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Fundamentos alcanzo US$ 140,7 millones, aumentando

Solvencia AA" AA" desde fines del ano pasado, en llnea con el
Feller Rate ratificO en '°AA+" la calihcaciOn de la financiamiento esperado de las nuevasPetspedivas Estables Estables

.solvencia y 10s bonos corporativos (Programa inversiones a travCs de un crCdito bancario por
de bonos Sivem-091 denominados en dOlares USS 50 millones, obtenido el 21 de diciembre"Deta.'/edc ca/iiicaaones er' Anexo.
americanos, a un pIazo de hasta 10 anos por de 201 7. Producto de lo anterior, el leverage

Resumen financiero
hasta US$100 millones y programa de bonos financiero ajustado y la deuda ajustada/ebitda
Sivem-1 11 denominados en dolares ajustado anual alcanzaron 0,9 veces y 2,4

2016 2017 Mayo 18
americanos o el equivalente en pesos veces, respectivamente.

dominicanos, a un plazo de hasta 10 anos porMagen Ebitda 28,4% 27,8% 28,9%
US$ 23 ill ) C r i E rg i

CEPM mantiene una amplia flexibilidad
Rentabihdadoperaciond 12,3% 13,7% 12,2%

m ones de onso C O ne et'co
Rentabilidadpatrimonial 13,396 21,896 24,4%

Punta Cana
-

Macao S.A. (CEPM). Las financiera, favorecida por una robusta posiciOn

Deudafin. aj (')1 Patrimonio 0,6 0,7 0,9
perspectivas de la calihcacion son Estables, de Iiquidez, con recursos en caja. a mayo de

2018, por US$ 36,2 millones y vencimientos de
Ebddaaj (2)/Gasbs financieios 8,4 8,9 7,6 La calificaciOn asignada refleja su condiciOn de deuda por US$ 3,4 millones en el corto plazaDeudafinancieraaj (1)/EtNtda a (2) 1,5 1,8 2,4

operador elCctrico integrado dentro de un AdenUis, tiene una estructura de vencimientosDeudafinanciera neta a (3)/ ENtda
aj (2) 1,1 1,4 1,8 sistema aislado en una concesiOn de largo de deuda preferentemente en el largo plazo y
Liquidezcorhente 2,5 3,1 2,3 plazo, ajeno a 10s riesgos del sistema elCctrico un importante acceso al creciito, dado su buen
*EstadcsFinancieiusintetinos,no auditados interconectado nacional. Asimismo, considera historial de relaciones con agencias, bancos

.. . , ,
la existencia de cIientes con contratos de largo internacionales y bancos locales, contando conEvolucion endeudamiento e indicadores dc
pIazo e indexados a la principal variable de lineas de crCdito sin uso en torno a 10s US$ 40

soIvencia
costo (combustible), con baja morosidad y millones.

1,20 10,0
buenos indicadores relativos de calidad de

- 9,0 servicio y eficiencia. En contraparte, incorpora .1,00 mMIS
- 8,0 la dependencia del sector turlstico, la Perspectivas: Estables

0,80 ' - 7,0 exposiciOn a la volatilidad de 10s precios de 10s Feller Rate espera que la compania mantenga

0,60
" : ::

combustibles y la importancia de EGE Haina su amplia flexibilidad financiera y fuerte perfil

0,40 . .
4,0 (clasificado en '°A/Estables" en escala local por de negocio, junto con un capex de inversiOn

"""""" 3,0

0,20 - ·-- - 2,0
Feller Rate) como proveedor de energia. financiado a travCs de un adecuado balance

- 1,0
. .

entre deuda y fondos propios. Asimismo, se

.- - .- -- . i- - 0,0
En 10s primeros 5 meses de 2018, 10s ingresos

rj ^ cl .'5 ,h .'j .b .1 .'t, de CEPM aumentaron un 13,3% en relaciOn a
espera un ebitda en torno a US$ 70

-
US$ 80

·p ry¢" ·p" 'Lj" 'L" 'L'" %j" %3" x"
.

millones 10s prOximos anos.
qS>" mayo de 2017, alcanzando USS 97,2 millones,

debido al alza en un 8,8% de 10s precios Aspectos que pueden influir en la calificacion
CkiudaFirma«a a (1)/Patr|monlo(* izq) promedio de venta de energla, son cambios regulatorios, el crecimiento
DeudaFmana«aag(1)/Ebitdaa (2) complementado por el aumento de las ventas esperado del sector turismo, la importancia

Ebitdaay(2)/Gtos Finanaems ffsicas de 5,1% con respecto a igual periodo relativa de 10s negocios no core, exposiciOn a
cIel ano anterior. El incremento de la tarifa por contingencias legales e incrementos en 10s((I) Detxia linancietamas cuentas por pagar al muntctµo.

. ,instmmentosdeiivados, deuda contrab"staydeuda por/inea ,k energla elcctrica se exphca por el aumento del niveles de deuda por sobre 10s rangos
transmisiOnen 2007

,
precio promedio del barril de petroleo en esperados.

(2) EB/TDAmds dividetxhs necibidosdc hia/es igual periodo y las ciausulas de indexacion del/3) Deuda linatWeta qjustadamenos10slbmos d/sponiHes
. ,'/Mcadtxes anual/zadosdoMe conesponda precio de la energla en 10s contratos. Sin

embargo, tambiCn se observo un alza en 10s

costos de operacion, debido principalmente al

aumento de compras de energia y capacidad

a mayor precio.

Con todo, el margen ebitda se ha mantenido
estable, alcanzando un 29% en mayo de 2018,

comparado con 27,8% en diciembre de 2017.

Al 31 de mayo de 2018, la deuda financiera

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Fortalezas Riesgos

> ConcesiOn de largo plazo con operaciOn aislada > Generacion basada en combustibles fOsilo.

y exclusiva en zona de distribuciOn. > Dependencia cIel suministro cle energfa pcx
> Eficiencia operacional e integraciOn vertical. pane de EGE Hana.

> Coritratos indexados a largo plazo, con buena > ConcentraciOn de actividad en el sector
calidad crediticia. hotelero

Contacto: Nicolds Martorell > Equipo gerencial con profunda experiencia. > Riesgos reguiatorios.
nmamre||@fe||er-rate.d

> Alta flexibilidad financiera. > Riesgo de catastrofes naturales.
(562) 2757-0400
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Junio 2016 Julio 2016 Oct 2016 Enem 2017 Abril2017 Junio 2017 Julio 2017 Oct 2017 Enem 2018 Abril 2018 Junio 2018 julio 2018

Sdvencia AA+ AA+ A,A+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+

Perspedivas Estables Estables Estables Estabks Estabks Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables

Bonos Corp.
- - - -

AA+ A,A+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+

SIVEM-091

Bonos Corp.
- - - - -

A,A+ A,A+ AA+ AA+ AA+ AA+ AA+

SIVEMJ11

Indicadores financieros

(Miles dc US$)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Mayo 2017' Mayo 2018'

lngresos 131.029 162.087 190.095 207.085 209.8% 218.242 184.030 182.476 216.779 85.819 97221

EBITDA 32.126 37.158 33.614 31.507 28.407 42.128 53.466 51.850 60.366 25.865 28.089

EBIT 21.312 26.090 23.424 19.783 15.702 27.424 36.959 34.832 42.930 18.520 20.661

Resultado Operaaona| 22.169 26.192 26,035 19.480 19.110 37.875 38.122 34.124 53.446 18.630 20.948

UTILIDAD (pCrdidas) 16.326 27.276 31.421 21.450 25.146 39.499 29.640 19.807 35.890 6.205 11.731

Adivos totales 194.933 231.807 234.065 294.720 279.506 304.872 299.006 283.091 314.216 286.833 370.685

Pasivos exgibks 92.822 123.317 110.363 162.609 135.711 133.356 138.358 133.620 149.801 136.153 200.789

Deuda Financiera 73.823 101.614 90.036 113.037 100.579 100.755 100.822 %.151 mm 96.362 140.617

Deuda Finanaera ajustada (I) 76.916 104.641 91.594 113.828 100.661 100.805 100.983 %.292 109.816 %.402 150.097

Ebitda Ajustado (2) 45.234 40.828 40.874 37.274 35.258 48.937 53.466 63.820 60.366 25.865 28.089

Patnmonio 102.111 108.491 123.127 132.111 143.795 171.516 160.649 149.474 164.415 150.680 169.896

Margen Ebitda 24,5% 22,9% 17,7% 15,2% 13,5% 19,3% 29,1% 28,4% 27,8% 30,1% 28,9%

Rentabilidad Operacional 10,9% 11,3% 10,0% 6,7% 5,6% 9.0% 12,4% 12,3% 13,7% 13,6% 12,2%

Rentabilidad PatrimoMal 16,0% 25,1% 25,5% 16,2% 17,5% 23,0% 18,5% 13,3% 21,8% 14,0% 24,4%

Deuda Finandera aj (1)/Pabimonio 0,8 1,0 0,7 0,9 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7 0,6 0,9

Ebitda aj (2)lgastos flnanaeros 9,4 6,9 5,8 4,3 5,0 6,7 7,0 8,4 8,9 9,4 7,6

Deuda Financiera aj (')/Ebitda aj (2) 1,7 2,5 2,3 3,1 2,9 2,1 1,9 1,5 1,8 1,4 2,4

Deuda flnanaera neta aj (3)/Ebitda aj
1,5 1,5 1,7 2,2 2,1 1,3 1,3 1,1 1,4 1,1 1,8

(2)

UquidezCorrimte 1,7 2,8 3,1 1,7 2,8 3,4 1,9 2,5 3,1 2,5 2,3

(i) Deudalinanciera mds cuentaspor pagar al municipto,mstrwnentosderivados,deuda conhah'stay deuda por linea dChansmisiH en 2007

(2) EB/TDAmds dividendastecitNdosdc Mia/es

(3) Lkida hnancieraqjustadamenos kisslbmbs dispQnibhes

'Estados hnancienjs intetinos "1Micadtwesanualizadosdonde ccnespoMa

Las dasihcaciones # iie'sgodc Feller Me no ajn~n. en ningtin caso, una neccmeMaa'6npam cxxnp'm vcMer 0 mantener un detemninadoinstrimenh El anais/s no es d restdtado& una audibria practicada al
emisor, sim que sc basa en inkxmaciOn pUthca mmitk/a a la Supemmencia dc Vahores0 a la Sup€nntendencfadc Bancos y en aquel/a qa vo/untan'amenteapcntj el emis«, no sienob esponsaN/klad dc la
d@licadixa la M/icackSn dc la adeMicidad dc la misma

La infamaciOn presentada en estos andh'sispmOene e lbenbs c~eraKlas attamenteconhatks. Sin embargo. dada la posibi/idad ae emjr humano c)mecdnm Feller Rate no garantiza la exactit® 0 integhdad dc la
infamaciOn y, p(x /0 tanto, no sc hace nesponsWe dc enores u omisianes,como tampoc'odc las consecuencias asociadas con d empleo dc esa inhrmaciOn. Las c/asikaciones dc Feller Rate son una apneciaciOndc la
sohencia dc la empnasay dc 10stituhs que dka amite, considerandola capacidadque Cstatienem cumplir con sus ob/igacionesen 10stCrminosyp/azos pactados

' ~' "d" la "Cp")qhx("/5/'m)ta/g pamtd sm la aubua: iOnes(./'/rddc FCf/CrRate www.feller-rate.com .do 2




