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Informacién Financiera
Consorcio Energético Punta Cana-Macao,

S.A.

31dic 31dic
(USD miles) 2015 2015
Ventas 184,030 218,242
EBITDA 53,466 42279
Margen EBITDA (%) 291 19.4
Flujo Generado por las 44578 26,850
Operaciones (FGO)
Flujo de Caja Libre (3,746) 1,570
Efectivo e Inversiones 31,983 38,743

Corrientes
Deuda Total Ajustada

100,923 100,791

Deuda Total Ajustada/ 19 24
EBITDAR (x)

Deuda Total Ajustada/ 20 3.0
FGO (x)

EBITDA/Intereses (x) 7.0 58
X: Veces.

Fuente: CEPM.

Caracteristicas de las Emisiones

Tipo de Instrumento  Bonos Corporativos
Monto USD50 millones
Afio 2010

Vencimiento 2017

Numero de Registro  SIVEM-053

Tipo de Instrumento  Bonos Corporativos
Monto USDS0 millones
Ano 2012

Vencimiento 2019

Namero de Registro  SIVEM-065

Tipo de Instrumento Bonos Corporativos
Monto USD100 millones
Ano 2015

Vencimiento 2025

Numero de Registro  SIVEM-091
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Monopolio Natural: Las calificaciones de Consorcio Energético Punta Cana-Macao, S.A. (CEPM)
consideran que la empresa opera como monecpolio natural, apoyada en un contrato de concesion
exclusiva que vencera en abril de 2032. Su area de concesion abarca la zona de Punta Cana-
Bavaro, uno de los destinos turisticos mas importantes y competitivos del Caribe.

Concentracion de Ingresos: Las calificaciones consideran el riesgo de concentracion de las
ventas a clientes de tensién media, de los cuales, los 10 mayores representan alrededor de 56%
de las ventas de energia de CEPM. Este riesgo de concentracién se mitiga por su condicién de
oferente monopadlico y las relaciones comerciales con sus clientes principales.

Estabilidad en el Flujo de Caja: El perfil financiero de la empresa se caracteriza por la
estabilidad en la generacién de flujo de caja, dado que opera un sistema eléctrico aislado. Este
aspecto la beneficia frente a otras empresas generadoras que inyectan energia al sistema
eléctrico interconectado y estan expuestas al riesgo de cobranza de las distribuidoras.

EBITDA Se Recupera: CEPM mejoré su EBITDA hasta alcanzar USD53 millones a diciembre de
2015. Esto se debié al buen desempefio del negocio y la liberacién de provisiones durante 2014,
factores que favorecieron la generacion operativa. Fitch Ratings estima que, durante el periodo
2016-2019, la compafiia generara un EBITDA promedio aproximado de USD40 millenes al afio.
Este tendra un margen en tomo a 18%, producto de la optimizacion de su estructura de costos y
el logro de ahorros importantes en el consumo de combustibles.

Perfil Financiero Sélido: La entidad registré una relacion de deuda total a EBITDA de 1.9 veces
(x) al cierre del afio fiscal 2015, inferior al promedio de los Ultimos 4 afios de 3x. Fitch prevé que la
empresa mantendra el apalancamiento de alrededor de 2.4x en el periodo 2016-2019. A la fecha
referida, la compaiiia registré una cobertura de gastos financieros financiera de 7.9x, reflejando su
riesgo de liquidez bajo.

Liquidez y Estructura de Deuda: CEPM totalizé una deuda de USD101 millones, con una vida
promedio de 3.7 afios, lo que redujo su riesgo de refinanciamiento. Sus disponibilidades de
efectivo por USD42 millones y lineas de crédito disponibles por USD49 millones cubren
ampliamente sus obligaciones financieras de corto plazo. Fitch prevé que la empresa generara un
flujo de caja libre mas disponibilidades en caja equivalente a 5.1x el servicio promedio de su deuda
durante el periodo 2016-2019, mostrando la expectativa de un riesgo de liquidez bajo.

Sensibilidad de las Calificaciones

Aungue la estabilidad en el flujo de caja y el perfil financiero conservador de la empresa sustentan
las calificaciones, estas podrian afectarse por un incremento sostenido superior a 4x el EBITDA
en el apalancamiento, producto de requerimientos mayores de inversion de capital. También
podria afectarlas el pago de dividendos en efectivo, el cual disminuiria el flujo de caja de CEPM.
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Resumen Financiero — Consorcio Energético Punta Cana-Macao, S.A.

(USD) 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2012 31 dic 2013 31 dic 2011
Rentabilidad (%)

Margen de EBITDAR Operativo 29.1 19.4 135 15.2 17.7
Margen de EBITDA Operativo 29.1 18.4 135 15.2 17.7
Margen de EBIT Operativa 201 126 75 9.6 12.3
Margen de Flujo Generado por las Operaciones 242 12.3 10.9 1.7 15.4
Margen del Flujo de Fondos Libre (2.0) 0.7 (1.5) (7.0) (3.0
Apalancamiento Bruto (x)

Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo 1.9 24 3.5 36 27
Deuda Total Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones 20 30 34 35 25
Flujo de Fondos Libre/Deuda Total Ajustada (%) 3.7) 1.6 (3.2) (12.9) (6.4)
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 1.9 24 35 36 27
Deuda Total Garantizada/EBITDA Cperativo — — — — -
Deuda Total Ajustada/(Flujo de Caja Cperativo antes de Alquileres - 3.1 8.1 122 (31.8) 236

Inversiones de Capital)
Apalancamiento Neto (x)

Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR Operativo 1.3 15 25 25 20
Deuda Neta Ajustada/ Flujo Generado por las Operaciones 13 18 24 24 19
Deuda Neta Total/(Flujo de Caja Operativo-Inversiones de Capital) 21 5.0 86 (22.6) 17.7
Coberturas (x)

EBITDAR Operativol(Intereses Financieros + Alquileres) 79 58 40 386 49
EBITDAR Operativofintereses Financieros Brutos 7.9 58 4.0 3.6 49
Flujo Generado por las Operaciones/Cargos Fijos 76 47 42 3.8 5.2
Flujo Generado por las Operaciones/Intereses Financieros Brutos 7.6 4.7 42 38 52
Flujo de Caja Operativo/inversiones de Capital 03 02 01 02 02
Intereses Pagados en Efectivo (UDM) (6,773,855) —_ — — —
Gasto por Arrendamiento Operativo + Gasto para Activos con Vida Econémica — —_ —_ — —
Larga (UDM)

Resumen de Deuda

Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 100,923,452 100,790,709 100,578,923 113,036,680 90,036,063
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 100,923,452 100,790,709 100,578,923 113,036,690 90,036,063

Deuda por Arrendamientos Operativos —_ — — — =
Deuda de Corto Plazo

Intereses pagados en Efectivo/Intereses Financieros Brutos (6,773,855) (7,269,864) (7,121,895) (8,693,678) (6,891,518)
Costo de financiamiento Implicito (%) 6.7 7.2 6.7 86 7.2
Resumen de Flujo de Caja

Flujo Generado por la Operaciones 44,577,937 26,849,755 22,782,427 24145746 29,294,792
Variacion del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) (6,077,148) (6,133,168) (946,387) (3,665,744) (13,445,002)
Flujo de Caja Operativo 38,500,789 20,716,587 21,836,040 20,480,002 15,849,790
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total — — — —_— S
Inversiones de Capital (5,995,177) (8,310,570) (13,566,287) (24,029,143) (12,032,699)
Dividendos (36,251,168) (10,836,340) (11,439,152) (11,035,000) (9,558,244)
Flujo de Fondos Libre (3,745,556) 1,569,677 (3,169,399) (14,584,141) (5,741,153)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 24707 15,520 89,274 (3,730,285) 107,502
Variacion Neta de Deuda 1,050,108 24,330 (12,609,090) 22,058,719 (11,868,8386)
Variacion Neta del Capital — —_ — — —
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos 1,250,015 6,619,034 11,072,797 6,760,355 (3,274,095)
Variacién de Caja y Equivalentes (1,420,726) 8,228,561 (4,616,418) 10,504,648 (20,776,582)
Liquidez

Efectivo Disponible y Equivalentes 31,982,899 38,743,007 29,738,600 32,855,018 22,350,370

Lineas de Crédito Comprometidas Disponibles - e _ e i
Efectivo y Equivalentes Restringido _ — — — st
Capital de Trabajo

Capital de Trabajo, Neto (Definido por Fitch) 32,167,843 31,972,499 33,352,403 36,300,063 34,896,881
Dias de Cuentas por Cobrar 382 36.4 49.0 49.2 47.8
Dias de Inventarios 60.2 429 36.4 39.0 47.8
Dias de Cuentas por Pagar 227 200 242 19.9 231
Intensidad de Capital (Inversiones de Capital/lngresos) (%) 33 3.8 6.5 11.6 63
Estado de Resuitados

Ventas Netas 184,029,933 218,241,894 209,895,666 207,084,522 190,094,718
Variacién de Ventas (%) — 40 14 8.9 —-
EBITDAR Operativo 53,465,561 42,279,470 28,407,274 31,506,583 33,614,339
EBITDA Operativo 53,465 561 42,279,470 28,407,274 31,506,583 33,614,339
EBIT Operativo 36,958,888 27,423,810 15,702,093 19,782,786 23,423,739

UDM: dltimos 12 meses. x: veces.
Fuente: Informes de la compafiia.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.
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