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INFORME

A: Masa de Obligacionistas de Bonos Corporativos Garantizados de
Dominican Power Partners
Superintendencia de Valores de la Reptiblica Dominicana (SIV):

Dando cumplimiento a las Responsabilidades del Representante de Masa de
Obligacionistas, establecidas en la Ley 19-00 del Mercado de Valores, su
Reglamento de Aplicacién conforme al Decreto No. 664-12 y la Resolucién
R-CNV-2016-14-MV, asi como en la Ley 479-08 General de las Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada y la Ley
No. 31-11 que modifica esta tltima; iniciamos la realizacién de ciertos
procedimientos y revisiones pautadas en dichas legislaciones, para proveer a
la Masa de Obligacionistas de informes independientes.

El presente trabajo no se realiza bajo las Normas de Auditoria
Internacionales y por lo tanto su alcance no es de auditoria, por lo que
tampoco el objetivo es otorgar una opinién sobre los estados
financieros.

Es bueno tener presente que la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la Oferta
Publica por parte de la Superintendencia de Valores, no implica certificacién
sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor, asi como con este informe
no estamos dando juicios sobre este tema.

Hemos ejecutado las evaluaciones y andlisis pertinentes y los hallazgos
correspondientes fueron los siguientes:

1. La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

Dominican Power Partners (Emisor) es una sociedad organizada de
conformidad con las leyes de las Islas Cayman, domiciliada en la Rep. Dom.
desde 1997, que tiene como objeto principal dedicarse a la generacién de
electricidad del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI), asi como

Superintendencia de 'Valores
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cualesquiera otras operaciones compatibles con la actividad de generaci6n.
Tiene nimero de Registro como Emisor en SIV que es SIVEV - 048.

Pudimos constatar que la colocacion del programa de emisiones de Bonos
Corporativos Garantizados por un valor total de hasta Trescientos Millones
de Doélares de los Estados Unidos de América con 00/100
(USD300,000,000.00) fue aprobada mediante la Sexta Resolucién del Consejo
Nacional de Valores y Productos de fecha 13 de Diciembre del afio 2016. El
referido Programa estd compuesto por sesenta (60) emisiones, cada una
por un monto de US$5,000,000.00 y fue aprobada mediante Acta de
Asamblea Unico Accionista, de fecha 21 de Julio del 2016.

Por otro lado, dicho programa de emisiones estd debidamente registrado en
el Registro del Mercado de Valores y Productos (Superintendencia de
Valores), bajo el nimero SIVEM-106. También se encuentra en los Registros
Oficiales de la Bolsa de Valores de la Rep. Dominicana (BVRD) bajo el ntimero
BV1701-BC0064.

El Programa de Emisiones tendra vigencia hasta el 31 de Marzo de 2027. La
fecha de inicio y finalizacién del Periodo de Colocacién Primaria de cada
Emision sera determinada en el Aviso de Colocacién Primaria y el Prospecto
Simplificado de cada Emisién. La tasa de interés de cada Emisién del
Programa serd fija determinada de igual forma en el Aviso de Colocacién
Primaria y el Prospecto Simplificado de cada Emisién.

2. Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emision y las medidas adoptadas para la
comprobacion.

El programa de emisiones cuenta con garantia corporativa solidaria
incondicional e irrevocable de AES Andres B.V. por lo que no aplica este
punto.

3. Reporte del nivel de cumplimiento del administrador
extraordinario de la emision, en caso de designar alguno.

El presente Programa de Emisiones no requiere de Administrador
Extraordinario.
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4. Confirmaciéon de la vigencia y cobertura de los contratos de
seguros sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia y las
acciones llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten contra
los derechos de los tenedores.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

5. Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés,
en caso de que se haya especificado en el prospecto de emisién, y
la consecuente modificacion de la misma.

Conforme lo establecido en el prospecto de emision la tasa de Interés es fija
para las emisiones 01-INI a 40 INI, seglin se determina en los prospectos y en
los Avisos de Colocacién Primaria de cada Emision.

Sobre la validacién de los pagos de intereses para las emisiones 01-INI a 20-
INI pudimos observar:

e Eluso correctamente de la base de célculo establecida en prospecto de
emision y aviso de colocacidn.

* Que se pago la cantidad de dias correspondientes al periodo estipulado
en el prospecto de emisién y aviso de colocacién.

¢ Que se pago en la fecha establecida en el prospecto de Emisién y aviso
de colocacion.

6. Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencion
anticipada de los valores, en caso de haberse especificado en el
prospecto.

De acuerdo a la secciéon 2.1.2.9 del Prospecto de Emisién, el Emisor puede
pagar de forma anticipada el valor total del monto colocado del Programa de
Emisiones.

Para las emisiones 01-INI a las 10-INI, la opcién de pago anticipado podra ser

ejercida a partir del Quinto (5to) afio cumplido contados a partir de la fecha
de emisién (inclusive).
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Para las emisiones 11-INI a las 20-IN], la opcién de pago anticipado podra ser

ejercida a partir del Quinto (5to) afio cumplido contados a partir de la fecha
de emisién (inclusive).

Para las emisiones 21-INI a las 40-INI, la opcién de pago anticipado podra ser

ejercida a partir del Quinto (5to) afio cumplido contados a partir de la fecha
de emisién (inclusive).

7. Uso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los
objetivos econémicos y financieros establecidos en el prospecto

de emision y las medidas adoptadas por el representante para la
comprobacidn.

De las Emisiones desde la 01-INI hasta la 10-INI habian sido colocados todos
los valores de estas Emisiones. Pudimos comprobar que los fondos han sido
utilizados tal como lo establece los prospectos simplificados y Prospecto
Definitivo. Los fondos fueron utilizados en sustituciéon de deuda del Emisor
correspondiente al préstamo sindicado descrito en la seccién 2.5.14 del
Prospecto.

De las Emisiones desde la 11-INI hasta la 20-INI habian sido colocados todos
los valores de estas Emisiones. Pudimos comprobar que los fondos han sido
utilizados tal como lo establece los prospectos simplificados y Prospecto
Definitivo. Los fondos fueron utilizados en sustitucién de deuda del Emisor
correspondiente al préstamo sindicado descrito en la seccién 2.5.14 del
Prospecto.

De las Emisiones desde la 21-INI hasta la 40-INI habian sido colocados todos
los valores de estas Emisiones. Pudimos comprobar que los fondos han sido
utilizados tal como lo establece los prospectos simplificados y Prospecto
Definitivo. Los fondos fueron utilizados en sustitucién de deuda del Emisor
correspondiente al préstamo sindicado descrito en la seccién 2.5.14 del
Prospecto.

8. La colocacién y la negociacién de los valores de conformidad con
las condiciones establecidas en el prospecto de emision.
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CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, S.A. ha sido designado como
Agente de Custodio y Pago (Agente de Pago) del Programa de Emisiones, para
que sean realizados los servicios de custodia, compensacién y liquidacién de
los valores del presente Programa de Emisiones, asi como encargado del
procedimiento del pago de intereses y capital de los Bonos Corporativos
Garantizados.

Revisamos copias de los Macro titulos, Prospectos, Contrato de Emisi6n y
Avisos de Oferta Publica entregado por la Administracién del Emisor, y
pudimos constatar que el total de los Bonos Corporativos Garantizado en este
programa se compone de la siguiente manera:

Emisiones 01-INI hasta la 10-INI:

Se compone de cincuenta millones Bonos Corporativos Garantizados con

valor unitario de US$1.00 para un monto total de US$50,000,000 (Cincuenta
Millones de délares de los Estados Unidos de America con 00/100).

Tasa de Interés Fija de 6.25% anual, pagadera trimestral. Fecha de
Vencimiento 3 de Febrero 2027. Fecha de Emisién 3 de Febrero 2017.

Emisiones 11-INI hasta la 20-INI:

Se compone de cincuenta millones Bonos Corporativos Garantizados con
valor unitario de US$1.00 para un monto total de US$50,000,000 (Cincuenta

Millones de délares de los Estados Unidos de America con 00/100).

Tasa de Interés Fija de 6.25% anual, pagadera trimestral. Fecha de
Vencimiento 31 de Marzo 2027. Fecha de Emisién 31 de Marzo 2017.

Emisiones 21-INI hasta la 30-INI:

Se compone de cincuenta millones Bonos Corporativos Garantizados con
valor unitario de US$1.00 para un monto total de US$50,000,000 (Cincuenta
Millones de délares de los Estados Unidos de America con 00/100).

Tasa de Interés Fija de 6.25% anual, pagadera trimestral. Fecha de
Vencimiento 9 de Mayo 2027. Fecha de Emisi6én 9 de Mayo 2017.
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Emisiones 31-INI hasta la 40-INI:

Se compone de cincuenta millones Bonos Corporativos Garantizados con

valor unitario de US$1.00 para un monto total de US$50,000,000 (Cincuenta
Millones de délares de los Estados Unidos de America con 00/100).

Tasa de Interés Fija de 6.25% anual, pagadera trimestral. Fecha de
Vencimiento 30 de Junio 2027. Fecha de Emisién 30 de Junio 2017.

9. Actualizacién de la Calificacion de Riesgo de la emision y del
emisor, conforme la periodicidad que se haya establecido a tales
fines en el prospecto.

Ver anexo.

10. Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo
establecido en el prospecto de emision.

De acuerdo al Prospecto de Colocacién el presente programa de Emisiones
de bonos no exige el cumplimiento de determinados indices de
endeudamiento.

11. Cumplimiento del emisor en cuanto a la remision periédica
de sus estados financieros a la Superintendencia.

A continuacion Resumen de los estatus de envio de Estados Financieros a la
Superintendencia de Valores a la fecha de envio de este reporte ala SIV:

Requerimientos / Estatus:
Anualmente

1. Balance General Auditado- Enviado al 31 de Diciembre 2016.
2. Estado de Resultados Auditado - Enviado al 31 de Diciembre 2016.
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3. Estado de Cambio en el Patrimonio Auditado - Enviado al 31 de Diciembre
2016.

4. Estado de Flujo de Efectivo Auditado; Enviado al 31 de Diciembre 2016.

5. Politicas contables utilizadas y demds notas explicativas de los Estados
Financieros Auditados - Enviado al 31 de Diciembre 2016.

Trimestralmente

i. Balance General intermedio, en forma comparativa con el
trimestre anterior - Enviado a Junio 2017.

il. Estado de Resultados intermedio, en forma comparativa con el
trimestre anterior - Enviado a Junio 2017.

iii. Estado de Flujo de Efectivo intermedio en forma comparativa con
el trimestre anterior - Enviado a Junio 2017.

iv. Estado de Cambios en el Patrimonio - Enviado a Junio 2017.

12. Monto total de la emision que ha sido colocado.

El Monto total del Programa de Emisiones colocado y en circulacién para este
trimestre en cuestion asciende a Doscientos millones de doélares
(US$200,000,000.00).

13. Cumplimiento del procedimiento de redencion anticipada
por parte del emisor, en los casos que aplique.

No aplica para este trimestre en cuestion.

14. Enajenaciéon de las acciones del emisor, y las posiciones
dominantes dentro de la distribucion accionaria, que represente
por lo menos el 10% del total del Patrimonio del Emisor.

Segun nos informa la Administracién no ha habido a la fecha del trimestre
correspondiente a este informe enajenacidn de las acciones del emisor, y las
posiciones dominantes dentro de la distribucién accionaria. Esto también lo
pudimos comprobar en las informaciones revisadas de la compaiiia.

10
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15. Colocacién y/o negociacion de valores por parte del emisor
en mercados internacionales; asi como cualquier informacion
relevante, como redencién anticipada, amortizacién, acuerdos con
los tenedores de valores, entre otros.

El 11 de Mayo de 2016 la compaifiia emiti6 US$50,000.00 en Bonos en
Mercados Internacionales con pago unico y definitivo en mayo del 2026.

16. Procesos de reestructuracion societaria del emisor,
estableciendo los avances en virtud del acuerdo suscrito para esos
fines.

Segin nos informa la administracién y también hemos podido constatar
adecuadamente en todos los documentos e informaciones financieras y
operativas que manejamos, la compaiiia no se encuentra en proceso de
fusion, division o acuerdo de desinversion o venta de activos importantes.

Independientemente de esto los Tenedores de Bonos podran negociar o
vender sus bonos en el Mercado Secundario.

17. Cualquier actividad dentro o fuera de la érbita del emisor
que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.).

No tenemos conocimiento de ninguna actividad dentro o fuera de la 6rbita
del emisor que pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo como paros
de labores, desastres naturales, riesgos de continuidad del negocio, huelgas,
etc.

18. Cualquier documento de indole legal que impliquen
procesos de naturaleza civil, comercial, penal o administrativo
incoados contra el emisor.

No existe ninguna situacion legal que afectara en el trimestre o posterior al
mismo que haya entorpecido el normal desenvolvimiento de actividades y
operaciones de la empresa segin informaciéon suministrada por la Gerencia.
Tampoco ninguna informaciéon de la que manejamos ha dado muestra de
alguna situacién legal que pudiera afectar las operaciones de la empresa.

11
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Los Estados Financieros Auditados al 31 de Diciembre del 2016 no mencionan
contingencias legales significativas en la empresa.

19. Modificaciones al Contrato de Emisiéon.

No ha habido en el trimestre en cuestién modificaciones al Contrato de
Emisién. Esto lo pudimos comprobar en las informaciones legales y
financieras revisadas de la compaiiia.

20. La adquisicién y enajenacién de activos por parte del emisor
que representen el 10% o mas de su capital suscrito y pagado.

No ha habido en este trimestre enajenacién o adquisicién de algin activo
significativo que pudiera alterar de alguna forma las operaciones.

21. Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos
a los principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen
con la emision.

Durante este trimestre no se ha realizado ninglin cambio importante en la
estructura administrativa de la empresa que pudiera poner en riesgo sus
operaciones normales.

22, Cualquier otra obligacién establecida en el prospecto de
emision, el contrato de emisién y las disposiciones normativas
vigentes, asi mismo cualquier elemento o suceso que conlleve
implicaciones juridicas, de reputacién o econémicas para el
emisor.

No tenemos conocimiento ni tampoco la administracién nos ha informado de
cualquier otro elemento o suceso que observe implicaciones morales o
econémicas para el emisor, cualquiera de sus accionistas y empresas
vinculadas.

23. Otros.

12
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1. El Dictamen de los Estados Financieros Auditados del Emisor al 31 de
Diciembre del 2016 esta sin salvedades.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masa de Obligacionistas

13
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Perspectivas
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Indicadores Relevantes
(Combinacion AES Andrés - DPP)

corporativos  garantizados de Dominican
Power Partners (DPP) se fundamenta en la
solvencia de la unidad econdmica y de
negocios integrada AES  Andrés-DPP,
producto de la existencia de estructuras
relacionadas de propiedad, administracién y
contratos comerciales, ademas de garantias
cruzadas entre DPP y AES Andrés B.V. (AES

CDEEE ligado a EDE Norte, con término en
2022, denominado en délares e indexados a
los costos de combustibles.

Actualmente, DPP se encuentra terminando el
proceso de adecuacién de su planta a ciclo
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la aprobacién para iniciar la operacién

i B B A [T comercial, con fecha estimada durante agosto.
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Estados Financieros inferinas, no audilados. Con indicadores
anualizados donde corresponda

Evolucion endeudamiento e indicadores de
solvencia de entidad combinada

posicion de liquidez y un moderado
endeudamiento, estructurado en el largo
plazo.

En contrapartida, la calificacién esta limitada
por su participacion en una industria
atomizada y competitiva, inserta en el sistema

Por su parte, DPP y AES Andrés, en conjunto,
més EGE ltabo, emitieron en mayo de 2016
un bono 144-A, en el mercado de Estados
Unidos de Norteamérica, por US$ 370
millones, donde US$ 270 corresponden a AES

16 1 T eléctrico nacional, con problemas estructurales Andrés-DPP.
14 ) que generan, en las empresas distribuidoras,  E, consecuencia, a marzo de 2017, el
12 ] ii una dependencia de los subsidios del Estado. endeudamiento financiero crece respecto a lo
10 - DPP, junto con AES Andrés y EGE ltabo, son .obse_rv‘ado en periodos gnt?ncre§, lo que
i 8 controladas por The AES Corporation, 'EFEP:;CO cober‘éurai debdeu Z inanciera sobre
‘ L 6 calificado “BB” en escala global, una de las . itda por SE rz °d° Ferva -0 p;ewamenge y
06 1 j mayores empresas de energfa e infraestructura e FCNO sobre deuda financiera deteriorado.
04 — || I a nivel global, cuya experiencia representa un
02 | | »|—] p B H ﬂ 1 42 fuerte soporte a nivel operativo. Perpectwas: Estables
. |—| 5 7 5 DPP posee una central de 236 MW con dos  Las perspectivas consideran que, producto del
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 mar-

== Leverage Financiero Aj. (Eje izq)) 17
~—a— Deuda Financiera / Ebitda
=g~ Ebitda / Gaslos Financieros®

*Gastos financieros nelos a partir de 2016

turbinas generadoras, convertidas para usar
GNL, el cual se provee mediante un contrato
con AES Andrés que vence en 2023, utilizando
un gaseoducto que une ambas plantas.

proceso de inversién, los indicadores volverian
a rangos histéricos una vez iniciada la
operacion de las nuevas instalaciones en 2017.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Otros Factores Fortalezas Riesgos

> Debido a las estructuras >» Relevante posicién de la unidad » Exposicion al Sistema eléctrico de |
relacionadas de propiedad, = AES  Andrés-DPP en el Reptiblica Dominicana, que posee
administracién  y  contratos mercado. problemas estructurales a nivel de
comerciales, se considera |a distribucion.
combinacion AES Andrés-DPP
como una unidad operacional.

> Lla existencia de garantias y
cruzadas para la deuda financiera
y emisiones conjuntas entre
ambas empresas implica que la

Presencia de contratos de largo
plazo, con indexadores »
asociados al combustible.

Exposicion a la volatilidad del
precio internacional del GNL.

Industria  altamente atomizada,
intensiva en capital y que enfrenta
competencia por autogeneracion
de grandes consumidores.

Contrato de largo plazo para >
suministro de combustible.

Fuerte soporte a nivel operativo
de AES Corp., una de las

Analista: Camilo Jara Solencl e i empresas de energia mas > Riesgo de eventos climaticos
camilo.jara@feller-rate.cl iHtercopRndishie importante del mundo. moderado por diversificacién
(562) 22757-0454 geogréfica Andrés-DPP.

> Robusta posicion de liquidez y
moderado endeudamiento, >
estructurado en el largo plazo.

Alto retiro histérico de dividendos.
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Feller Rate

Calificadora
de Riesgo } Dominicana
; Septiembre 2015 Julio 2016 Octubre 2016
Solvencia ‘ AA- AA- AA-
Bonos Corp SIVEM-
060) : - AA- AA-
Estables Estables

Perspectivas

2010
Ingresos por Venta 171.156
Ebitda(® 24.086
Resultado Operacional 20.6086
Gastos Financieros -199
Utilidad del Ejercicio 26.466
Flujo Caja Neto Oper. (FCNO) 0
Inversiones netas 0
Variacion deuda financiera 0
Dividendos pagados 0
Caja y equivalentes 37.382
Activos Totales 191.330
Pasivos Totales 121.033
Deuda Financiera 0
Patrimonio + Interés Minoritario 70.298
Margen Operacional (%) 12,0%
Margen Ebitda (%) 14,1%
Rentabilidad Patrimonial (%) 37,6%
Leverage (vc) 1.7
Endeudamiento Financiero(vc) 0,0
Endeudamiento Financiero Neto(vc) 0,5
Deuda Financiera / Ebitda(*vc) 0,0
Deuda Financ. Neta/ Ebitda(" (vc) -1,6
FCNO / Deuda Financiera (%) #DIVIO!
Ebitda (1) / Gastos Financieros Netos(vc) =37
Liquidez Corriente (vc) 0,8

“Estados financieros interinos, con indicadores anualizados donde correspondsa.
(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones.

reprochn

Estables

Resumen Financiero AES Dominican Power Partners Individual

Valores en miles de US$

2011 2012
188.170 169.515
33.330 22157
29.967 17.022
-112 -409
43.185 13.030
19.848 -20.114
-6.972 -14.362
0 0

0 0
49,558 14.123
239.503 224.037
125.941 97.401
747 0
113.562 126.635
15,8% 10,0%
17,7% 13,1%
38,0% 10,3%
11 08

0,0 0,0

04 -0,1

0,0 0,0

1,5 06
2657,5% #DIv/o!
-4,3 -1,6

1,0 1,3

2013

180.521
37.926
33.275

=701
22.280

111.439
-11.437

0
-35.298

78.686
278.807
165.107

0
113.700

18,4%
21,0%
19,6%

15

00

07

0,0

2.1
#DIV/O!
9,7

14

Diciembre 2016  Enero 2017

AA-
AA-
Estables

2014

179.254
19.558
15.499

-458
15.087

17.327
-24.000
32.669
-48.589

55.873
258.654
178.329

37.503

80.326

8,6%
10,9%
18,8%

2.2
05
-0,2
19
-0.9
46,2%
2,9
1.0

AA-
AA-

Estables

2015

133.429
20.282
16.450
-1.610
16.102

26.920
-103.905
73.864
-8.632

65.843
287.984
203.516
108.493

84.468

12,3%
15,2%
191%
24
1,3
0,5
53
21
24.8%
-4.1
1,0

ANEXOS

AES DOMINICAN POWER PARTNERS Y AES ANDRES
INFORME TRIMESTRAL — Julio 2017

Abril 2017
AA-

AA-

Estables

2016

136.137
3.654
-1.044
-2.893
-1.369

-79.400
-91.691
169.416

0

39.400
402.969
319.843
279.681

83.126

-0,8%
2,1%
-1,6%
3.8
34
29
76,5
65,8
-28,4%
13
11

Julio 2017

AA-
AA-
Estables

jun-17*

98.061
27.366
21.370
-1.295

6.347

11.752
-24.010
15.500
0

42.687
435.946
355.782
295.610

80.164

21,8%
27,9%
37,8%
44
37
3,2
7.0
6,0
30,7%
1493
17
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ANEXOS
Fe“er' gﬁlﬁm AES DOMINICAN POWER PARTNERS Y AES ANDRES

de Riesgo | Dominicana INFORME TRIMESTRAL —Julio 2017

Resumen Financiero AES Andres

Valores en miles de US$

2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 jun17*
Ingresos por Venta 268.322 343,594 404,590 493,983 546.681 536,677 375.994 370.731 232.870
Ebitdat® 123.039 139.832 155.715 160.246 180.555 187.949 118.312 145305  46.850
Resuitado Operacional 110.230 124128 140.178 146.501 164.367 172.095 101.287 127.811 35.325
Gastos Financieros®@ -26.689 -24.3%0 -16.726 -19.3256 -18.704 -18.062 -17.038 -14363  -2.581
Utilidad del Ejercicio 35.791 33.244 §3.887 38.390 56.893 95.074 46.809 77472 33.662
Flujo Caja Neto Oper. (FCNO) -18.462 84.597 42923 65.712 32042 126.602 191.727 91.789 31.628
Inversiones netas 27.836 -3.220 -26.668 -24.063 -22.001 -24.161 3.502 -33.021 -15.611
Variacién deuda financiera -21.286 -6.920 -320 -150 -85 -66 1.027 54.105 ‘ -22.500
Dividendos pagados 0 0 -35.903 -60.600 -29.398 -111.691 -38.106 100818 0
Caja y equivalentes 28.253 82.270 81.572 71.625 §9.483 50.256 86.306 40.996 34.601
Activos Totales , 635.068 691.133 697.520 722.440 745.010 710.740 629.563 575806 . 588.315
Pasivos Totales 635.121 657.895 643.950 691.117 686.159 242.402 259.497 286.455 311.010
Deuda Financlera 161.453 167.836 168.502 168.714 168.593 168.481 179.491 234640 © 212.368
Patrimonio + Interés Minoritario -53 33.238 §3.570 31.323 58.851 468.338 370.066 289.351 271.305
Margen Operacional (%) 41,1% 36,1% 34,6% 29,7% 30,1% 32,1% 26,9% 34,5% 15.2%
Margen Ebitda (%) - 459% 40,7% 38,5% 32,4% 33,0% 35,0% 31,5% 39,2% 20,1%
Rentabilidad Patrimonial (%) -67430,5% 100,0% 100,6% 122,6% 96,7% 20,3% 12,6% 68%  285%
Leverage {vc) -11965,6 19,8 12,0 21 1,7 0,5 0,7 10 ¢ 11
Endeudamiento Financierc(vc) -3041,8 5,0 31 54 29 04 05 08 08
Endeudamiento financiero Aj.6) (vc) 04 04 04 04 04 04 0,5 08 0,8
Endeudamiento Financiero Neto (vc) -2509,5 2,6 16 31 19 0,3 0,3 07 0,6
Endeudamiento Financiero Neto Aj.(3) (vc) 03 0,2 02 0,2 0,2 03 0,3 07  #VALOR!
Deuda Financiera / Ebitdat* (vc) 13 1,2 1,1 1,1 0,9 09 15 16 ) 19
Deuda Financ. Neta / Ebitdat? (vc) 11 0,6 0,6 0,6 0,6 06 08 13 16
FCNO / Deuda Financiera (%) -11,4% §0,4% 25,5% 38,9% 19,5% 75,1% 106,8% 39,1% 80,6%
Ebitdat" / Gastos Financleros Netos (vc) 45 72 11,8 19,1 1,3 19,0 14,7 101 | -295
Liquidez Corriente (vc) 53 55 76 49 6,0 6,3 4,0 33 35

* Estados financieros interinos, con ingicadores anualizados donde comresponda.

(1)  Ebitda = Resuitado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones.

{2)  Gastos finencieros sin incluir los intereses asociados a fa deuda subordinada con los confroladores que mantuvo AES Andrés hasta 2014,

(3} Endeudamiento financiero ajustadio considera, entre 2009y 2013, deuda subordinada con los controladores como parte del patrimonio, debido a que, en 2014, este crédito fue efectivamente cspitafizado.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate nio conslituyen, en ningtin caso, una recomendacion para comprer, vender o mantener un determinado instrumento. Ef andlisis o es el restltado de una auditoria practicada al
emisor, Sino que se basa en informacion piliica remitide a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia Je Bancos y en aquella que voluniariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora fa verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacion presentada en esfos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rale no garantiza la exactitd o infegridad de la
informacion y, por lo tanto, 1o se hace responsable de emores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacin. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los témminos y plazos pactados.

Prodituia la reprocuecion kdal o parciat sin ia autonzacidn esorita de Folior Hate. www.feller-rate.com 3





