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empresas distribuidoras, una dependencia de
los subsidios del Estado, lo que ejerce presién
sobre las finanzas de las empresas
generadoras.

EGE Haina es el mayor generador de energia
eléctrica del pafs, con una capacidad instalada
de 9056 MW y una capacidad
comercialmente disponible (efectiva) de 732
MW. Del total de energia producida de 3.199
GWh en el afio 2014, unos 2.716GWh se
encuentran asignados al Sistema Eléctrico
Nacional Interconectado (SENI).

La generacién de la compaiila se realiza
mediante siete plantas que se encuentran
distribuidas por el pais, las cuales usan
tecnologias térmicas y edlicas (91% y 9% de la
potencia instalada, respectivamente).

EGE Haina posee contratos, denominados en
délares de los Estados Unidos de
Norteamérica e indexados a los costos de
combustibles, con las distribuidoras locales
EDE Norte, EDE Sur y EDE Este, cuyo
vencimiento es el 1° de agosto de 2016; con el
Consorcio  Energético Punta Cana-Macao
(CEPM), calificado "AA/Estables” por Feller
Rate; y con Domicem S.A.

Con la entrada de la planta Quisqueya |, la
compaiiia ha mostrado una evolucién
favorable en su capacidad de generacion
eficiente, logrando cumplir con los contratos
ya establecidos y empezar a vender al spot la
capacidad excedentaria, lo cual implicé pasar
a obtener ingresos y no costos por compras en
este mercado.

A marzo de 2015, EGE Haina presenta una
caida de un 32% de sus ingresos, respecto del
mismo periodo del afio anterior, lo cual refleja
la reduccién de los precios de la energia
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influida por la caida de los precios de los
combustibles que ha experimentado el
mundo en los Gltimos meses.

Por otra parte, el margen Ebitda, a marzo de
2015, se mantiene en rangos altos respecto de
promedios histéricos, con un 29,3%, gracias a
las eficiencias operacionales logradas por 1a
compafiia en los Gltimos periodos.

A marzo de 2015, se observa un leve
incremento en el endeudamiento financiero,
alcanzando 0,8 veces, lo que responde, a las
nuevas emisiones de bonos, cuyo uso de
fondos es para refinanciamiento de pasivos,
nuevas inversiones en generacién eficiente y
financiamiento de capital de trabajo.

Lo anterior, incorporando la generacién
operacional de la compaiifa, implicé
coberturas de deuda financiera sobre Ebitda
de 1,9 veces, similar al ciere de 2014 e
inferiores al mismo periodo del afio anterior.

EGE Haina ha mantenido de manera
consistente durante el tiempo, altos niveles de
liquidez. A marzo de 2015, la compafila
presentaba caja y equivalentes por més de
us$ 97,1 millones, ademés de
disponibilidades de crédito por US$ 132
millones, las cuales otorgan un mayor respaldo
a la compaiifa ante eventuales necesidades de
capital de trabajo o estrés financiero.

El mantener altos niveles de liquidez y
flexibilidad financiera, por parte de la
cormnpafita, son factores clave frente a la
volatilidad que presentan sus flujos
operacionales, producto del inestable patrén
de pago de las distribuidoras.

Perpectivas: Estables

Las perspectivas asignadas responden a la
expectativa de Feller Rate de que las nuevas
inversiones a financiar por las emisiones en
curso tendrén impactos positivos en los
margenes de la compafia y en el perfil de la
deuda en el corto y mediano plazo.

Adicionalmente, consideran que frente a un
perfil de vencimientos de deuda financiera
relevante para el periodo de 2016, el riesgo de
refinanciamiento se encuentra mitigado por el
buen acceso al mercado financiero vy la
mantencién de importantes reservas de
liquidez por parte de la compafiia.
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(Miles de US$. Entre 2010 y diciembre de 2014 niimeros bajo US GAAP. A partir de marzo de 2015 nimeros bajo IFRS)

ingresos porVenta
Ebitdat?

Resultado Operacional
Gastos Financieros
Utilidad del-Ejercicio

Flujo Caja Neto Oper. (FCNO)
Inversiones netas

Variacion deuda financiera
Dividendos pagados

Caja y equivalentes

Activos Totales

Pasivos Totales

Deuda Financiera

Patrimonio -+ Inferés Minoritario

Margen Operacional (%)

Margen Ebitda (%)

Rentabilidad Pafrimonial (%)

Leverage (vc)

Endeudamiento Financiero(vc)
Endeudamiento Financiero Neto{vc)
Deuda Financiera / Ebitdat"(vc)

Deuda Financ. Neta / Ebitdat® (vc)
FCNO / Deuda Financiera (%)

Ebitda ) / Gastos Financieros Netos{vc)
Liquidez Corriente {vc)

(1) EBITDA Resultado operacional + Depreciacion y Amortizacion del ejerciclo.
(%) Esfados financieros interinos.

2010

422509
78.649
62.566

-20.306
41973

99.817
-25.905
4.200
9.997

122.403
583.385
259205
206.567
324.181

14,8%
186%
129%
08
0,6
03
26
11
48,3%
76
5,0

2011

617.540
112.242
95.895
-18.922
64.979

41072
-28.444
74840
-13.999

184.362
727955
352.796
281407
375.160

155%
182%
17,3%
09
08
03
25
09
14,6%
20,7
37

2012

677.186
132430
111652
30.331

73.654

86.909
-285.083
163.342
-2.000

179.822
1141227
706.497
447 396
434729

16,5%
19,6%
16,9%
16
10
06
34
20
194%
93
17

2013
726339
159.268
132.854
-39.892

93.771

11.181
-14.124
26943
-16.975

90.298
1.157.562
643061
477.263
514.501

18.3%
21.9%
18.2%
12
09
08
30
24
2.3%
7.0
13

2014*

692977
212720
175874
-13.976
122.710

245.755
-49.032
-75.887

-6.300

203.888
1.195.084
557.874
400.737
637.210

254%
30,7%
19,3%
09
0,6
03
19
09
61.3%
152
19

farzo 2014*

169.011
51.144
41.967
5216
29676

82614
-2.501
-68.944
6.300

95.167
1.054.964
510.787
424073
544.176

24,8%
30,3%
21,8%
09
08
06
24
19
38,9%
98
17

Abril 2015
A
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Marzo 2015*

113357
33199
%4325
$716
16977

-29.921

-1.661
-21.408
-50.037

97.103
1.022.191
520.226
377.012
501.965

21,5%
29,3%
30,9%
1,0
08
0.8
18
14
35.3%
345
24

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ninglin caso, una recomendacion para comprar, vender o manfensy un deferminado instrumento. Ef andlisis no es of resullado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion pablica remilide a la Superintendencia de Valores o a la Superinlendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportd ef emisor, no sierdo responsabilidad de la

clasificadora fa verificacion de la aulenficidad de fa misma.

La informacion presentada en estos andlisis proviene de fuentes consideradas allamente confiables. Sin embargo. dada la posibilidad de error numano o mecénico, Feller Rate ro garaniiza la exactilud o integridad de la
informacion y, por fo lanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa infarmacion. Las clasificaciones de Feller Rafe son una apreciacion de la

solvencia de fa empresa y de los litulos que ella emite, considerando Ja capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en fos términos y plezos pactados

www feller rate.com do

2




