumpla sus compromisos en
nuestro pais. Porque recordemos
que Enel es una empresa estatal.

Sin embargo, fuentes de la com-
pania indican que la molestia es del
Gobiemno italiano con el chileno por
el trato que se le esta dando a Enel
como principal inversionista, trato
desigual frente a los chinos duenos
de CGE. Esto lo habria manifestado
el Consejero Diplomatico de la pre-
sidenta Meloni, Francesco Saggio,
en el llamado a Vivaldi.

Lineamientos desde Roma

Los ejecutivos italianos -con sede
en Roma- que han estado monito-
reando la situacion de la Region Me-
tropolitanason clave enlaestructura
de la companiia, forman parte de la
primeralineaytodos ellos aterrizaron
enel Grupo Enel el ano pasado cuando
Flavio Cattaneo asumié como CEO de
la matriz. Armani y de Paoli, junto a
Stefano De Angelis (CFO) y Francesco
Puntillo, director de asuntos juridicos
y corporativos son los cuatro ejecu-
tivos que conforman el nicleo duro
de la Enel de Cattaneo.

Atodos ellos se ha sumado uncon-
tingente de ejecutivos que han estado
apoyando con gente en otros paises
yen Chile paratratar de controlar la
situacion. Porque, como ha estado
ocurriendo desde la llegada de los
italianos a Enersis —gue se convirtio
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Can Enel X estan presentes en el sector de
los servicios de Respuesta a la Demanda, de
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- Se definen como el principal operader de
energia renovable del pais. Tienen plantas
edlicas, hidroeléctricas y solares.
-También venden energia eléctrica de forma
directa.
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Negocio
-Tiene centrales hidroeléctricas y solares,
siendo el operador de la central
hidroeléctricay solar mas grande del pais.

Panama

en Enel Chile-, todas las decisiones se
toman desde Roma.

Cercanos a la compania dicen que
ese es el problema de esta crisis, que en
Chile deben seguir las directrices que se
trazan desde |a “ciudad eterna”, todo es
segun procedimientode Romay cuando
sucedenimprevistos como estos no se
puede recalcular la ruta, solo seguir “la
trazada por waze”.

Anaden que esto sucede desde que
Francesco Starace llegé alacompania.
Después con los anos -dicen fuentes-
se relajo un poco, pero como en todos
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Negoua
- Cuenta con centrales hidroeléctricas,
geotérmicas, edlicas y solares
- Con Enel X estan presentes en el sector de
servicios de Respuesta a la Demanda, de
« ia energética, de de
almacenamiento, del transporte pablico
eléctrico y movilidad eléctrica.
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Guatemala
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- Se definen como la empresas eléctricas
mas importantes del pais, produce energia
eléctrica en cinco centrales hidroeléctricas.
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~ Negocio

~Tiene el 100% de la distribucion de Bogotd.
- Con Enel X se ocupa de servicios para el
transporte puiblico eléctrico, alumbrado
plblico, servicios para el hogar, entre otros.

- Estan en el sector de la movilidad eléctricay
el mercado del gas.
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Negocio
- Cuentan plantas hidroeléctricas,
termoeléctricas, solares (la mds grande del
pais) y son lideres en la produccion de energia
edlica.
-~Son una de las empresas mds importantes
en la transmision, distribucion y venta de
energia.
-Con Enel X se ocupan de soluciones para
alumbrado piblico, servicios para el hogar,
consultoria energética, sostenibilidad y
generacion distribuida.
-También estan presentes en el sector de la
movilidad eléctrica.
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Negocio
- Se ocupa de toda la cadena energética:
generacion, transporte, distribucion y
comercializacién.
- Cuenta con plantas termoeléctricas e
hidroeléctricas.
- Para la distribucion estan presentes en la
ciudad y en la provincia de Buenos Aires.
- Con Enel X dan servicios para el hogar,
generacion distribuida, consultoria energética
y de sostenibilidad.

Argentina

Millones
de clientes

Reino Unido

Negocio
-Con Enel X estan en el sector de los
servicios de Respuesta a la Demanda,

consultoria energética y de sostenibilidad.

Ademas del sector de la movilidad eléctrica.

‘ ' Francia

Negocio

-Presente en la actividad de venta de gas
natural y, con Enel X, en el sector de

movilidad eléctrica,

f ‘ Irlanda

Negocio
- Presente en el sector de los servicios de
Respuestaa la Demanda, consultoria
energética y sostenibilidad.

Paises Bajos

()

Negocio
- Opera en la venta de gas y de electricidad
para mayoristas.

' Polonia
Negocio

- Presente en el sector de los servicios de
Respuesta a la Demanda con Enel X.
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a Grecia
—
u 57 Capacidad
y gestionada en GW
Negocio

- Es lider en la produccién de energia renovable
con 59 centrales operativas que producen
energla edlica, solar e hidroeléctrica
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Negwa
- Cuenta con plantas edlicas, hidroeléctricas,
solares y termoeléctricas.
- En Ollagiie (region de Antofagasta), crearon
|a primera planta geotérmica de Sudamérica.
- Son la principal empresa de distribucion del
pais, suministrando energia a 33 comunas de
|a Region Metropolitana.
- Con Enel X estan presentes en el sector de la
generacion distribuida, de la iluminacion
pliblica, de los servicios para el hogar, de
consultoria energética, de sostenibilidad, en el
sector del transporte publico eléctrico y de
movilidad eléctrica”

lados, "cuando llega laadministracion
nueva, quieren tener el control de
todo". Esa es la situacion que viviria
Enel ahora, un equipo directivo que
aterrizo hace poco mas de un afio
en ltalia, liderada por un “controller”
como es Cattaneo, que es apodado
el “supermanager” de Italia.

De hecho, cuando se supo de su
nombramiento los medios italianos
advertian que pondriafoco en reducir
al maximo los costos de la compania,
algo que hizo en todas las entidades
dondefue CEQ.De hecho, enfatizaban
que pondria focoenrebajarlaabultada
deuda de Enel de 69 millones de euros
afines de 2022, 3,2 veces el ebitda
(segun Bloomberg). Esa cifra hoy
llega a los 2,8 veces, producto de un
ajuste de costosy ventasde activos.

Esto ultimo lo inicio Starace an-
tes de dejar el grupo, cuando lanzo
un plan estratégico que implicaba
concentrarse en seis paises (ltalia,
Espana, EEUU, Brasil, Chiley Colombia)
y vender por tanto Perd, Rumania y
Colombia. En Peru salio tras vender
susactivosinversionistas chinos, en
Argentina solologrovender losactivos
en generacion pero no asi Edesur.

En su minuto se dijo que era por las
buenas expectativas que generaba
el Gobierno de Javier Milei, peroen la
interna indican que no hubo ningdn
interesado.

En Chile la situacion haseguido el
libreto trazado en Roma. Un cercano
a la compania indica que hay una
orden de ahorro al maximo, en los
mas minimos detalles.

Desde Enel destacan que no han
tenido un problema de falta de in-
versiones, que lo han hecho incluso
sinconocer latarifa, recién publicada
este afio parael periodo 2020-2024.
Desde 2019, Enel Distribucion ha
invertido US$ 700 millones: US$ 121
millones en 2018, USS 119 millones
en 2020, US$ 151 millones en 2021,
USS 132 millones en 2022 y USS
121 millones en 2023. Ademas, en
su favor esta que la fijacion tarifaria
2020-2024 consideraba 108 cuadri-
llas para una emergencia, Enel tenia
250 en este evento que aumento a
330 con el refuerzo de otros paises.
Y, para el proceso de tarificacion
2024-2028 el informe preliminar
de consultores contempla solo 42
para una empresa modelo.

| tricas, geotérmicas, edlicas, solares y de
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Negocio
-En su cudad natal es el primer proveedor
de electricidad y uno de los operadores
principales de gas.
-Tienen plantas termoeléctricas, hidroeléc-

biomasa.
-Poseen y gestionan una red de distribucion
de més de 1,1 millones de km.

- Con Enel X se ocupan de servicios de
Respuesta a la Demanda, generacion
distribuida, iluminacion pdblica, servicios
para el hogar, transporte publico eléctrico,
movilidad eléctrica, entre otros.

Asimismo, altos ejecutivos in-
dicaron —pidiendo mantener re-
serva de su nombre- que prueba
del compromiso de Enel con Chile
es que su ultimo plan estratégico,
dado a conocer en noviembre del
ano pasado, incluye inversiones por
USS$ 2.300 millones entre 2024-2026.
En una entrevista realizada a fines
del 2023 por La Tercera al exCEO de
Enel Chile, Fabrizio Barderi, sefald
gue “la consecuencia para Chile es
que, enun marco de contexto global
donde el grupo movié inversiones
desde la generacion a distribucion
y desde el resto del mundo a Italia
e Iberia, Chile “afortunadamente”
es una realidad distinta, porque al
revés, enun contexto de grupo donde
se bajaron un 15% las inversiones,
nosotros las estamos subiendo en
35% vy las estamos aumentando
casi toda en generacion”.

Asimismo indicé que Enel Distri-
bucion noes el trozo mas grande del
negocio, es solo el 10%, pero que
miraban el negocio con preocupacion
y que veian que era necesaria una
reforma regulatoria estructural en
distribucian. "La regulacion que se
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- Esla primera empresa eléctrica del pais.

-Se ocupan de la generacidn, distribucion y

venta de electricidad, venta de gas natural y

suministro de servicios.

- Cuentan con centrales termoeléctricas,

| nucleares, hidroeléctricas, edlicas, solaresy

1 de biomasa.

- Para la distribucion, operan en ocho de las

17 Comunidades Auténomas.

-Con Endesa X, estan presentes en los

sectores del transporte publico eléctrico, de

la generacion distribuida, de Respuestaa la

Demanda, de la luminacién publica y de

servicios para el hogar.

~También ofrecen servicios de consultoria

sobre energia y sostenibilidad y estin

| presentes en el sector de [a movilidad
eléctrica.

[*ILos datos correspondientes a capacidad
consolidada, produceidn consolidaday clientes, se
refieren a a region ibérica
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cnnsaﬂdada enGW

Negocio
-Opera en la venta de electricidad y gas.
Ademds, con Enel X, estan en el sector de
servicios para lamovilidad eléctrica.

:onsnlﬂada enTWh

Portugal*

2144 2,78

Millones
[ ] de clientes

- Esel sequndo operador del pais. Producen y
venden electricidad y gas tanto parael
mercade mayorista como para el minorista.
-Con Endesa X, estdn presentes en el sector
de la generacion distribuida y de los servicios
para los hogares.

(‘}Lns datos (omspmdlmlns a capacidad

onsolidada, produceion consolidaday clientes, se
sy regmmmu
'.‘ Corea del Sur
sTe

Negocio
-Opera en el sector de servicios de
generacion distribuida y de Respuestaala
Demanda.

. Japon

Negocio
- Estd en el sector de los servicios de
Respuesta a la Demanda (para los que es el
mayor agregador independiente del pais) y
en los servicios de consultoria energéticay
de sostenibilidad.

esta ocupando en Chile no solo viene
de hace 40 afios, sino que nolaocupa
ningan otro pais del mundo. Estaes
unaregulacion que esta basada sobre
elconcepto de empresa modelo que
cada cuatro anos se parte desde
cero, no habilita certidumbre paralas
inversiones que tanto se necesitan
ante el desafio grande que se viene
de electrificacion”.

Espana* Australia
-
(Capacidad
21'44 29'78 0148 gxnadaeﬂﬁw
Capacidad
consolidada en GW consolidada en TWh Negncin
L ~Opera en el sector de las fuentes renovables.
Y Millones - En colaboracion con Dutch Infrastructure
de clientes Fund comenzaron la construccién del
1 proyecto fotovoltaico més importante del
Negocio

pais.

- Estan presentes en el sector de servicios de
ta a la Demanda, almac

transporte piiblico eléctrico, consultoria

energética y sostenibilidad.

L
ﬁ Nueva Zelanda
Negocio

- Presente-en el sector de los servicios de
Respuesta a la Demanda y en los servicios de
yde

Marruecos
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nlegaun
~Tiene un parque edlico. Ademas con Nareva
Holding y Siemens Wind Power consiguieron
los derechos de explotacion de otros cuatro
parques edlicos.

Zambia

Prnduttlﬁn
cnnsah:lada enGW consolidada en TWh
Negocio

-Tiene en marcha las obras del parque solar
fotovoltaico de Ngonye de 34 MW, la
primera instalacion del Grupo en el pais.

Sudafrica

ﬂ y 5 2 0 ] 74
consolidada en GW gestionada en GIW
0 5 Produccién

consolidada
] enTwh
: Negocio o
- Produce energia eléctrica de plantas
y edlicas.
India
u y 17 u y 5 9
Capacidad Capacidad
consolidada en GW gesﬁonada en GW
ﬂ 1 mnsoﬁdada
enTWh
Negocio

- Produce energia eléctrica con parques.
edlicos en los estados de Gujarat y
Maharashtra.

FUENTE ENELCOM
Elimpacto en los “nimeros”
Enel Distribucion es el 10% del
negocio de Enel en Chile. Pese a
ello, la tormenta mediatica, politica
y diplomatica que se ha levantado
esta generando que se comiencen
ya a hacer calculos del impacto que
tendré en sus nimeros.
Lasaccionesde Enel Chilealcanza-
rona caerestasemanacasiun 7%en
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Los dias mas oscuros de Enel en Chile

medio de las amenazas del Gobierno
con revocarle su concesion. Hoy el
mercado esta observando en detalle
cual es elimpacto que tendran en su
performance financiera las multas
y la eventual pérdida de su contrato
como distribuidora.

El dltimo informe de Fitch Ratings,
previoalos apagones, describeaEnel
Chile como una firma con “perfil de
liquidez sdlido” y destacaba supresen-
ciaen el negocio de distribucion. Asi,
|laempresa contabaconun “sector de
bajo riesgo empresarial, con flujos de
cajaestables y predecibles, y cuenta
con su estatus de monopolio natural”
En ese entonces, laagencia clasifico
con AA+ a la compania, la segunda
mejor nota disponible.

Pero la contingencia ha puesto
en cuestion el perfil financiero de la
firma. Las corredoras de bolsa chilenas
y fuera de las fronteras, tal como JP
Morgan, BTG y Larrainvial, tuvieron
que actualizar sus analisis para di-
mensionar los riesgos financieros
que enfrenta Enel Chile. Juntoaellas,
también se sumé la clasificadora de
riesgo Feller Rate, que el jueves le
asignod un creditwatch negativo ante
su “eventual pérdida de flujos”.

Elnegocio de distribucion de Enel
Chile, a través de su filial Enel Dx,
representa aproximadamente el 10%
del Ebitda consolidado. A pesar de no
ser el negocio principal, Enel Dx es
descrita por el mercado como una
“gran empresa” al tener el 30% de
la cuota de mercado nacional en la
distribuciony contarcon 2,1 millones
de clientes.

Millonaria multa

Recientemente, la Superintenden-
cia de Electricidad y Combustibles
[SEC) aplicé dos sanciones a Enel por
un total de USS 4,1 millones tras los
apagones de mayo. A pesar que ain
no hay claridad de cuanto debera
desembolsar la firma italiana por
los recientes acontecimientos, el
mercado estima que sus resultados
se veran afectados.

“Nuestra estimacion preliminar es
de un impacto econémico este ano
de US$ 37 millones|...) Esto equivale
al 3,1% de nuestra estimacion de
Ebitda para 2024, o el 5,4% de los
ingresos netos”, advirtio estasemana
el equipo de LarrainVial Research.

“La companiia se enfrentara a un
aumento de los costos operativos y
los gastos compensatorios para los
clientes afectados, por no hablar de
realizar nuevas inversiones en lared.
(... Basandonos en el temporal de
nieve de 2017, creemos que los costos
no superaran los US$ 50 millones”,
sefialé recientemente P Morgan.

Solocomodato, enlacrisis anterior
de mayo de este afo, las compen-
saciones de Enel a sus clientes con
cortes de luz fue de hasta $ 40 mil
dependiendo de tramos. Para este
evento el Sernac proyecta que las
compensaciones sobrepasarian los
$120 mil 0 $150 mil para hogares que
tuvieron cortes de seis y siete dias.

Seglnlaestrategia de lacompania,

Enel Sao Paulo: mas de USS 100
millones en sanciones desde 202Q_

&
-

La deficiencia de los servicios es un problema que va mas alla
de Chile. En Brasil, la compania opera tres concesiones de
distribucion y todas han sido multadas en el iiltimo ano: Sao
Paulo, Rio de Janeiro y Ceara.

La filial paulista es la que ha tenido que desembolsar un
mayor monto. Segin la Agencia Nacional de Energia Eléctri-
ca brasilefia [Aneel), desde que Enel se adjudicd la licitacién
en 2018, se le han impuesto mas de US$ 100 millones (700
millones de reales) en sanciones administrativas, multas y
compensaciones financieras a los consumidores.

iLarazon? Violaciones a los limites establecidos de calidad al
cliente y del suministro.

Incluso, Enel Sao Paulo es la que ha recibido la mayor multa /

impuesta por Aneel a una distribuidora en el pais. En esa ocasion,

la compaiiia fue sancionada con una multa de US$ 29 millones (165

millones de reales) por un apagén en noviembre de 2023 que dejé /

sin suministro eléctrico a mas de dos millones de clientes, obligando a

empresas, hospitales y recintos educacionales a cerrar.

A raiz del incidente, en marzo de este ano, el Gobierno de Brasil abrid un proceso
administrativo sancionador contra la multinacional italiana Enel. Segtin comunicé, el plan

de contingencia adoptado por la distribuidora no fue suficiente para mitigar los impactos
ocasionados por las lluvias, lo que contribuy6 a incrementar los danos a los consumidores y a
demorar el restablecimiento total del servicio.

Dias previos al anuncio, el ministro de Energia de Brasil, Alexandre Silveira, también solicitd
a los reguladores que iniciaran un proceso disciplinario que buscaba retirar la concesién que
tiene la compania italiana en Sao Paulo hasta 2028.

Segin Financial Times, el apagon de noviembre causé una reduccion de un 6,5% en las
ventas del sector de la distribucion, en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

—

~

Rio de Janeiro y Ceara

Las sanciones también han alcanzado a sus otras dos filiales de distribucién. En junio de este

afio, la Secretaria Nacional del Consumidor multé a Enel Distribucién Rio de Janeiro con

USS$ 2,3 millones (13 millones de reales) por interrupciones del suministro eléctrico y retrasos

en el restablecimiento.

Por su parte, en Ceara, la compania acumula desde enero de 2020 a abril de este afio multas

por USS 3,4 millones (19,5 millones de reales), donde més del 95% de la deuda no ha sido

saldada hasta esa fecha. El dltimo incidente de Enel Ceara fue en marzo de este aio por no corregir
las deficiencias en la prestacion de servicios pablicos. &

Principales resultados de Grupo Enel
(Cifras en millones de euros, valores de 2024 son al cierre de junic)
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Enel Dx proyecta entre el 2024 y
2026 USS$ 300 millones en inver-
siones, donde el 37% se utilizara
en la gestion de la red para acelerar
la transformacion de sus redes de
distribucion.

¢El fin de su concesion?

El ministro de Energia, Diego Par-
dow, anuncid la puesta en marcha del
proceso de terminacion del contrato
con la distribuidora. Aungue el pais
notiene antecedentes en caducidad
de concesiones, ain queda un largo
camino para saber sirealmente Enel
Chile dejara de distribuir electricidad
a 2,1 millones de clientes.

El ultimatum que recibic la firma
consiste en cumplir metas diarias
enlanormalizacion del servicio, que
delograrlo, el proceso de revocacion
caeria por tierra. De lo contrario, la
SEC tendria que hacerunarecomen-
dacion técnica y el Presidente de la
Republica tomaria la decision final.
Ademas, segun la ley, la revocacion
daria lugar a una indemnizacion, al
mismo tiempo que la firma italiana
podriarecurrir a tribunales esperando
un veredicto que podria tardar anos.

“El Gobierno chileno hainiciado el
proceso que pretende cancelar su
concesion a perpetuidad, pero vemos
muy limitadas las posibilidades de
que eso ocurra”, apuntd BTG Pactual.

Elbanco de origen brasilefio agrego
que “la SEC tendria que darlaconce-
sion a un operador temporal y luego
lanzar una subasta que requeriria un
nuevo marco regulatorio que tardara
afos en materializarse y llevara a
tarifas eléctricas mas altas. Seria
absurdo justificar la cancelacion
de la concesion por incumplir los
indicadores de calidad en el plazo de
unafio después de muchas entregas
conéxitoen lasultimas tres décadas”.

Desde LarrainVial coincidieron:
“Actualmente, vemos remota la
probabilidad de una caducidad de
la concesion. [...] En la practica la
revocacion de la concesion seria
dificil de llevar a cabo porque las
autoridades necesitan tener un
operador alternativo adecuado de
la concesion”.

En )P Morgan comparten que el
riesgo de perder la concesion es muy
bajo, ademas de que los “obstaculos
judiciales, reglamentarios y econo-
micos hacen gue la revocacion de
la concesidn sea un proceso largo
y potencialmente costoso para el
Gobierno”.

De todas formas, la institucion
estadounidense explica que en el
peor escenario posible, es decir
perder lafilial y no recibir ningin tipo
de compensacion, |a reduccion del
precio objetivo de la accion de Enel
Chile todavia estaria “un 24% por
encima de los precios actuales de
las acciones”.

Lo concreto es que todos quienes
estaninvolucrados en la problema-
tica, senalan que este problema se
resuelve entre los dos presidentes,
tal como se resolvia en Brasil, entre
el presidente Lula y Giorgia Meloni. &
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