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Atencion: Direccion de Oferta Publica
Asunto.: Hecho relevante calificacion crediticia anual Fitch Ratings.

Estimados Sefiores:

Anexo a la presente le remitimos el informe de calificacion crediticia en cumplimiento con
el articulo 12, numeral 1), literal a) de la norma que establece disposiciones sobre
informacién privilegiada, hechos relevantes y manipulacion de mercado, R-CNV-2015-33-
MYV. Consorcio Energético Punta Cana Macao, S.A. (CEPM) como emisor inscrito en el
Registro del Mercado de Valores bajo el nimero SIVEV-035 tiene a bien informarle que la
calificadora de riesgo Fitch Ratings ha emitido el informe anual de calificacion crediticia
otorgandonos la calificacion AAA(dom) con perspectiva estable para las emisiones SIVEM-
091 y SIVEM-111.

Sin otro particular, se despide,

Atentamente,

el
' [EN <€}

Sara @

Gerente de Contraloria

Anexo citado.

Consorcio Energético Punta Cana-Macao, S.A.

RNC 101-58340-1 Boulevard Turistico del Este KM 17
Av. Abraham Lincoln 295, Edif. Caribalico Bavaro, La Altagracia

Piso 3, La Julia, Santo Domingo, D.N. Reptiblica Dominicana 23000
Republica Dominicana 10109 Tel.: 809-686-2376

Tel.: 809-549-7659

www.cepm.com.do 809-552-6333



Fitch Ratings

Fitch Afirma las Calificaciones de CEPM en 'AAA(dom)’;
Perspectiva Estable

Fitch Ratings-Santo Domingo-15 May 2019: Fitch Ratings afirmé las calificaciones nacionales de
largo y corto plazo de Consorcio Energético Punta Cana-Macao, S.A. (CEPM) en 'AAA(dom)' y 'F1+
(dom)', respectivamente. Asimismo, afirmoé las calificaciones de sus emisiones de deuda local en
'AAA(dom)'. La Perspectiva de la calificacion nacional de largo plazo es Estable.

Las calificaciones de CEPM consideran su condicién de operador exclusivo en su area de influencia.
Lo anterior se sustenta en un contrato de concesién que vence en abril de 2032, que faculta a la
compaiiia para operar el sistema eléctrico en la regién de Punta Cana-Bavaro en Republica
Dominicana. Este sistema esta aislado del resto del pais y no esta expuesto al riesgo de cobranza
que enfrentan las demas generadoras del pais que inyectan energia al Sistema Eléctrico Nacional
Interconectado (SENI). Las calificaciones incorporan el riesgo de concentracion de las ventas en
pocos clientes de media tension, riesgo que es mitigado por su condicién de oferente monopélico y
por sus relaciones comerciales forjadas en el tiempo con sus clientes principales. La Perspectiva
Estable refleja la fortaleza y estabilidad del flujo de caja, asi como el perfil financiero conservador de
la empresa.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

Riesgo de Negocio Bajo:

Las calificaciones de CEPM consideran que esta opera como monopolio natural, apoyada por un
contrato de concesion exclusiva gue vencera en abril de 2032, lo que limita la competencia de
terceros en su area de influencia y contribuye a la estabilidad de su generacion operativa. Su area
de concesion abarca la zona de Punta Cana-Bavaro, uno de los destinos turisticos mas importantes
y competitivos del Caribe, el cual ha mantenido tasas de crecimiento de demanda de energia
superiores a 6%, por encima del crecimiento de la demanda de energia a nivel nacional. El
incremento de capacidad instalada de CEPM de 54.3 megavatios (MW) hasta 200MW en 2018
robustecié la operacion de la empresa, al tener la posibilidad de satisfacer la demanda prevista de
su area de influencia a corto y mediano plazo con activos de generacién propios.

Concentracion de Ingresos:

Las calificaciones consideran el riesgo de concentracion de ingresos que histéricamente ha
mantenido la empresa en clientes de tension media. Al cierre de 2018, los 10 mayores clientes
representaban aproximadamente 50% de las ventas de energia de CEPM. Este riesgo de
concentracion se mitiga por su condicion de oferente monopdlico y las relaciones comerciales de
largo plazo con sus clientes principales. Asimismo, CEPM mantiene una base diversificada de
clientes de baja tension que representaron 20% de las ventas de energia al cierre de 2018.



Incremento Esperado en EBITDA:

Fitch prevé que CEPM incrementara su generacion de EBITDA hasta niveles superiores a USD75
millones desde 2019, apoyado en la optimizacién de su estructura de costos, resultado de la entrada
en operacion de sus nuevos activos de generacion basados en gas natural, en un contexto en el que
se anticipa un aumento sostenido de la demanda de energia en su zona de influencia. CEPM
registré un aumento en su EBITDA hasta USD67millones a diciembre de 2018 (2017: USD63
millones), impulsado por el incremento de alrededor de 5.5% en las ventas de energia.

Flujo de Caja Libre Positivo Hacia 2020:

Fitch prevé que CEPM generara flujo de caja libre ligeramente negativo en 2019, producto de las
mayores inversiones previstas en activos de transmision, asi como por el incremento esperado en el
pago de dividendos. Durante el periodo 2020 a 2021, la agencia espera que el flujo de caja libre
retorne a cifras positivas, impulsado por el crecimiento esperado en EBITDA y los requerimientos
limitados en inversiones de capital previsto para esos afos. A largo plazo, la generacion de flujo de
caja libre estara determinada por las inversiones eventuales ejecutadas en capacidad de generacion
para cubrir el crecimiento esperado de la demanda.

Perfil Financiero Sélido:

CEPM mantiene métricas crediticias sélidas, con apalancamiento moderado y relaciones amplias de
cobertura de intereses. En linea con las expectativas de Fitch, la empresa incrementé sus niveles de
apalancamiento durante 2018, producto de la ejecucion de inversiones destinadas a la expansion de
la capacidad instalada de generacion eléctrica. Asi, la deuda financiera de CEPM cerré en USD171
millones a diciembre de 2018, mientras que la métrica de apalancamiento (deuda total a EBITDA),
se ubicd en 2.5 veces (x), lo cual Fitch considera soélido y consistente con las calificaciones de la
compafiia. En ausencia de inversiones de cuantia mayor que la anticipada, la agencia prevé que
CEPM reducira el apalancamiento a niveles inferiores a 2x en los proximos 2 afios.

RESUMEN DE DERIVACION DE CALIFICACIONES

CEPM [AAA(dom)] esta bien posicionado dentro el grupo de pares que participan en el segmento de
generacién eléctrica en Republica Dominicana como AES Andrés B.V. [AA(dom)], Dominican Power
Partners [DPP, AA(dom)] y Empresa Generadora de Electricidad Haina S.A. [Haina, AA-(dom)]. La
fortaleza competitiva de CEPM deriva de su modelo integrado de negocio, que combina el negocio
de generacion con los segmentos de transmision, distribucién y comercializacion de electricidad, los
cuales son mas estables y proporcionan predictibilidad a su flujo de caja operativo. Ademas, CEPM
opera un sistema de electricidad aislado en la regién este del pais, por lo que no esta expuesto a la
volatilidad del capital de trabajo experimentada por los generadores locales que inyectan energia al
SENI. La regién donde opera CEPM se caracteriza por ser un polo de actividad turistica fuerte que
resulta en tasas de crecimiento de la demanda de energia histéricamente superiores a las tasas de
crecimiento registradas en el pais.

En términos de métricas crediticias, el apalancamiento de CEPM se ubicd en 2.5x a diciembre de
2018, mientras que Fitch mantiene la expectativa de que esta métrica se reduzca a niveles inferiores
a 2x en el mediano plazo, lo cual compara favorablemente con las expectativas de apalancamiento
de AES Andrés (alrededor de 2.5x ) y DPP (entre 3x y 3.5x).



SUPUESTOS CLAVE

- ventas de energia (GWh) crecen en promedio 6.5% por afio en el periodo 2019-2022;
- inversion de capital (capex) promedio por afio de USD32 millones;

- generacion de EBITDA de USD75 millones o superior desde 2019;

- dividendos promedio de USD42.5 millones por afio.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Una accién negativa de calificacion podria materializarse ante la ocurrencia, individual o en conjunto,
de alguno de los siguientes factores:

- un incremento sostenido en el apalancamiento superior a 4x;

- requerimientos mayores de inversion de capital que presionen las métricas crediticias de CEPM,;

- pago de dividendos en efectivo por encima de lo previsto, que presione los indicadores de liquidez
y apalancamiento de CEPM.

LIQUIDEZ

CEPM exhibe una posicion de liquidez robusta, determinada por saldos de caja saludables,
generacion de flujo de caja operativo fuerte y predecible, y un perfil manejable de vencimientos de
deuda financiera. Al cierre de diciembre de 2018, la empresa registro saldo de efectivo de USD28.9
millones y flujo de caja operativo por USD28.7 millones, lo cual compara favorablemente con el
vencimiento de deuda de corto plazo, que cerré en USD25.6 millones.

La deuda financiera de CEPM cerrd en 2018 en USD171 millones, con vencimientos estipulados
hasta 2027. Las amortizaciones de deuda anuales en el periodo 2020-2023 estan en un rango de
entre USD10 millones y USD12 millones, lo cual resulta manejable para CEPM frente al flujo de caja
operativo proyectado para la empresa, lo que limita el riesgo de refinanciamiento.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Informacion adicional disponible en www fitchratings.com/site/centralamerica.

Metodologias aplicadas en escala nacional:
- Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas (Abril 16, 2019);
- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Agosto 2, 2018).

Relacién con medios: Elizabeth Fogerty, New York, Tel.: +1 212 908 0526, Email:
elizabeth.fogerty@thefitchgroup.com

Additional information is available on www.fitchratings.com
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SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated entity/issuer
or a related third party. Any exceptions follow below.

Endorsement Policy

Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may be used by
regulated entities within the EU for regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU Regulation
with respect to credit rating agencies, can be found on the EU Regulatory Disclosures page. The
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