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Lima, 23 de septiembre de 2026 
 

Señores 

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES – SMV 

Av. Paseo de la República 3617, San Isidro 

Presente.- 

Atención: Intendencia General de Supervisión de Conductas 
 
Referencia: Expediente N° 2026013752 

Oficio N° 4679-2026-SMV/11.1, de 21 de septiembre de 2026, notificado por 
correo electrónico ese mismo día 

 
Asunto: Atención de los requerimientos formulados mediante el Oficio N° 4679-2026-

SMV/11.1 respecto del Informe de Valorización de las acciones comunes 
emitidas por Orygen Perú S.A.A. 

 

De nuestra consideración: 

Nos dirigimos a ustedes en representación de Altavia Partners S.A.C. (en adelante, “Altavia”), 

en su condición de entidad valorizadora encargada de determinar el precio mínimo a ser tomado 

en cuenta en la oferta pública de adquisición sobre las acciones comunes emitidas por Orygen 

Perú S.A.A. (en adelante, “Orygen” o la “Compañía”), respecto del Informe de Valorización 

suscrito y presentado a su Despacho el 4 de septiembre de 2026 (en adelante, el “Informe de 

Valorización” o el “Informe”). 

El objetivo del presente escrito es atender los requerimientos formulados mediante el Oficio de 

la referencia sobre la absolución de consultas formuladas por la Superintendencia del Mercado 

de Valores (“SMV”) al Informe de Valorización, el cual fue respondido mediante escrito 

presentado el 14 de septiembre de 2026 (en adelante, el “Escrito del 14 de septiembre”). 

 

Cabe indicar, desde ahora, que la atención de los requerimientos formulados no modifica el 

precio mínimo determinado en el Informe de Valorización, que se mantiene en USD 0.7355 por 

acción común al 12 de marzo de 2026, fecha de la causal, y en USD 0.7298 por acción común 

actualizado al 4 de septiembre de 2026. 

Los requerimientos se refieren al sustento documental de información ya empleada, a la 

fundamentación de criterios de proyección ya declarados en el Informe y, en un caso, a la 

ventana de medición de una prima estimada. Cada uno se atiende en la sección II, en el orden 

del Oficio de la referencia. 

I. Naturaleza del presente escrito y forma en que se atiende cada requerimiento 

El presente escrito no constituye un nuevo Informe de Valorización ni una versión actualizada 

de este. El Informe suscrito el 4 de septiembre de 2026 mantiene su fecha, su estructura, sus 

metodologías, sus supuestos y su precio mínimo. 

Lo que se desarrolla a continuación es la atención de la ampliación de sustento de criterios, 

fuentes y cálculos ya aplicados, en los términos del artículo 51 del Reglamento de Oferta 

Pública de Adquisición y de Compra de Valores por Exclusión, aprobado por Resolución 

mrodriguezv
Lápiz
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CONASEV N° 009-2006-EF/94.10 y sus modificatorias (en adelante, el “Reglamento de OPA”)1, 

y nada de ello modifica una metodología, un supuesto ni una cifra del Informe. 

Cada requerimiento se atiende con la misma estructura: (a) transcripción del texto del Oficio, 

(b) respuesta, (c) sustento, con la transcripción de la norma o del estándar aplicable y la captura 

de su fuente en el mismo lugar en que se invoca, y (d) efecto sobre el precio mínimo. 

Las fuentes de referencia de carácter general que se emplean en el escrito son tres (03), y se 

describen aquí una sola vez a fin de facilitar la lectura: 

• Las Normas Internacionales de Valuación (IVS)2 son el estándar técnico de la profesión 

de valuación, y se citan como referencia de las “prácticas de valorización aceptadas 

internacionalmente” a que se refiere el artículo 50 del Reglamento de OPA. 

• Los datos publicados por la Stern School of Business de la Universidad de Nueva York 

(NYU), área a cargo del profesor Aswath Damodaran3, que constituyen una convención 

de mercado que los informes de valorización de ofertas públicas en el Perú citan como 

fuente de primas de riesgo y betas. 

• Los informes de valorización de ofertas públicas precedentes, publicados en el portal 

de la SMV4, los cuales evidencian los criterios aplicados como sustento del precio 

mínimo en cada oferta correspondiente. 

Finalmente, reiteramos que dejamos constancia de que las categorías de «errores, omisiones, 
inexactitudes, imprecisiones e inconsistencias» que el numeral (iii) de la parte considerativa del 
Oficio de la referencia atribuye al escrito de Altavia del 8 de septiembre de 2026 son las que 
empleó exclusivamente la SMV mediante el Oficio N° 4386-2026-SMV/11.1 al formular su 
requerimiento, y no provienen ni son ratificados por Altavia. 
 

II. Atención de los requerimientos 

1. Con relación a la observación del numeral 2 del Oficio 4520 (información financiera 

utilizada) 

Se advierte que Altavia ha señalado que ha utilizado, entre otros, los estados financieros 

auditados por los ejercicios del 2021 al 2025 y estados financieros no auditados al 28 de 

febrero de 2026 de Chinango S.A.C.; sin embargo, no ha remitido el sustento documental 

de la información financiera referenciada. Asimismo, Altavia ha señalado que ha utilizado 

 
1Comisión Nacional Supervisora de Empresas y Valores. (2006). Reglamento de Oferta Pública de Adquisición y de Compra 

de Valores por Exclusión (Resolución CONASEV N° 009-2006-EF/94.10, texto vigente con las modificaciones de las 
Resoluciones SMV N° 009-2020-SMV/01 y N° 011-2023-SMV/01). Sistema de Información Legal de la SMV. Recuperado el 
22 de septiembre de 2026, de 

https://www.smv.gob.pe/ServicioConsultaNormas/frm_SIL_Detallev1.aspx?data=82913F1F752DE64512B7B01556CFDB44

7700A2EF74F8812A6ABFA105855A. Las capturas de los artículos citados se insertan en los numerales en que se emplean. 
2International Valuation Standards Council. (2024, 31 de enero). International Valuation Standards (vigentes desde el 31 de 

enero de 2025). https://ivsc.org/new-edition-of-the-international-valuation-standards-ivs-published/. El International Valuation 
Standards Council (IVSC) es el organismo independiente que emite las normas internacionales de valuación; el texto se 

distribuye por IVS Online. Las páginas citadas son las del PDF. 
3Damodaran, A. (s. f.). Damodaran Online [Conjuntos de datos]. Stern School of Business, New York University. 

https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/. El profesor Damodaran, autor de Investment valuation y Damodaran on valuation 
(Wiley), publica anualmente los conjuntos de datos (primas por riesgo de mercado, primas por riesgo país, betas sectoriales) 
que los informes de valorización de ofertas públicas en el Perú y en la región citan como fuente. Sus datos son una convención 

de mercado que facilita el contraste entre valorizaciones, y no constituyen una norma ni un mandato. 
4Superintendencia del Mercado de Valores. (s. f.). Ofertas públicas de adquisición [Sistema de Información del Mercado de 

Valores, Emisores, Mercado Principal]. 
https://www.smv.gob.pe/simv/Frm_Opas?data=B0BAD43B72085E6947D724B1B24FA334D125F9653C. Cada informe 

citado en este escrito consta en la carpeta de la oferta respectiva, y la página indicada es la del PDF publicado. 
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los estados financieros consolidados no auditados al 28 de febrero de 2026 de Orygen; 

sin embargo, solo ha adjuntado el estado de situación financiera y estado de resultados 

a dicho corte. En ese extremo, se reitera el requerimiento formulado en el numeral 2 del 

Oficio 4520, en el extremo referido a la presentación del sustento documental completo 

de la información financiera referenciada de Orygen y Chinango S.AC. 

 

Respuesta. 

En el Escrito del 14 de septiembre (respuesta a la observación 2) se señaló lo siguiente: 

“La fecha de corte de la valorización es el 12 de marzo de 2026, fecha de ocurrencia 

de la causal. A esa fecha no existe información financiera completa de la Compañía, 

por no coincidir con un cierre contable. Por ello se adoptó el siguiente criterio: se tomó 

como balance de partida la última información consolidada disponible, correspondiente 

al 28 de febrero de 2026, y se actualizaron a la fecha de la causal aquellos saldos que 

sí son determinables a esa fecha y que resultan relevantes para la determinación del 

valor patrimonial, esto es, la deuda financiera y la caja de Orygen (empresa pública) y 

de Chinango (empresa no pública).” 

A continuación, se acompaña el sustento documental completo de esa información, en los 

términos que requiere el Oficio. 

(i) Orygen. Los estados financieros consolidados y separados auditados de Orygen Perú S.A.A. 

de los ejercicios 2021 a 2025 se presentan a continuación en su juego completo: estado de 

situación financiera, estado de resultados, estado de resultados y otros resultados integrales, 

estado de cambios en el patrimonio y estado de flujos de efectivo (capturas 1-1 a 1-40). Dado 

que el modelo de valorización toma las cifras de los ejercicios 2021 a 2024 de la columna 

comparativa del reporte del ejercicio siguiente, con el mismo criterio del Cuadro 4-1 del numeral 

4 de la sección II del presente escrito, se reproducen los reportes auditados de los ejercicios 

2022 a 2025, que en conjunto comprenden los cinco (05) ejercicios. Los reportes de 2022 y 

2023 se emitieron con la denominación anterior de la Compañía, Enel Generación Perú S.A.A. 

Orygen es un emisor con valores inscritos en el Registro Público del Mercado de Valores 

(“RPMV”), obligado a transparentar al mercado su información financiera anual auditada, 

separados y consolidados, así como la información financiera trimestral no auditada cerrada a 

los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre. El Cuadro 4-1 del numeral 4 de la sección 

II del presente escrito concilia, línea por línea y ejercicio por ejercicio, las cifras de los ejercicios 

2021 a 2025 cargadas en el modelo de valorización con las publicadas en dicho Registro, con 

diferencia cero en todas las líneas. 
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Captura 1-1. Estado consolidado de situación financiera, estados financieros consolidados auditados al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiaria al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-2. Estado consolidado de resultados, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiaria al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-3. Estado consolidado de resultados y otros resultados integrales, estados financieros 

consolidados auditados al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiaria al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-4. Estado consolidado de cambios en el patrimonio, estados financieros consolidados auditados 

al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiaria al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-5. Estado consolidado de flujos de efectivo, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiaria al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-6. Estado consolidado de situación financiera, estados financieros consolidados auditados al 31 

de diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiarias al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-7. Estado consolidado de resultados, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiarias al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-8. Estado consolidado de resultados y otros resultados integrales, estados financieros 

consolidados auditados al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiarias al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-9. Estado consolidado de cambios en el patrimonio, estados financieros consolidados auditados 

al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiarias al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-10. Estado consolidado de flujos de efectivo, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. y 

Subsidiarias al 31 de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-11. Estado consolidado de situación financiera, estados financieros consolidados auditados al 31 

de diciembre de 2024 y de 2023. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel  

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 
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Captura 1-12. Estado consolidado de resultados, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2024 y de 2023. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel 

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 
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Captura 1-13. Estado consolidado de resultados y otros resultados integrales, estados financieros 

consolidados auditados al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel 

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 
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Captura 1-14. Estado consolidado de cambios en el patrimonio, estados financieros consolidados auditados 

al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel 

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 
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Captura 1-15. Estado consolidado de flujos de efectivo, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2024 y de 2023. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel  

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2024 y de 2023. 
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Captura 1-16. Estado consolidado de situación financiera, estados financieros consolidados auditados al 31 

de diciembre de 2025 y de 2024. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel 

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 
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Captura 1-17. Estado consolidado de resultados y otros resultados integrales (1 de 2), estados financieros 

consolidados auditados al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel  

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 
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Captura 1-18. Estado consolidado de resultados y otros resultados integrales (2 de 2), estados financieros 

consolidados auditados al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel 

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 
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Captura 1-19. Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto, estados financieros consolidados 

auditados al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel  

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 
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Captura 1-20. Estado consolidado de flujos de efectivo, estados financieros consolidados auditados al 31 de 

diciembre de 2025 y de 2024. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros consolidados auditados de Orygen Perú S.A.A. (antes Enel  

Generación Perú S.A.A.) y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2025 y de 2024. 
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Captura 1-21. Estado separado de situación financiera, estados financieros separados auditados al 31 de 

diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-22. Estado separado de resultados y otros resultados integrales (1 de 2), estados financieros 

separados auditados al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-23. Estado separado de resultados y otros resultados integrales (2 de 2), estados financieros 

separados auditados al 31 de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-24. Estado separado de cambios en el patrimonio, estados financieros separados auditados al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-25. Estado separado de flujos de efectivo, estados financieros separados auditados al 31 de 

diciembre de 2022 y de 2021. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2022 y de 2021. 
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Captura 1-26. Estado separado de situación financiera, estados financieros separados auditados al 31 de 

diciembre de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2023 y de 2022. 
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Captura 1-27. Estado separado de resultados, estados financieros separados auditados al 31 de diciembre 

de 2023 y de 2022. 

 
Fuente: Registro Público del Mercado de Valores, estados financieros separados auditados de Enel Generación Perú S.A.A. al 31 

de diciembre de 2023 y de 2022. 
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