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Calificadora

de Riesgo

Solvencia

Perspectivas

Ago.2017

AA-

Estables

0ct2017

AA-

Estables

• Detalle de cMcacmes en Anexo.

Indicadores Relevantes

(Combinación AES Andrés - DPP)

2015 2016 jUíVl?

Margen operacional 27,4% 295% 21,8%

Margen Ebilda 32,1% 34,6% 26,1%

Endeudamiento total 0.9 1,6 1.0

ErKÍeudamiento financiero 0.6 1,4 U

Ebitda / Qastos financieros 7,6 8,6 6,8

Deuda financiera/Ebitda 2,07 3,45 3,2

Deuda financiera neta 1 Ebitda 1.0 2,9 2,S

FCNO / Deu<ta Rnandeia 75,0% 2,4% 56,3%

Liquidez corriente 3,2 2.1 2,8

Estados Finanaeros interinos, no autíitados. Con inüicadoies

anualizadosdonde corresponda.

Evolución endeudamiento e indicadores de

solvencia de entidad combinada

2009 2010 2011 2012 20132014 2015 2016 ¡un-

I , ILeverage Financien) (Eje izq.) ''^
• ♦ —Deuda Rnandeia/Ebilda

• EMáa/GMtosRnancieros*

'Gastos financieros netos a partirde 2016.

Analista:

Superintendencia de Vatores

Departamento de Registro
Comunicaciones de Entradas

20/10/2017 3:10 PM s maninez

II llllllllllill
6 683

Camilo Jara C.

camilo.jara@feller-rate.com
(562) 22757-0454
Claudio Salin Q.

claudio.saltn@feller-rate.com
(562) 22757-0463

DOMINICAN POWER PARTNERS

Dominicana

Fundamentos
La calificación "AA-" asignada a los bonos
corporativos garantizados de Dominican
Power Partners (DPP) se fundamenta en la
solvencia de ta unidad económica y de
negocios integrada AES Andrés-DPP,
producto de la existencia de estructuras
relacionadas de propiedad, administración y
contratos comerciales, ademas de garantías
cruzadas entre DPP y AES Andrés B.V. (AES
Andrés).

La solvencia responde a la posición relevante
de AESAndrés-DPP en el mercado energético
de República Dominicana, con contratos de
venta de energía de largo plazo indexados a
los costos del combustible y calzados con sus
contratos de suministro. Asimismo, considera
el respaldo de sus controladores y una sólida
posición financiera, gracias a una robusta
posición de liquidez y un moderado
endeudamiento, estructurado en el largo
plazo.

En contrapartida, la calificación está limitada
por su participación en una industria
atomizada y competitiva, inserta en el sistema
eléctrico nacional, con problemas estructurales
que generan, en las empresas distribuidoras,
una dependencia de los subsidios del Estado.

DPP, junto con AES Andrés y EGE Itabo, son
controladas por The AES Corporation,
calificado "BB" en escala global, una de las
mayores empresas de energía e infraestructura
a nivel mundial, cuya experiencia representa
un fuerte soporte a nivel operativo.

DPP posee una central de 236 MW con dos
turbinas generadoras, convertidas para usar
GNL, el cual se provee mediante un contrato
con AESAndrés que vence en 2023, utilizando
un gaseoducto que une ambas plantas.

INFORME TRIMESTRAL

OCTUBRE 2017

Al vencimiento del contrato entre DPP y ia
distribuidora EDE Este, el 1° de agosto de
2016, entró en operación un contrato con
CDEEE ligado a EDE Norte, con término en
2022, denominado en dólares e indexados a
los costos de combustibles,

DPP ha finalizado el proceso de adecuación de
su planta a ciclo combinado, para iniciar la
operación comercial durante agosto. Ello le
permite alcanzar los 350 MW de potencia y
una mayor eficiencia.

La emisión de bonos corporativos
garantizados tiene como principal uso de
fondos el refinanciamiento del crédito
sindicado por hasta US$260 millones, con
garantía de AES Andrés, utilizados para
financiar esta inversión.

Por su parte, DPP y AES Andrés, en conjunto,
más EGE itabo, emitieron en mayo de 2016
un bono 144-A, en el mercado de Estados
Unidos de Norteamérica, por US$370
millones, donde U5$270 millones
corresponden a AESAndrés-DPP.

En consecuencia, a septiembre de 2017, el
endeudamiento financiero crece respecto a lo
observado en periodos anteriores, lo que
implicó ratios de deuda financiera sobre
ebitda por sobre lo observado previamente,
pero presentando signos estabilización y
reversión de la tendencia.

Perpectivas: Estables
Las perspectivas consideran que, producto del
proceso de inversión, los indicadores volverían
a rangos históricos una vez iniciada (a
operación de las nuevas instalaciones en 2017.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Otros Factores

las estructuras

de propiedad,
y contratos

se considera la

> Debido a

relacionadas

administración
comerciales.
combinación AES Andrés-DPP

como una unidad operacional.

La existencia de garantías y
cruzadas para la deuda financiera
y emisiones conjuntas entre
ambas empresas implica que la ^
crtk/^nria Aa ÓStdS 563solvencia de

iterdependiente.in

Fortalezas

Relevante posición de la unidad >
AES Andrés-DPP en el

mercado.

Presencia de contratos de largo
plazo, con índexadores >
asociados al combustible.

Contrato de largo plazo para >
suministro de combustible.

Fuerte soporte a niveloperativo
de AES Corp., una de las
empresas de energía más >
importante del mundo.

Robusta posición de liquidez y
moderado endeudamiento, >
estructurado en el largo plazo.

Riesgos
Exposición al Sistema eléctrico de
República Dominicana, que posee
problemas estructurales a nivel de
distribución.

Exposición a la volatilidad del
precio internacional del GNL

Industria altamente atomizada,
intensiva en capital y que enfrenta
competencia por autogeneración
de grandes consumidores.

Riesgo de eventos dimáticos,
moderado por diversificación
geográfica Andrés-DPP.

Alto retiro histórico de dividendos.

Prohibida la icoroduccion j pjiC'ii s/.n efcnta de Feiler Rale. -raie.com.do
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ANEXOS

DOMINICAN POWER PARTNERS
INFORME TRIMESTRAL - Octubre 2017

sep-15 JuM6 oct-16 dic-16 ene-17 abr-17 jUl-17 ago-17 OCt-17

Solvencia AA- AA- AA- AA- PA AA- AA- AA- AA-

Bonos CorpSIVEM-
106(*)

• AA- AA- AA- PA' AA- AA- AA- AA-

Perspectivas Estables 1Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables Estables

' Incluye primerprograma de emisión de bonoscorporativos garantizados en procesode inscripción.

m Resumen Financiero AES Dominican Power Partners Individual

Valores en miles de US$

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 sep-17'

IngresosporVenta 171.156 188.170 169.515 180.521 179.254 133.429 136,137 167.085

Ebitdai" 24.086 33.330 22,157 37,926 19.558 20.282 3,654 54.592

ResultadoOperacíonaJ 20.606 29.967 17.022 33.275 15.499 16.450 -1,044 44.491

Gastos Rnancieros -199 •112 •409 -701 •458 •1.610 -2.893 -13.938

UQIidad del Ejercido 26.466 43.185 13.030 22.280 15.087 16.102 -1.369 20.030

Flujo CajaNeto Oper. (FCNO) 0 19.846 •20.114 111.439 17.327 26.920 -79.400 23.196

Inversiones netas 0 •6.972 -14.362 -11.437 •24.000 -103.905 -91.691 •38,895

Variación deuda financiera 0 0 0 0 32.669 73.864 169.416 •1.603

Dividendos pagados 0 0 0 •35.298 -48.589 -8.532 0 0

Caja y equivalentes 37.382 49.558 14.123 78.686 55.873 65.843 39.400 22.054

Activos Totales 191.330 239.503 224.037 278.807 258.654 287.984 402.969 446,106

Pasivos Totales 121.033 125.941 97.401 165.107 178,329 203.516 319.843 352,250

Deuda Financiera 0 747 0 0 37.503 108.493 279.681 296.782

Patrimonio + Interés Minoritario 70.298 113.562 126.635 113.700 80,325 84.468 83.126 93.856

Margen Operadonal (%) 12,0% 15,9% 10.0% 18,4% 8,6% 12.3% -0,8% 26.6%

Maleen Ebitda (%) 14,1% 17,7% 13,1% 21,0% 10,9% 15,2% 2.7% 32.7%

Rentabilidad Patrimonial (%) 37,6% 38,0% 10,3% 19,6% 18,8% 19,1% •1,6% 42,7%

Leverage (ve) 1.7 1.1 0,8 1.5 2.2 2.4 3,8 3.8

Endeudamiento Financiero(vc) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5 1.3 3,4 3.2

ErKieudamiento RnancieroNeto(vc) •0,5 •0.4 -0,1 •0,7 -0,2 0,5 2,9 2,9

Deuda Financiera / Ebitdaf"(vc) 0,0 0,0 0,0 0.0 1,9 5.3 76,5 5,0

Deuda Financ. Neta/ Ebitda'̂ ' (ve) -1.6 •1,5 -0,6 -2.1 -0,9 2.1 65,8 4.6

FCNO / DeudaFinanciera (%) #¡DIV/OI 2657.5% #¡DIV/OI #¡DIV/D! 46,2% 24,8% -28,4% 38,5%

Ebitdao / Gastos Financieros Nelos{vc) -3.7 •4,3 -1.5 •9.7 -2,9 -4,1 1.3 13.9

Liquidez Corriente (ve) 0.8 1.0 1.3 1.1 1.0 1.0 1.1 2,3

'Estados financieros inlerinos. coninácadores anualuadosdondecorresponda.

(1) Ebilda = Resultado Operación^+Amortizaciones y depredaciones.

Pnyhitiida la reproducción totalo paical sin la automación escala de Feilerfíate. www.feller-rate.com
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Resumen Financiero AES Andrés

Valores en miles de USS

ANEXOS

DOMINICAN POWER PARTNERS

INFORME TRIMESTRAL - Oclubre 2017

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 sep-17*

IngresosporVenta 343.S94 404,590 493.983 546.661 536,677 375,994 370,731 361,674

EbitdaC) 139.832 155.715 160.246 180.555 187.949 118.312 145,305 70.865

ResultadoOperacional 124.128 140.178 146,501 164,367 172.095 101.287 127,811 53,933

Gastos Financieros<2) •24.390 •16.726 •19.325 -18.704 •18,062 •17,038 •14,363 •13,790

Utilidad del Ejercicio 33.244 53.887 38.390 56.893 95.074 46,809 77,472 31.293

Flujo Caja Neto Oper. (FCNO) 84.597 42.923 65.712 32.942 126.602 191.727 91.789 48.542

Inversiones netas •3.220 -26.668 -24,063 •22.001 -24.161 3.502 -33,021 •16,733

Variación deuda fin^dera •6.920 •320 •150 •85 •66 1.027 54.105 -31.507

Dividendos pagados 0 •35.903 -60.600 •29.398 •111.691 -38.106 -109.818 0

Caja y equivalentes 82,270 81.572 71.625 59.483 50,256 86,306 41.015 41,383

Activos Totales 691.133 697.520 722.440 745,010 710.740 629.563 575,806 607.233

Pasivos Totales 657.895 643.950 691,117 686.159 242.402 259.497 286,455 318.876

Deuda Financiera 167.836 168.502 168,714 168.593 168.481 179.491 234.640 212.486

Patrimonio + interés MinorHano 33,238 53.570 31,323 58,851 468.338 370.066 289.351 288,357

Margen Operacional {%) 36,1% 34,6% 29,7% 30,1% 32.1% 26,9% 34,5% 14.9%

Ma^en Ebitda (%) 40,7% 38,5% 32.4% 33,0% 35.0% 31,5% 39.2% 19.6%

Rentabilidad Patrimonial (%) 100,0% 100,6% 122,6% 96,7% 20,3% 12,6% 26,8% 27.9%

Leverage(ve) 19,8 12,0 22.1 11,7 0.5 0,7 1.0 1.1

Endeudamiento Financíero(vc) 5.0 3,1 5,4 2,9 0.4 0,5 0,8 0,7

Endeudamiento financiero Aj.(3) (ve) 0.4 0,4 0.4 0,4 0.4 0.5 0,8 0,7

Endeudamiento Financiero Neto (ve) 2,6 1,6 3,1 1,9 0,3 0.3 0,7 0.6

Endeudamiento Financiero Neto Aj.(3) (ve) 0.2 0.2 0.2 0,2 0.3 0.3 0,7 0.6

Deuda Financiera / Ebitda'"(ve) 1,2 1,1 1,1 0,9 0,9 1,5 1,6 2,0

Deuda Financ. Neta/ Ebitda<'> (ve) 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,8 1,3 1.6

FCNO / DeudaFinanciera (%) 50,4% 25,5% 38,9% 19,5% 75,1% 106,8% 39,1% 74,2%

Ebítda(^) / Gastos RnancierosNetos(ve) 7.2 11,8 19,1 11.3 19,0 14.7 10.1 14.9

Liquidez Comente(ve) 5.5 7.6 4,9 6,0 6,3 4.0 3,3 3,5

' Estados tinancieros interinos, conindicado^s anualizados donde corresponda.

(1) Ebitda = Resultado Operacional * Amortzaáonss y depreciaciones.

12) Gastos rmanaeros sinincluir losinternesasociados a ladeuda sutiordinada conloscontroladores quemanlir/oAES Andrés hasta 2014.

{3} Endeudamiento fínandenj gustado considera, entre 2009 y2013, deuda suborcínada con los controladores como parte del patrimonio, debido a que. en2014, estecrédito fue electivamente capilalizado.

Las dasilicaciones deriesgo deFeiler fíate no constituyen, enrun^n caso, una recomendación para comprar, vender omantener un determinado instnjmento. B análisis no eselresultado deuna auditoria practicada al
emisor, sino que se basa eninlormadón pírica remitida a la Superintendencia de Valores o a laSupeiintendenda de Bancos y enaquella que voluntariamente aportó elemisor, nosiendo responsabilidad dela
dasilicadora la veriñcación de la autenticidad de la misma.

La información presentada enestos análisis proviene defuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada laposibilidad deerror humano omecánio), Feller Rale no garantiza laexactíud ointegridad dela
información y.porto tanto, nosehace responsable deerrores uomisiones, como tampoco delas consecuendas asociadas con elampieo deesainfomiadón. Las clasificaciones deFeller Rale son una apreciación dela
solvencia delaempresa ydeloslitulos queella emite, con^erandolacapacidad queésta tiene paracumplir consusobligaciones enlostérminos yplazos pactados.

Piotiibidn ia jdjccicr to.'í.' o or,',: :í- i'A"'.:,; úe ^€:ier www, feller-rate.com
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Sector Eléctrico / República Dominicana

Dominican Power Partners, S.A.
Actualización

Superintendencia de Valores

Departamento de Reflistro

Cornunleaciones de Entradas

11/10/2017 4:36 PM s marllnez
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Calificaciones

Escala Nacional

Largo Plazo AA(dom)

Corto Plazo F1+(dom)

Bono 2016 AA(dom)

Perspectiva
Largo Plazo Estable

información Financiera

Dominican Power Partners, S.A.

UDM 30 31 dic

(USD millones) Iun2017 2016

Ventas 181 136

EBITDA 26 4

Margen de EBITDA (%) 14,1 2,7
Flujo Generado por las (14) (48)
Operaciones (FQO)
Flujo de Caja Libre (95) (195)
Efectivo e Inversiones 43 39

Corrientes

Deuda Total Ajustada 296 280

Deuda Total Ajustada/ 11.6 76.5

EBITDAR (veces)
Deuda Total Ajustada/ (31) (6.1)
FGO (veces)
EBITDA/Intereses de 2.7 0.8

Pagos (veces)
UDM: últimos 12 meses.

Fuente: DPP.

Características de la Emisión de

Deuda

Tipo de Instrumento

Monto

Año

Vencimiento

No. Reflistno

Bonos Corporativos

USD300 millones

2016

2026

SIVEM-106

Fuente: Superintendencia de Valores.

Metodologías Relacionadas
Metodología de CalíTicación de Finanzas
Corporativas (Septiembre 14, 2017).

Metodología de Calificación en Escala
Nacional (Marzo 27. 2017).

Analistas
Julio Ugueto
-••57 1 326 999S ext. 1038

julio.ugueto@fitchratings.com

John Wiske
+1 212 908-9195

jotin.wiske@fitchraüngs.com

wvw.fitchratings.com
vi/ww.fitchca.com

Factores Clave de las Calificaciones

Fortaleza de Activos: Las calificaciones reflejan la fortaleza de los activos de generación de
Dominican Povi/er Partners, S.A. (DPP), los cuales tienen tecnología de generación a partir de gas

natural en ciclo combinado, lo que le confiere un costo variable competitivo y garantiza su

despacho por mérito, contribuyendo así a la producción robusta de flujos operativos futuros.

Contrato de DPP hasta 2022: DPP tiene un contrato de venta de energía de largo plazo (PPA)

cuya contraparte es la Corporación Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales (CDEEE). Bajo

este contrato, DPP compromete una capacidad de 270 megavatios (MW) para el período de enero

de 2017 a diciembre de 2022. Esto protege sus flujos operativos de la volatilidad del mercado

mayorista y sustenta sus resultados operativos y financieros.

Capacidad de Generación ai Alza: DPP inició la operación comercial del ciclo combinado (CC)

de generación (+114 MW) el 28 de julio de 2017. Fitch Ratings prevé que la operación del CC

contribuirá a aumentar notablemente la efidencla térmica de sus unidades de generación, lo que

ayudará a triplicar el EBITDA histórico de la empresa para llevarlo hasta un promedio aproximado

de USD100 millones por año entre 2018 y 2019. Esto se traduce en un incremento esperado en su

rentabilidad operativa a niveles cercanos a 40% en los próximos años.

Flujo de Caja Opei^tivo Inicia Recuperación: El inicio de la operación comercial del 00 permitió

la recuperación del flujo de caja operativo (FCO) de DPP, el cual pasó de -USD16 millones al

cuarto trimestre de 2016 {4T16) a USD10 millones en el segundo trimestre de 2017 (2T17). Fitch

prevé que la tendencia observada se mantendrá para el resto del año y permitirá a la empresa

registrar un FCO cercano a USD40 millones al cien-e de diciembre de 2017. La calificadora

proyecta que DPP generará un FCO promedio cercano a USD60 millones entre 2017 y 2019.

Apalancamíento a la Baja: DPP registró una reojperación fuerte en su generación operativa, la

cual pasó de números negativos en el 4T16 (EBITDA de -USD6 millones) a USD23 millones al

cierre del 2T17. La mayor generación operativa esperada, aunada a la proyección de una

evolución estable de la deuda en torno a USD325 millones, redundará en un apalancamiento

cercano a 3 veces (x) en 2018 y 2019, que sería una mejora notable respecto a la métrica

registrada en 2015 y a junio de 2017 (31x).

Sector de Riesgo Alto: Las calificaciones de DPP también reflejan la dependencia que el sector

eléctrico dominicano tiene de las transferencias públicas para poder cubrir las compras de energía

por parte de las distribuidoras de energía. Esta condición relaciona el perfil de riesgo de las

empresas generadoras y distribuidoras con el del gobiemo de República Dominicana.

61328

Sensibilidad de las Calificaciones

Una acción positiva de calificación procedería si el margen de EBITDA superara 40% en el corto

plazo o ante el alcance de una fortaleza operativa y financiera mayor de las empresas

distribuidoras que disminuyese su dependencia de las transferencias públicas.

Una acción negativa de calificación resultaría ante una generación operativa sustancialmente

menor que la esperada por Fitch en 2017-2019, el deterioro del apalancamiento (deuda financiera

a EBITDA) de fonna sostenida hasta que ftjese superior al rango de entre 4.5x y 5x, así como un

cambio profundo y adverso en el marco regulatorío que perjudicase la capacidad de generación de

flujos operativos de las empresas del sector.

Octubre 16. 2017
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Dominican Power Partners, S.A.

(USD miles)

Resumen de Estado de Resultados

inanzas Corporativas

Htstóiico Proyecciones de Fitch
31 dic2016 31 dic 2016 31dic2017 31 dic 2018 31 dic 2019

Ingresos Netos 133,429 136,137 217,000 248,000 256,000

Crecimiento de ingresos (%) -25.6 2.0 59.4 14.3 3,2

EBITDA Operativo 20,282 3,654 73,780 100,936 99,584
Margen de EBITDA Operativo (%) 15.2 2.7 34.0 40.7 38.9

EBITDAR Operativo 20,282 3,654 73,780 100,936 99,584

Margen de EBITDAR Operativo {%) 15.2 2.7 34.0 40.7 38.9

EBIT Operativo 16.450 -1,044 67,988 95,110 93,571
Margen de EBIT Operativo (%) 12.3 -0,8 31.3 38.4 36.6

Intereses Financieros Brutos -1,349 -4,635 -17,934 -20,744 -20,744
Resultado antes de Impuestos 20,528 -4,299 50,054 74,366 72,827

Resumen de Balance General

Efectivo Disponible 40,843 39,356 25,125 31,288 29.243
Deuda Total con Deuda Asimilatrie al Patrimonio 112,226 279,680 325.980 325,980 325,980
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 112,226 279,680 325,980 325,980 325,980
Deuda Neta 71,383 240,324 300,855 294,692 296,737

Resumen de Flujo de Caja
EBITDA Operativo 20,282 3,654 73,780 100,936 99,584
Dividendos Recun^ntes de Compartías Asedadas Menos Distribudones a
Participaciones Minoritarias -17,934 -20,744 -20,744
Intereses Pagados en Efectivo - 0.0 5.9 6.4 6.4

Costo de Financiamiento Implidto (%) -20,000 -23,000 -23,000
Interés Efectivo Redbido 0 0 0

Impuestos Pagados en Efectivo 7,061 -51,811 -0 -0 -0

Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las Operadones 27,343 -48,157 35,846 57,192 55,840
Flujo Generado perla Operaciones (FGO) 20.5 -35.4 16,5 23.1 21.8

Margen de FGO (%) -422 -32,595 10,623 10,971 10,116
Variación del Capital de Trabajo 26,921 -80,752 46,469 68.163 65,955
Flujo de Caja Operativo (FCO)
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total -78,906 -114,628
Inversiones de Capital (Capex) 59.1 84.2

Intensidad de Capital (Capex/lngresos) (%) -8.532
Dividendos Comunes

Adquisidones y Ventas de Activos Fijos, Neto -87,438 -114.628 -107,000 -62,000 -68.000
Capex, Dividendos, Adquisidones y O^s Conceptos antes de Rujo de Fondos Ubre -60,517 -195,380 -60,531 6,163 -2,045
Flujo de Fondos Libre después de Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos -45.4 -143.5 -27.9 2.5 -0,8

Margen del Flujo de Fondos Libre (después de Adquisiciones Netas) (%) -24,933 22,393 0 0 0

Otros Flujos de Inversiones y Fínandamientos 73,864 171,500 46,300 0 0

Variación Neta de Deuda -3,444 0 0 0

Variación Neta de Capital -15,030 -1,487 -14,231 6,163 -2,045
Variación de Caja y Equivalentes

Razones de Cobertura (Veces)
FGO/Intereses Financieros Brutos 21.0 -9.8 3.0 3.8 3.7

FGO/Cargos Fijos 21.0 -9,8 3.0 3.8 3,7

EBITDAR Operativo/Intereses Finanderos Brutos + Alquileres* 15.0 0.8 4.1 4.9 4,8

EBITDA Operativo/Intereses Financieros Brutos® 15.0 0.8 4.1 4.9 4,8

Razones de Apalancamiento (Veces)
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo' 5.5 76.5 4.4 3.2 3.3

Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAROperativo* 3.5 65.8 4.1 2.9 3.0

Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrímonio/EBITDA Operativo' 5.5 76.5 4.4 3.2 3,3

Deuda Ajustada respecto al FGO 4.0 -6,1 6.1 4.2 4,3

Deuda Neta Ajustada respecto al FGO 2.5 -5.3 5.6 3.8 3,9

Cómo Interpretar las Proyecciones Presentadas
Las proyecciones presen(adas se basan en el caso base proyectado y producido internamente de manera conservadora por la agencia. No representa la proyección del emisor.
Las proyecciones incluidas son solamente un componente que Fitch utiliza para asignar una calificación o detenninar una Perspectiva, además de que la información en las
mismas refleja elementos materiales, pero no exhaustivos de los supuestos de calificación de Fitch sobre el desempeño financiero del emisor Como tal, no puede utilizarse
para detenninar una calrTicadón y no debería ser el fundamento para tal propósito. Las proyecciones se construyen usando una herramienta de proyección propia de Fitch que
emplea los supuestos propios de la calíTicadora reladonados con el desempeño operativo y financiero, los cuales no necesariamente reflejan las proyecciones que usted haría.
Las definiciones propias de Fitch de términos como EBITDA, deuda o flujo de fondos libre pueden diferir de las suyas. La agencia podría tener acceso, en determinadas
ocasiones, a información confidencial sobre ciertos elementos de los planes futuros d^ emisor. Algunos elementos de dicha información pueden ser omitidos de esta
proyección, induso a pesar de ser induidos en la delit>eración de Fitch, si la agencia, a discredón propia, considera que los datos pueden ser potendalmente sensibles desde el
punto de vista comerdal, legal o regulatorio. La proyecdón (así como la totalidad de este reporte) se produce estando sujeta estrictamente a las limitaciones de responsabilidad.
Fitch puede actualizar las proyecdones en reportes futuros, pero no asume responsabilidad para hacerlo.
Fuente: Informes de la empresa y Fitch. |
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La Infbrmadóncontenida en este irtforme se proporciona"talcuaT'sin ninguna representación o garantía de ningúntipo,y Frtchno representa o
garantiza que el infisrmeo cualquiera de sus contenidos cumplirán alguno de los requerimientos de un deslin^ario del informe. Una calNicacíón de
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Domínícan Power Partners

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados de Situación Financiera

30 de septiembre de 2017 y 2016
(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

ACTIVOS

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversión

Cuentas por cobrar clientes, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Inventarios de repuestos y partes, neto
Impuesto sobre la renta por cobrar
Activos no corrientes:

Activos no corrientes:

Propiedad, planta y equipo, neto
Servicio de Deuda

Intangible assets
Otros activos no financieros

Total de activos no corrientes

Total de activos

2017

22,054

90

70,548

19,561

1,531

58

4,158

118,000

323,202

4,282

267

355

328,106

446,106

Superintendencia de Valores
Departamentode Registro

Comunicaciones de Entradas
20/10/2017 3:37 PM s martirez
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2016

18,213

43

43,069

372

1,644

2,433

1,231

67,005

282,931

895

283,826

350,831



Domínican Power Partners

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados de Situación Financiera

30 de septiembre de 2017 y 2016

(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

2017 2016

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar proveedores y otros $ 21,408 $ 15,580
Cuentas por pagar a partes relacionadas 23,181 19,037

Préstamo por pagar porción corto plazo 7,421 -

Total de pasivos corrientes 52,010 34,617

PASIVOS NO CORRIENTES

Préstamo por pagar, neto 9,301 177,765

Bonos por pagar, neto 280,060 47,959

Impuesto sobre la renta diferido 10,841 7,043

Compensación a largo plazo 38 17

Total de pasivos no corrientes 300,240 232,784

Total de pasivos 352,250 267,401

Patrimonio:

Acciones comunes con valor de US$1; 50,000,000
acciones autorizadas; 15,000,100 acciones emitidas y en
circulación 15,000 15,000

Capital contributivo 104,976 104,976

Capital adicional pagado 952 910

Déficit acumulado (40,827) (53,305)

Utilidades retenidas restringidas 13,755 15,849

Total patrimonio 93,856 83,430

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $ 446,106 $ 350,831

á



Dominican Power Partners

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados de Resultados

Por los períodos terminados al 30 de septiembre de 2017 y 2016

(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

Notas 2017 2016

Ingresos
Ventas de electricidad - contratos

Ventas de electricidad - mercado ocasional

$ 147,441

19,644

$ 86,743
3,605

5 Total de ingresos

Costos y gastos de operación

167,085 90,348

5

14

Compras de electricidad
Combustibles y costos relacionados aiombustible

Gastos generales, de operación y mantenimiento
Total de costos y gastos de operación

(31,592)
(63,951)

(27,051)

(122,594)

(34,029)
(32,854)

(21,366)
(88,249)

Utilidad en operaciones 44,491 2,099

15

11

16

Otros ingresos (gastos)
Gastos por intereses, neto

Amortización de descuento de deuda

Otros gastos, neto

(Pérdida) ganancia cambiaria

(11,156)

(161)
(3,707)

(219)

(1,878)

(129)
(891)

116

Ganancia (pérdida) utilidad antes de impuesto 29,248 (683)

17 Impuesto sobre la renta (9,218) 5,964

Utilidad neta $ 20,030 $ 5,281

13 Utilidad neta básica y diluida por acción $ 1.34 $ 0.35

pOW£/^

OomínS®



Dominican PoMer l'artners

(Una subsidiaria indirecta filial deThc AES Corporation)
Ejindos de Cambios en el Palrimonio

Por los periodos terminado» al 30 de septiembre de 2017

(En miles Je dólares de los Estados Unidos de América)

Saldos al 31 de Diciembre de 2016

Efecto revalúo

Utilidad neta

Aumento de capital
Saldos al 30 de septiembre de 2017

Número de

Acciones

15,000,100

15,000,100

Acciones Capital
comunes Contributivo

15,000 104,976

15,000 ]0-t,976

Capital Utilidades
Adicional Déficit Retenidas Total

Pagado Acumulado Restringidas Patrimonio

921

3i

952

(62,096)

1,239

20,030

(40,827)

14,994

(1,239)

13,755

73,795

20,030

31

93,856



Dominican Powcr Partners

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)

Estados de Flujos de Efectivo
Por los periodos terminados al 30 de septiembre de 2017 y 2016

(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo de las actividades de operación:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto (usado en) provisto por las
actividades de operación;

Depreciación
Amortización de intangible

Pérdida en derivados

Impuesto sobre la renta

Beneficios de compensación a largo plazo
Ganancia (pérdida) cambiaría
Pérdida en retiro de propiedad, planta y equipos
Amortización de costos diferidos de fmanciamiento

Amortización de descuento de deuda

Ingresos por intereses, neto

Cambios en activos y pasivos de operación:
(Aumento) en cuentas por cobrar

(Aumento) disminución en cuentas por cobrar a partes relacionadas
Disminución en inventarios

Aumento en gastos pagados por anticipado y otros activos
Aumento en cuentas por pagar proveedores y otros

Disminución en cuentas por pagar y pasivos acumulados a partes relacionadas
Aumento (disminución) en gastos acumulados y otros

Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Efectivo neto provisto (usado) por las actividades de operación

Flujos de efectivo de las actividades de inversión:

Adquisición de propiedad, planta y equipos
Anticipos a proveedores de propiedad, planta y equipo
Otros depósitos

Servicio de deuda

Cambio del efectivo restringido

Efectivo neto usado en las actividades de inversión

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Producto de nuevos prestamos
Pago de préstamos
Pagos de costos financieros diferidos

Efectivo neto provisto en las actividades de fínanciamíento

Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Transacciones que no involucran movimiento de efectivo:

Compras de propiedad, planta y equipos no pagadas al final del periodo

2017 2016

$ 20,030 $ 5,281

10,101 7,898

103 100

- 1,028
9,218 (5,964)

56 29

219 (116)
3,690 914

292 172

161 129

10,864 1,706

54,733 11,178

(16,087) (23,271)

(19,207) 197

113 256

(3,157) (541)

10,261 5,526

(3,289) (55,154)

11 (2)

23,378 (61,810)

(182) (2,260)

(13,989) (1.454)

9,207 (65,524)

(34,213)

(355)

(4,282)
(45)

(38,895)

278.000

(262,500)
(3,113)

12,387

(17,302)

39,356

22,054

(97,061)

(895)

24,957

(72,999)

a

18,213

$ 8,776 $ 5,017

«ominQO



Al 30 de septiembre de 2017

Terreno Edindos

Equipo de

Generación

Equipo de
cómputo y

soft>vare Vehículos

Partes y
repuestos

Obras en

Proceso Total

Costo

Al inicio del año
8,331 3,479 211,327 1,318 382 11,878 187,417 424,132

Adiciones
196 - 64 . . 512 38,443 39,215

Retiros
- - (13,005) - - 2,563 - (10,442)

Reclasifícaciones
- 19 211,982 19 39 (619) (211,706) (266)

Al final del período 8,527 3,498 410,368 1,337 421 14,334 14,154 452,639

Deoreciación acumulada

Al inicio del año
_ 2,335 116,343 978 285 6,137 _ 126,077

Adiciones
- 62 9,929 83 27 - - 10,101

Retiros
- - (5,422) - - (1,319) - (6,741)

Reclasificaciones
- - (2,970) - - 2,970 -

Al final del período
_ 2,397 117,880 1,061 312 7,788 - 129,437

Saldo neto l,IUi 2y2,4«8 ¿II luy 0,34/ 14,134

v>owe/b

OomlnQ"



AES Andrés B.V.

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados Consolidados de Situación Financiera

Ai 30 de septiembre de 2017 y 2016
(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

ACTIVOS

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar clientes, neto
Cuentas por cobrar a partes relacionadas
Inventarios, neto

Otros activos financieros

Otros activos no financieros

Impuesto sobre la renta por cobrar
Total de activo corriente

Activos no corrientes:

Propiedades, planta y equipo, neto
Activos intangiles, neto

Otros activos financieros

Otros activos no financieros

Total de activos no corrientes

Total de activos

Sup»rlntend«ncia de Valores

Dapartamento de Registro

Comunicaciones de Entradas

20/10/2017 3:37 PM s martinei

lililí llllllllllll
61697

2017

41,252

97,802

28,269

25,538

131

2,371

6,964

202,327

400,294

456

3,686

470

404,906

607,233

2016

77,910

44,706

20,420

18,345

179

2,088

4,875

168,523

395,616

658

4,958

1,993

403,225

$ 571,748



AES Andrés B.V.

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados Consolidados de Situación Financiera

Al 30 de septiembre de 2017 y 2016
(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar proveedores y otros pasivos
Cuentas por pagar a partes relacionadas
Impuesto sobre la renta por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Financiamiento no corriente, neto

Impuesto sobre la renta diferido
Otros pasivos financieros
Otros pasivos a largo plazo
Compensación a largo plazo
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes con valor de US$1; 910

acciones autorizadas, 182 emitidas y en
circulación

Capital adicional pagado
Utilidades retenidas restringidas
Déficit acumulado

Subtotal

Participación no controladora
Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2017

26,886

31,589

103

58,578

211,872

47,521

614

241

50

260,298

318,876

18

271,600

21,089

(4,370)

288,337

20

288,357

607,233

2016

16,082

6,574

12,455

35,111

211,304

49,060

731

263

33

261,391

296,502

19

282,567

22,453

(29,810)

275,229

16

275,245



AES Andrés B.V. y Subsidiarias
(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados Consolidados de Resultados

Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2017 y 2016

(En miles de dólares de los Estados Unidos de América)

2017 2016

Ingresos $ 361,674 $ 248,132

Costos y gastos de operación

Costo de ventas

Gastos generales, de operación y de mantenimiento
Total de costos y gastos de operación

(264,943)

(42,798)

(307,741)

(141,302)

(38,462)

(179,764)

Utilidad en operaciones 53,933 68,368

Otros (gastos) ingresos

Costos financieros, neto

Amortización de descuento de deuda

Otros gastos, netos

Ganancia (Pérdida) cambiaría, neta

(10,670)
(213)

(1,559)

459

(1U691)

(296)
(175)

(283)

Utilidad antes de impuesto

Impuesto sobre la renta

41,950

(10,657)

55,923

(25,248)

Utilidad neta $ 31,293 $ 30,675

Atribuible a:

Participación no controladora $ 3 $ 6

Accionistas de la controladora $ 31,290 $ 30,669

Utilidad neta básica y diluida por acción $ 172 $



AES Andrés B.V.
(Udíi subsidiaría indirecta filial de The AES Corporatíoa)
Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio

Al 30 de septiembre de 2017

(En mi/ex ¡ie dólares de ¡os ¡íslatlos Unidos de América)

Número de

Acciones

182

Acciones

Comunes

18Saldos al 31 de diciembre de 2016

Efecto revalúo

Utilidad neta

Autnento de capital

Saldos al 30 de septiembre de 2017 182 S 18

Capital Adicional

Pagado

271,573

27

Déficit

acumulado

(36,336)

676

31,290

271,600 $ (4,370) $

Utilidades

Retenidas

Restringidas

21,765

(676)

21,089 $

Subtotal

257,020

31,290

27

Participación Total de

no controlada Patrimonio

17 257,037

3 31,293

27

288337 S 20 288,357

c



AES Andrés B.V,

(Una subsidiaria indirecta filial de The AES Corporation)
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo

(En miles Je dólares de los Estados Unidos de América)
2017 2016

Flujos de efectivo de las actividades de opernción:

Utilidad neta $ 31,293 $ 30,675
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
provisto por las actividades de operación:
Depreciación 16,932 17,729
Amortización de intangibles 248 230

Instrumentos derivados 936 772

Impuesto sobre la renta 10,657 25,248
Amortización de costos financieros diferidos de financiamiento 325 306

Amortización de descuento de deuda 213 296

Pérdida en disposición de activos 1,612 204

Compensación a largo plazo 63 59

Intereses financieros, neto 10,345 11,385

(Ganancia) Pérdida cambiaria (459) 283

Cambios en activos y pasivos de operación:
Aumento en cuentas por cobrar (36,712) (6,176)
Disminución en cuentas por cobrar a partes

relacionadas 3,482 54,798
Aumento en inventarios (7,654) (599)
Aumento en otros activos (4,010) (654)
Aumento (diminución) en cuentas por pagar comerciales y otras 20,490 (15,260)
Aumento en cuentas por pagar a partes

relacionadas 30,202 (1,182)

Disminución en gastos acumulados y otros pasivos (1,008) (896)

76,955 117,218

intereses pagados (9,007) (4,493)

Impuesto sobre la renta pagado (28.414) (34,546)

Efectivo neto provisto por las actividades de operación 39,534 78,179

Flujos de efectivo de las actividades de inversión:

Adquisición de propiedad, planta y equipos (16,229) (17,984)

Adelantos a proveedores de propiedad, planta y equipos (454) (1,977)

Compra de activos intangibles (98) (88)
Disminución (aumento) en efectivo restringido 47 (21)

Aumento de inversiones
-

(45)

Efectivo neto usado en las actividades de inversión (16,734) (20,115)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Producto de nuevos préstamos _ 220,100

Pago de deuda financiera - (180.000)

Pago de línea de crédito (22,50)) -

Pagos de costos de emisión de deuda - (8.531)

Dividendos pagados - (60,621)

Pagos de capital - (37,408)

Efectivo neto usado en las actividades de financiamiento (22,500) (66,460)

(Disminución) aumento neta de efectivo y equivalentes de efectivo 300 (8,396)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 40,952 86,306

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del período S 41,252 S 77,910

Transacciones que no involucran movimientos de efectivo:
Inventario transferido a propiedad, planta y equipo S 60 S 65

Compras de propiedad, planta y equipos no pagados al final del periodo S 382 S 625
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Al 30 de septiembre de 2017

Terreno Edifícios

Activos de

Generación Materiales y
Eléctrica Suministros

Equipos de
Oficina y Licencia de

Otros Software

Obras en

Proceso Total

Costo

Al inicio del año 28,766 16,025 522,461 18,249 4,646 17,218 607.365

Adiciones - - 247 1,375 130 16,396 18,148

Retiros - (3.118) (260) (143) - (3.521)

Reclasificaciones 11,025 473 21,650 (163) 110 (32,953) 142

Al final del período 39,791 16,499 541,240 19,201 4,743 661 622,134

Denreciación acumulada

Al inicio del año - 4,187 193,406 5,899 3,326 - 206.818

Adiciones - 276 16,318 - 338 - 16,932

Retiros - - (1,721) (79) (110) - (1.910)

Reclasificaciones - - 34 (34) - - (0)

Al final del periodo - 4,463 208,037 5.786 3,554 • 221,840

Saldo neto 39,791 12,035 333,203 13,416 1,189 661 400,294
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