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Margen Ebitda 13,5% 19.3% 30,0%

Ren!st)ilídad opefacional 5.9K 9.0% 11,8%

Rerlabilidad palnnioniá 17.5% 23,0% 2D,3%

Deufe fin, ^(1)/Patrimonio 0,7 0,6 0,5

Ebitdaaj (2)/ Gaslos financieros 5,0 6,7 7.6

Deudafinanctera aj (i) / EUda aj (2) Z9 2.1 1.8
Deudafinanciera r)eta ^ (3)/ Ebitda
8Í(2) 21 1,3 1.0

Uquidez corriente 2,6 3,4 3.7
'Es'aooí, FinaaciprosmteriiK'fs, no audtados

Evolución endeudamiento e indicadores de
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Dominicana

Fundamentos
Feller Rate ratificó en "AA" la calificación de la

solvencia y los bonos corporativos (1" emisión
de US$50 millones con vencimiento en 2015-
2017, 2® emisión por US$50 millones con
vencimiento en 2019 y 3° programa de bonos
denominados en dólares americanos o el
equivalente en pesos dominicanos, a un plazo
de hasta 10 años por US$100 millones)) de
Consorcio Energético Punta Cana - Macao SA
(CEPM). Las perspectivas de la calificaciónson
Estables.

Lacalificación asignada refleja su condición de
operador eléctrico integrado dentro de un
sistema aislado en una concesión de largo
plazo, ajeno a los riesgos del sistema eléctrico
interconectado nacional. Asimismo, considera
la existenciade clientes con contratos de largo
plazo e indexados a la principal variable de
costo (combustible), con baja morosidad y
buenos indicadores relativos de calidad de
servicio y eficiencia. En contraparte, incorpora
la dependencia del sector turístico, la
exposición a la volatilidad de los precios de los
combustibles y la importancia de EGE Haina
(clasificado en "A/Estables" en escala local por
FellerRate) como proveedor de energía.

Durante los primeros 8 meses de 2015, los
ingresos de CEPM cayeron un 16,6% en
relación a agosto de 2014, alcanzando los US$
126 MM, debido a la caída en un 24,4% de los
precios promedio de venta, contrarrestado
por el leve aumento de un 2,7% de tas ventas
físicas, con respecto a igual periodo del año
anterior. La caída de la tarifa por energía
eléctrica se explica por la disminución del
precio promedio del barril de petróleo en
igual periodo (de US$ 99,2/barril a US$
52,6/barril) y las cláusulas de indexación del
precio de la energía en los contratos. Sin
embargo, dada la fuerte caída en los costos de
operación, debido al aumento en el consumo
de barriles de petróleo a menor precio y el
leve aumento de compras de energía (+3,2%
más con respecto a agosto 2014) a través de
su contrato con EGE Haina, el margen Ebitda
aumentó alcanzando un 30% a agosto de
2015.

INFORME TRIMESTRAL

Octubre 2015

La deuda financiera alcanzó ios US$101 MM,
manteniéndose estable desde el año 2013.
Producto de lo anterior, el leverage financiero
aj. y la Deuda Fin aj./Ebitda aj. anual
alcanzaron 0,5x y 1,8x, respectivamente.

CEPM mantiene una amplia flexibilidad
financiera favorecida por una robusta posición
de liquidez (con recursos en caja por US$ 46
millones a agosto de 2015 y con vencimientos
de deuda por US$ 5 en el corto plazo) una
estructura de vencimientos de deuda
preferentemente en el largo plazo y un
importante acceso al crédito.

Actualmente, la empresa se encuentra pronta
a emitir un nuevo programa de bonos por
US$100 millones. El uso de los fondos se
destinará exclusivamente a prepagar la actual
deuda financiera de ios bonos corporativos
colocados por US$100 millones, por lo que
dicha emisión no presenta, en términos
relativos, presión para el nivel de
endeudamiento ni para losflujos de caja.

Perspectivas: Estables
Feller Rate espera el parámetro crediticio
Deuda Financiera aj / Ebitda aj. se mantenga
bajo las3,0x.Aspectos que pueden influir en la
calificación futura son eventuales cambios
regulatorios, el crecimiento esperado de!
sector turismo en la zona, la evolución de
precios en los combustibles, la importancia
relativa de los negocios no core e incrementos
en los niveles relativos de deuda que no
permitan sostener los indicadores crediticios
dentro de lacategoría de la calificación.
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FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas

> Concesión de largo plazo con operación aislada
y exclusivaen zona de distribución.

Eficiencia operacíonal e integración vertical.
Contratos indexados a largo plazo, con buena
calidad crediticia.

Equipo gerencial con profunda experíenda.

Alta flexibilidad financiera.

Riesgos
> Generación basada en combustibles fósiles.

> Dependencia del suministro de energía por
parte de EGE Haina.

> Concentración de actividad en el sector
hotelero

> Riesgos regulatorios.

> Riesqo de catástrofes naturales.
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ANEXOS

CONSORCIO ENERGETICO PUNTA CANA-MACAO S.A.
INFORME TRIMESTRAL - Octubre 2015

Nov.2011 Mayo 2012 Mayo 2013 Enero2014 Abril 2014 Julio 2014 OcL2014 Enero2015 Abrí! 2015 Julio2015 Ago.2015 OcL2015

Solvencia

Perspectivas

Bonos Corp.
SIVEM^53

2® prog. emisiói
Bonos Corp.

3° prog.emisión
Bonos Co^.
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AA
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Estables

AA

AA

AA
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Indicadores financieros

(Miles de USS)

AA

Estables

AA

AA

AA

Estables

AA

AA

AA

Estables

AA

AA

AA

Estables

AA

AA

AA

AA

Estables

AA

AA

AA

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Agosto 2015'

Ingresos 75.950 96.185 123.346 131.029 162.087 190.095 207.085 209.896 218.242 126.055 i
EBITDA 20.456 19.644 28.455 32,126 37.158 33.614 31.507 28.407 42.12B 37.844 1
EBIT 13.474 12.650 19.415 21.312 26.090 23.424 19.783 15.702 27.424 26.992 !
ResultadoOperacionaí 13.734 12.196 19.304 22.169 26.192 26.035 19.480 19.110 37,875 27.804

UTILIDAD (pérdidas) 15.474 20.629 21.089 16.326 27276 31.421 21.450 25.146 39.499 22.412

Activos toóles 106.819 166.307 197.142 194.933 231.807 234.065 294.720 279,506 304,872 322.501

Pasivos exigibles 46.529 79.868 91.666 92.822 123,317 110.363 162.609 135.711 133.356 136,573

Deuda Fin^mciera 35,795 63.054 76.358 73.823 101.614 90.036 113.037 100.579 100.755 101.107

Deuda Financiera ajustada (1) 35.795 70.181 81214 76.916 104.641 91.594 113.828 100.661 100.805 101.197

Ebrbla Ajustado (2) 21.391 20.484 30.063 45234 40.828 40.874 37274 35258 48.937 37.844

Patrimonio 60.290 86.438 105.476 102.111 108.491 123,127 132.111 143.795 171.516 185.928

Margen Ebitda 26.9% 20,4% 23.1% 24,5% 22,9% 17.7% 152% 13,5% 19,3% 30,0%
Rentabilidad (^eracional 12,6% 7.6% 9.8% 10.9% 11.3% 10.0% 6.7% 5.6% 9,0% 11,8%

Rentabilidad Patrimonial 25,7% 23.9% 20,0% 16,0% 25,1% 25,5% 16.2% 17.5% 23.0% 20,3%

Deuda Fnancieiaaj (i)/ Patrimonio 0.6 0,8 0.8 0,8 1.0 0.7 0,9 0.7 0.6 0.5
Ebitda aj (2) / gastosfinancieros 17,6 6.5 5,4 9,4 6.9 5.8 4,3 5,0 6,7 7,6
Deuda Financiera aj(1)/Ebitda aj (2) 0.9 3.1 2.5 1,7 2.5 2.3 3,1 2,9 2,1 1.8
Deuda financiera netaa](3j / Ebitda aj (2) 0,9 3.1 2.5 1.5 1.5 1.7 2.2 2.1 1,3 1,0
Liquidez Comente 2.7 1.4 1.3 . 1.7 2.8 3.1 1.7 2.8 3.4 3.7

¡1) Deuüa finanaera máscueníasporpagarai muiicifxo. insirmetüosdehvsóos. deudacaitrabslaydeudaporUnea de Iransmsión en 2007

(2) EBUDA másdividendos recibidos úe Filiales ¡Caribe Eiiergy Ud.)

(3) DeudafnaiKiera ajusfadamenostos fondos disponitíes

' Estados anancieros intennos 'indicadores anuatizados donde corresponda

Las clasiñcadones deriesgo de Feller Rate no coi\stifuyen, en nngún caso, una recomendadún para compra/, venda omantener un det&minado instrumento El análisis no eselresultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa eninformaaón pública remitida a la Superintendencia de Valores oa la Supeiinlendenda deBancos yenaquella que voluntariamente aportó elemiscr. no siendo responsabilidad de la
clasifícadora la t/eríficadón de la autentiddad de/a misma

La in^mación presentada en estos anáSsis protrene de tuenses consideradas altamente confiables Sin embargo dada la posibíMad de errahmarvi omecártco Feller Rate no aarantiza la exactitud ointegridad dela
initirmaaán y, porto tanto, no sehace responsable de errves uomisiones como tampoco delas consecuencias asociadas con elempleo deesa inftrmadón Las clasifícaciones deFeller Rafe son una apreciación de la
solvencia delaempresa ydelos títulos que ella emite considerando lacapacidad que ésta benepxa cumplir con sus otiSgaciones enlos términos yplazcs pactados.
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