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Republica Dominicana

Informe del Representante de la Masa de Obligacionistas sobre la aplicacién de
procedimientos previamente acordados

A los Tenedores de Bonos Corporativos de:
EMPRESA GENERADORA DE ELECTRICIDAD ITABO, S. A.

Hemos efectuado los procedimientos enumerados mas adelante, los cuales fueron previamente
acordados con EMPRESA GENERADORA DE ELECTRICIDAD ITABO, S. A. emisor de los Bonos
Corporativos por valor de US$25,000,000, mediante Contrato de Emisién y Designacion del
Representante de la Masa de tos Obligacionistas firmado en fecha 13 de abril del 2010,
conforme a los requerimientos establecidos en la Ley de Mercado de Valores No.19-00, y su
Reglamento de Aplicacién seglin Decreto No. 729-04, Capitulo Ill, Articulos 63 al 81, Ley de
Sociedades No. 479-08 y su modificacion Ley No. 31-11, vy las Resoluciones emitidas por la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana (SIV). La suficiencia y eficacia de
estos procedimientos es responsabilidad de la Empresa Generadora de Electricidad Itabo, S.
A., debidamente registrada en la SIV, como emisor de Bonos bajo el registro No. SIVEV-007 y
cuya emision esta inscrita bajo el registro No. SIVEN-046, seg(in la Primera Resolucién de fecha
15 de diciembre de 2009.

Por lo tanto, no efectuamos ninguna representacion con respecto a la interpretacion legal o no
proporcionariamos ninguna conviccion, acerca de cualquier materia que se relacione con los
procedimientos a ejecutar, los cuales no constituiran una auditoria de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria y no estaremos comprometidos a realizar procedimientos
adicionales o una auditoria, de acuerdo con las Normas profesionales.

Nuestro trabajo de procedimientos previamente acordados en cumplimiento a nuestra funcidn
de Representante de La Masa de los Obligacionistas, esta sustentado en las responsabitidades
especificadas en la Ley de Mercado de Valores (No. 19-00, y su modificacion Ley No. 31-11), el
Reglamento de Aplicacién de la Ley de Mercado de Valores ( Decreto No. 729-04), la Ley de
Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada (No. 479-08),y su
modificacion Ley 31-11 y las Resoluciones emitidas por la Superintendencia de valores y el
Consejo Nacional de Valores; donde estd previsto realizar ciertos procesos que se
complementan con los procedimientos ejecutados y detallados a continuacion:

PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

Los procedimientos fueron realizados Gnicamente para ayudarles a evaluar el cumplimiento de
los deberes y responsabilidades que le corresponden a Empresa Generadora de Electricidad
Itabo, S. A., como emisor de los Bonos Corporativos que representamos y se resumen como
sigue:

a) Autenticidad de los Valores de Oferta Publica

Verificamos que la emision fue debidamente aprobada por el Consejo de Administracién de
la Empresa Generadora de Electricidad Itabo, S. A., mediante Acta de Reunidn de fecha
20 de junio de 2008, y por la SIV, mediante la Primera Resolucion emitida en fecha 15 de
diciembre de 2009.

BDO, S.R.L., una sociedad de responsabilidad timitada de ta Republica Dominicana, es miembro de BDO International Limited, una compar‘Fbé'glinaa 3 de 1 1
por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas a BDO.



Los

Bonos Corporativos

son nominativos,
desmaterializada mediante anotacién en cuenta. Los valore
Acto Auténtico instrumentado por un Notario Pabtico y un Macrotitulo por la tot

representados y emitidos en forma
s de la emision constan en un
alidad de la

Emision, los cuales son depositados en Deposito Centralizado de Valores, S. A. (Cevaldom),

quien custodiara los
la Bolsa de Valores de la Republica Dominicana a fin de
intermediacion de los puestos de bolsas debidamente autorizados, durante las se

negociacion que se realicen en ellas.

El Macrotitulo emitido se encuentra depositad
conforme a los acuerdos especificados en el Contrato de Se
lores de fecha 23 de agosto de 2010, representado en ese
Medina Bera (Presidenta del Consejo de Directores)

(Cevaldom),
Registro y Administracion de Va
entonces por la Sefora Jeddy Yannina

mismos. Los valores correspondientes a esta emision estan inscritos en

que puedan ser negociados por la

y en representacion del Emisor Angel Jose Antonio Guastaferro Sosa.

El total de Bonos Corporativos se encuentra compuesto de la siguiente forma:

siones de

o en Deposito Centralizado de Valores, S. A.
rvicios para el

Tramo Serie Fecha Emision de los Fecha Cancelacion de Cantidad | Nominacion Total USS
Bonos de acuerdo a los Bonos de acuerdo a | de Titulos Us$
Oferta Publica. Oferta Publica.
A 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 2,000 1,000 2,000,000
1 B 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
C 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
D 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 2,000 1,000 2,000,000
2 E 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
F 25 de octubre de 2010 25 de octubre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
G 20 de diciembre de 2010 | 20 de diciembre de 2013 2,000 1,000 2,000,000
3 H 20 de diciembre de 2010 | 20 de diciembre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
1 20 de diciembre de 2010 | 20 de diciembre de 2013 1,500 1,000 1,500,000
J A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 2,000 1,000 2,000,000
Oferta Publica de la fecha de Emision
4 K A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 1,500 1,000 1,500,000
Oferta Publica de la fecha de Emision
L A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 1,500 1,000 1,500,000
Oferta Plblica de la fecha de Emision
M A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 2,000 1,000 2,000,000
Oferta Publica de la fecha de Emisién
5 N A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 1,500 1,000 1,500,000
Oferta Plblica de la fecha de Emision
0 A determinar en el Aviso | Hasta tres afios a partir 1,500 1,000 1,500,000
Oferta Plblica de la fecha de Emision
Total emitido Us25,000,000

b) Titularidad de las Garantias de la Emision

Verificamos el Prospecto de Colocacion de los Bonos Corporativos donde se establece que
la emisién realizada no posee garantia especifica, sino que esta serd una acreencia
quirografaria. Los bonos corporativos tendran preferencia sobre los accionistas.
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c)

Nivel de cumplimiento del Administrador Extraordinario

Verificamos en el Prospecto de Colocacion de Bonos Corporativos que la presente emision
no requiere de un Administrador Extraordinario.

d) Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros de los muebles e

e)

f)

inmuebles puestos en garantia

Verificamos el Prospecto de Colocacién de los Bonos Corporativos donde se establece que
la emisién realizada no posee garantia especifica, sino que esta sera una acreencia
quirografaria.

Pagos por concepto de Intereses sobre el Capital

Conforme esta establecido en el Reglamento de Aplicacion Decreto No. 709-04 de la Ley de
Mercado de Valores y la Ley de Sociedades No. 479-08 y su modificacion Ley No. 31-11,
BDO como Representante de la Masa de Obligacionista, revisé los pagos correspondientes a
los intereses devengados por los Bonos Corporativos. En este sentido ejecutamos los
siguientes procedimientos:

e Observamos que los intereses se pagaron mensualmente, a partir de la fecha de
emision de cada tramo, tal y como esta establecido en el Prospecto de Colocacion,
véase punto I1.1.2.6 Intereses de los Valores.

e Asimismo los intereses se calcularon desde el dia de inicio de mes y hasta el ultimo
dia del mismo, empleando la convencion: 365/365; correspondiente a afios de 365
dias, de doce (12) meses, con la duracién mensual calendario que corresponde a
cada uno de estos. Estas convenciones se deberan utilizar de la misma manera para
afos bisiestos.

e Para el calculo de los intereses se tomd la tasa nominal anual fijada en cada Serie
en los Avisos de Oferta Publica, correspondientes y en el Prospecto Simplificado de
cada Tramo. Siendo la férmula la siguiente:

Intereses = Capital x (Tl nominal anual /365) x dias corrientes.

e Observamos que los pagos de intereses fueron efectuados oportunamente via
transferencia electronica interbancaria (ACH), a través del agente de pago
CEVALDOM.

e Al 30 de septiembre de 2011, trazamos en la contabilidad el monto correspondiente
a la provision de intereses devengados a esa fecha.

e Las tasas de intereses de los Tramos |, Il y lll, son fijas hasta sus vencimientos.
Nivel de Liquidez del Emisor

Observamos en el Prospecto de Colocacidn que la emision realizada no exige que el Emisor
deba cumplir con un indice de liquidez.
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g) Usos de los Fondos Obtenidos:

De acuerdo al Prospecto de Colocacion de los Bonos Corporativos y al Programa de Emision,
los recursos obtenidos seran para optimizar el capital de trabajo del Emisor, por lo que no
se prevé su uso para adquisicion de activos distintos a los relacionados al negocio del
Emisor, asimismo dichos fondos no seran utilizados en la adquisicion de establecimientos
comerciales o compaiiias.

Observamos la entrada de los fondos obtenidos por el Emisor de la colocacion de los Bonos
Corporativos, mediante la cuenta corriente operativa de la Entidad #36843077 del
Citibank, cuya segregacion de las transacciones relacionadas a dicha emision, fue como
sigue:

Entrada

Octubre 2010 UsS 6,948,958
Diciembre 2010 8,090,126
Total de recursos recibidos al 30 de septiembre de 2011 UsS 15,039,084
Diferencia 39,084 (a)
Total de Bonos colocados al 30 de septiembre de 2011 USs$ 15,000,000

(a) Esta diferencia se corresponde a los intereses pagados anticipadamente por
parte de los tenedores por valor de US$10,983 durante el 2010 y un valor de
US$28,101 corresponde a primas ganadas en los Tramos | y Il, debido a que los
mismos fueron colocados mediante subastas.

e Trazamos en las conciliaciones bancarias y sus informaciones soportes del Emisor
la entrada de los recursos recibidos de los bonos con los datos contables
presentados en la cuenta corriente en el Citibank, sin excepcidn.

e Verificamos que al 30 de septiembre no se han realizado mas colocaciones de los
demas tramos. EL 15 de junio vencio el plazo de colocacion de los tramos IV y V.

h) Colocacién y negociacion de los valores segin las condiciones establecidas en el

i)

Prospecto de Colocacion.

Conforme a las obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y su Reglamento
de Aplicacion, Ley de Sociedades 479-08 y su modificacion Ley No. 31-11, asi como
también en el Contrato de Emision y Designacion del Representante de la Masa de
Obligacionistas y en el Prospecto de Colocacion; BDO verifico el cumplimiento de las
responsabilidades asumidas por Empresa Generadora de Electricidad Itabo, S. A. como
emisor de los Bonos Corporativos por valor original de U$$25,000,000. A la fecha de este
informe, tal y como lo indicamos anteriormente de la totalidad de los bonos, al 30 de
septiembre de 2011, estan colocados US$15,000,000.

Calificacion de Riesgo de la Emision

Observamos en el informe de la Fitch Ratings, empresa calificadora de la emision, de fecha
25 de julio de 2011 que la calificacion se mantiene en A-(dom) para la emisién de bonos.
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J)

k)

b

Nivel de endeudamiento del Emisor.

Observamos, en el Prospecto de Colocacion que la emision realizada no exige que el
Emisor deba cumplir con indices de endeudamiento, no obstante el Emisor posee una
emision de bonos en mercados internacionales por US$116,440,000, de acuerdo a la regla
144A Regulacion S, de la Security Exange Comission (SEC) de los Estados Unidos emitidos a
través de la subsidiaria Itabo Dominicana, LTD, donde, el Emisor no podra incurrir en
endeudamiento adicional, en la fecha de la potencial transaccion y luego de dar efecto al
mismo, si el indice EBITDA sobre los intereses netos para el mismo periodo resulte menor a
2.25; y el indice de endeudamiento neto sobre EBITDA sea mayor a 3.5; o exista un
incumplimiento o evento de incumplimiento como se define en el Contrato de Fideicomiso.

Remisién periddica de informaciones a la Superintendencia de Valores.

Obtuvimos de parte del Emisor las comunicaciones, relacionadas a los bonos colocados,
enviadas y recibidas de la SIV y otras entidades o personas que guarden relacion con el
Emisor, con la finalidad de tener conocimiento de los temas tratados en dichas
comunicaciones y verificar el cumplimiento del Emisor en cuanto a los documentos e
informaciones que debe remitir periddicamente a la Superintendencia de Valores.

Dichas comunicaciones enviadas durante el trimestre de julio a septiembre de 2011, se
detallan a continuacion:

COMUNICACIONES ENVIADAS

e Comunicacién No. RI-031/2011 de fecha 07 de julio de 2011, dirigida a la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, remitiendo la acta de
asamblea y lista de accionistas certificadas por el registro mercantil.

e Comunicacion No. RI-033/2011 de fecha 27 de julio de 2011, dirigida a la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, remitiendo los estados
financieros no auditados al 30 de junio de 2011, que incluye estado de Balance
General, Estado de Resultados y Estado de Flujo de Efectivo.

e Comunicacion No. RI-035/2011 de fecha 01 de septiembre de 2011, dirigida a la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, remitiendo los estados
financieros de forma comparativa con el trimestre anterior no auditados al 31 de
julio de 2011, que incluye estado de Balance General, Estado de Resultados y
Estado de Flujo de Efectivo.

e Comunicacion No. RI-037/2011 de fecha 27 de septiembre de 2011, dirigida a la
Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana, remitiendo los estados
financieros no auditados al 31 de agosto de 2011, que incluye estado de Balance
General, Estado de Resultados y Estado de Flujo de Efectivo.

Monto Total colocado de la Emisidn
Pudimos verificar que del total de bonos aprobados a Empresa Generadora de Electricidad

Itabo, S. A. al 30 de septiembre de 2011, estaban colocados US$15,000,000 representando
el 60% del total a emitir.
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e Comparamos los recursos obtenidos de los bonos colocados con la cuenta contable
acreedora No. 222-6201-006, donde el Emisor, registré las obligaciones de capital
contraidas por dicha colocacién con un balance al 30 de septiembre de 2011, de
US$15,000,000, notando que tanto los recursos obtenidos como las obligaciones
registradas se correspondian satisfactoriamente en monto.

e Verificamos la correcta presentacion y revelacion de los estados financieros
preparados internamente por el Emisor para el trimestre julio-septiembre de 2011,
en base consolidada, en los cuales se refleja una obligacién por los bonos colocados
a esas fechas.

e Trazamos el pasivo registrado de la deuda a largo plazo correspondiente a los
bonos ordinarios emitidos por valor de U5$15,000,000 a los estados financieros que
contienen las operaciones de los meses de julio, agosto y septiembre de 2011,
especificamente la cuenta contable 222-6201-006 Documento por Pagar Bonos
Locales, notando similitud en los mismos.

e Verificamos que los restantes US10,000,000 que estaban pendientes de colocar, se
vencieron en fecha 15 de junio de 2011, de acuerdo al plazo otorgado por la
Superintendencia de Valores de la RepUblica Dominicana.

m) Procedimiento de redencion anticipada de la Emision.

0)

Pudimos observar que el Emisor, conforme a lo especificado en el Prospecto de Colocacion
de los Bonos Corporativos, no contempla amortizaciones periddicas del capital, y existe la
opcién de redencion anticipada de dichos titulos, segin se encuentra establecido en el
Capitulo 11.1.2.8. Durante el trimestre de julio a septiembre de 2011, por el monto
registrado pudimos corroborar que no se realizaron redenciones anticipadas de los bonos.

Enajenacion de las acciones del Emisor

Verificamos mediante variacién analitica de los estados financieros del Emisor que durante
el trimestre julio a septiembre de 2011, no existieron variaciones en la cuenta de capital
pagado; en adicién recibimos una comunicacion formal emitida por el Emisor, donde se
indica la no realizacién de enajenacién de acciones. Trazamos a la composicion accionarias
del Emisor y verificamos que en el trimestre objeto de revision no se realizaron
enajenaciones de acciones.

Negociacién de valores en los mercados internacionales.

Notamos que al momento de Emision de los Bonos Corporativos el Emisor es garante
incondicional e irrevocable de la emision de US$116,440,000 Millones Bonos de referencia
144A emitidos por Itabo Dominicana, LTD., (empresa controlada 100% por el Emisor). La
cual se encuentra registrada en la Bolsa de Valores de Luxemburgo. Mediante
comunicacion digital de fecha 12 de octubre de 2011, emitida por el Emisor, se comunica
que durante el trimestre objeto de revision no ha existido ninguna actividad de
negociacion de valores en los mercados internacionales por parte de la Empresa, ni de
terceros que involucren al Emisor, documento que también lo validamos en el analisis de
las variaciones financieras.
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P)

q)

5)

t)

u)

Adquisicién o fusion del Emisor con otras compaiiias.

Mediante comunicacion digital de fecha 12 de octubre de 2011, emitida por el Emisor, se
comunica que durante el trimestre objeto de revision no ha existido ninguna actividad de
fusion u adquisicion por parte de la Empresa, ni de terceros que involucren al Emisor,
documento que también lo validamos en el analisis de las variaciones financieras.

Situaciones que pudieran entorpecer las actividades del Emisor

Tal como se presenta en el Informe de calificacion de riesgo de fecha 25 de julio de 2011,
de Fitch Ratings, se puede mencionar que: “Las calificaciones asignadas a Itabo consideran
que una mejora importante de los indicadores de gestion de las empresas distribuidoras,
reflejo de medidas orientadas al fortalecimiento del sector eléctrico asociadas a acuerdos
con organismos multilaterales y el mantenimiento del apoyo proporcionado por el
gobierno, pudieran favorecer la calificacion de riesgo de la empresa”.

Por su parte la calificacion pudiera verse afectada en forma adversa por el proceso de
renegociacion de los contratos de suministros de energia o en caso de no mantenerse el
soporte por parte del gobierno.

Asamblea Ordinaria o Extraordinaria

Durante el trimestre de julio a septiembre de 2011, las resoluciones presentadas en las
actas de asambleas celebradas por el Consejo de Directores, no afectan las operaciones de
los Bonos emitidos por valor de U$$25,000,000.

Situacion Legal del Emisor

Recibimos del Emisor comunicacion de fecha 12 de octubre de 2011, donde nos informan
que durante el trimestre julio a septiembre de 2011, existen acciones legales, litigios y
notificaciones, que actualmente estan pendientes de fallo ante el Juzgado.

Modificaciones al contrato de Emision

Verificamos que durante el trimestre de julio a septiembre de 2011, el Emisor no solicitd
modificaciones al Contrato de Emision, segiin las comunicaciones obtenidas y detalladas en
el literal (K).

La adquisicion y enajenacion de activos

Durante el trimestre comprendido de julio a septiembre de 2011 no se realizaron
adquisiciones ni enajenaciones significativos de activos.
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No pudimos verificar las informaciones financieras correspondiente al mes de septiembre
de 2011, debido a que a la fecha de nuestra revisién todavia no estaban listas, ya que el
Emisor posee 21 dias laborables para la remision de los mismos a la SIV, de acuerdo a la
Norma de Remision de Informacidn periédica y por igual la SIV, le concedié al Emisor un
plazo de 35 dias calendarios para entregar dichas informaciones.

v) Cambios en la estructura administrativa

Mediante comunicacion formal emitida por el Emisor en fecha 12 de octubre de 2011,
observamos que durante el trimestre julio a septiembre de 2011, no se han realizado
cambios en la estructura administrativa de la Entidad.

w) Otros Procedimientos

Ademas de los asuntos expresados en los parrafos anteriores, conforme a las condiciones
establecidas en el Prospecto de Colocacion, realizamos los siguientes asuntos:

e Recibimos de Empresa Generadora de Electricidad Itabo, S. A. la carta de
representacion, documento que resume de manera general las condiciones surgidas
durante nuestro proceso de revision, asi como la integridad de los registros
contables y operaciones relacionadas a los bonos emitidos y demas.

e Posterior al 30 de septiembre de 2011, observamos que no se han sucedido eventos
que afecten la integridad de los Bonos Corporativos emitidos por valor de
US$25,000,000 y colocados US$15,000,000.

HALLAZGOS A LOS PROCEDIMIENTOS PREVIAMENTE ACORDADOS

No se identificaron hallazgos a los procedimientos ejecutados y especificados en las letras
desde la a) hasta la w).

Los resultados de nuestra revisién, presentados en este informe, no deben ser considerados
como garantia para los obligacionistas de conservar o vender los bonos productos de la emision
realizada por el Emisor; dicho informe ha sido preparado para dar cumplimiento con lo
especificado en el Articulo 12 de la Resolucion R-CNV-2007-06-MV emitida por la
Superintendencia de Valores de la Replblica Dominicana. El alcance de esta revision
comprende basicamente el trimestre de julio a septiembre de 2011.

No fuimos contratados para ejecutar una auditoria, cuyo objetivo seria expresar una opinion
sobre los estados financieros de Empresa Generadora De Electricidad De Itabo, S. A., o
ciertos elementos especificos, cuentas u otras partidas, por lo cual no expresamos tal opinion.
Si hubiéramos sido contratados para ejecutar procedimientos adicionales a los procedimientos
acordados, otros asuntos pudiesen haber llamado nuestra atencion y hubiesen sido reportados a
ustedes.
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Este reporte ha sido preparado con el propésito de que BDO, como Representante de la Masa de
Obligacionistas de los Bonos Corporativos de Empresa Generadora De Electricidad De Itabo, S.
A., aprobados por valor de US$$25,000,000, cotocados US$15,000,000 y conforme a los
requerimientos especificados en la Ley de Mercado de Valores No. 19-00, y su Reglamento de
Aplicacion, la Ley de Sociedades No. 479-08 y su modificacion Ley No. 31-11, informe sobre los
resuttados obtenidos durante el desarrollo de nuestra revision, conforme a los objetivos que
fueron asignados a nuestra funcion, por lo que no debe distribuirse con ningln propdsito que no
| sean los especificados, y no debe ser utilizado por aquellos que no acordaron procedimientos,
ni asumieron responsabilidad sobre la suficiencia de dichos procedimientos y sus propositos.

A e S ) - - ..

| BDO esta debidamente registrada en la SIV, con la referencia SVAE-3, emitida en la Segunda
Resolucion del 18 de diciembre de 2003.

500 /%) z %Maé«)

] 28 de octubre de 2011
Distrito Nacional, RepUblica Dominicana
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