DELSLIFR

EMISOR:
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD
DELSUR S.A. DE C.V.

PROSPECTO DE DISMINUCION DE CAPITAL A
$10, 527,678.85

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

Denominacion del emisor: Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V.

Denominacién de la emision: ADELSUR

Clase de Valor: Certificado de Accion

Clase de Acciones: Comunes.

Forma de emision y Circulacion: Nominativas y de serie Unica

Monto de la disminucion de capital en la parte variable: ¢214, 940,110.00 que al tipo de cambio que establece
la ley de integracién monetaria equivale a US $ 24, 564,584.00

Monto de la emision: ¢92, 117,190.00 que al tipo de cambio que

establece la ley de integracién monetaria equivale a US $10, 527,678.85 de capital social suscrito y pagado.

Capital Social Minimo: ¢ 75, 000,000.00 que al tipo de cambio que establece la ley de integracion monetaria
equivale a US $8, 571,428.57

Capital Social Variable: ¢ 17, 117,190.00 que al tipo de cambio que

establece la ley de integracién monetaria equivale a US $1, 956,250.28

Cantidad de Acciones: 3, 070,573

Valor nominal por accion: ¢30.00, que al tipo de cambio que establece la Ley de

Integracién Monetaria equivale a US $3.428571 cada una.

Valor contable a Agosto de 2008: ¢ 74.90 que al tipo de cambio que

establece la Ley de Integracién Monetaria equivale a US $8.56

CASA DE CORREDORES DE BOLSA: SERVICIOS GENERALES BURSATILES, S.A. DE C.V
AGENTE ESTRUCTURADOR: SERVICIOS GENERALES BURSATILES, S.A. DE C.V
CLASIFICACION DE RIESGO: FITCH CENTROAMERICA, S.A. A+

RAZONES LITERALES

1. “La inscripcién de la emisién en la Bolsa, no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del
emisor”;

2. ‘“Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia
de Valores. Su registro no implica certificacién sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”;

3. “Es responsabilidad del inversionista leer la informacion que contiene este prospecto”

AUTORIZACIONES

(i) Aprobacion como emisor por la Junta Directiva de Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de C.V. en acta
No. JD-17/97 de fecha 25 de junio de 1997.

(ii) Mercado de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. hoy Bolsa de Valores de el Salvador, S.A. de C.V. en su sesion de
Junta Directiva JD-23/97 de fecha 25 de noviembre de 1997 acordé autorizar a Distribuidora de Electricidad
DELSUR, S.A. DE C.V., como emisor de valores; y asimismo autoriza la inscripciéon de las acciones que componen el
Capital Social.

(iii) EI Consejo Directivo de la Superintendencia de Valores en su sesion de CD-61/97 de fecha 11 de diciembre de
1997, autoriz6 el Asiento Registral en el Registro Publico Bursatil como emisor y de la emisién de acciones

AUTORIZACIONES DE ESTA EMISION

(i) Aprobacion de la Disminuciéon de capital por la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de
Distribuidora de Electricidad DEL SUR, S.A. DE C.V. en acta No. 23 de fecha 21 de mayo de 2008.

(if) Acuerdo de inscripcion de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., de la presente emision otorgada en
sesién de Junta Directiva No. JD-13/2008 de fecha 23 de septiembre de 2008.

(iii) Autorizacién de Asiento Registral en el Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia de Valores, formado
por su Consejo Directivo sesion No. CD-45/2008X de fecha 25/11/2008.
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DELSLIA

Santa Tecla, 28 de Noviembre de 2008

Sefiores
Inversionistas y Accionistas
Presente.

Estimados Sefiores:

Como Vicepresidente de la Sociedad Distribuidora de Electricidad Del Sur
S.A. de C.V., y en nombre de la Junta Directiva, tengo el agrado de dirigirme
a ustedes para informarles lo siguiente:

Luego de analizar la situacién financiera de la empresa, hemos logrado
establecer una estructura de capital que optimiza su valor en beneficio de
nuestros accionistas, esta nueva estructura requirié la adquisicion de un
financiamiento de largo plazo y una reduccién de capital, esta Ultima,
autorizada por la Junta General de Accionistas

Por un valor de:

VEINTICUATRO MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL
QUINIENTOS OCHENTA Y CUATRO DOLARES (US $24, 564,584.00).

Es importante mencionar que esta decisidn no pone en riesgo la operatividad
de la empresa ni su solidez financiera.

Presento a continuacion el prospecto de Disminucion de Capital en La Bolsa de
Valores de El Salvador.

No quiero despedirme sin antes agradecer la confianza depositada en esta
administracion, lo cual nos compromete a seguir trabajando juntos para hacer
la diferencia.

Atentamente,

CLAUDIA MARIA TOWASING DE CRESPU
APOUDERADA GENERAL ADNINISTRATIVA NERGANDS

¥ JUBICIAL GON ChAUSULAERRESHL: =
| N
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JUNTA DIRECTIVA

El dia 9 de julio del 2008, DEL SUR S.A. de C.V., celebr6 Junta General Ordinaria de
Accionistas, en la que se nombré la siguiente Junta Directiva:

DIRECTORES PROPIETARIOS

NOMBRE CARGO

Sr. Roberto Figueroa Larraondo Primer  Director Propietario

Sr. Miguel Alfredo Mendoza Cabrera Segundo Director Propietario (Presidente)
Sr. Javier Pariente Tejada Tercer Director Propietario

Sr. Emilo Alberto Vicens Juves Cuarto  Director Propietario

Sr. Javier Antonio Marrero Castells Quinto  Director Propietario

Sr. José German Obiols Noval Sexto Director Propietario

DIRECTORES SUPLENTES

NOMBRE CARGO

Sr. Francisco Sugranes Primer Directos Suplente
Sr. Ricardo Alfonso Gémez Gordillo Segundo Director Suplente
Sr. Victor Manuel Inchausti Fernandez Tercer  Director Suplente
Sr. Jaime Antonio Lammie Grahan Cuarto Director Suplente
Sr. Gabriel Gustavo Monroy Quinto Director Suplente
Sr. George Brian Stanley Sexto Director Suplente

La Credencial de Junta Directiva quedé inscrita en el Registro de Comercio al nimero
10 del Libro 2354 del Registro de Sociedades del folio 49 al folio 51, de fecha 26 de
agosto del 2008. La vigencia de la actual Junta Directiva es de 3 afios a partir de la
fecha de su nombramiento.



HOJA DE VIDA DE LOS ADMINISTRADORES

CURRICULUM VITAE DEL GERENTE GENERAL.

Roberto Miguel Gonzalez Flores: Responsable por la operacion de una compafiia
lider de distribucion eléctrica del pais, incluyendo la definicién y conduccién de la
estrategia de negocio, desarrollo de inversiones y relaciones con el gobierno.

EL Ing. Gonzalez reporta al Directorio de DELSUR y al Gerente Regional de AEI
Energy.

La credencial como Gerente General quedo inscrita en el Registro de Comercio al
nimero 18 del Libro 2277 del Registro de Sociedades del 6 de noviembre de 2007,
desde el folio 158 hasta el 162.

CURRICULUM VITAE DE LOS DIRECTORES.

Roberto Figueroa Larraondo: Actualmente es el Gerente de Pais en Republica
Dominicana, El Salvador, Guatemala, Nicaragua y Panama.

El sefior Figueroa tiene mas de veinte afios de experiencia en el sector eléctrico
regional. Previo a asumir su actual posicion, estuvo a cargo de las operaciones en
Guatemala y Nicaragua de Prisma Energy. Su carrera profesional incluye ocho afios con
la Agencia de Desarrollo Internacional de Estados Unidos (USAID) encargado de los
proyectos de desarrollo de infraestructura con énfasis en energia; y cuenta con
experiencia en el sector financiero regional.

Asimismo, cuenta con el grado universitario de Ingenieria Civil de la Universidad de
San Carlos de Guatemala y un M.S. en Ingenieria Civil de la Universidad de California
en Berkeley y un M.B.A. de la Universidad Francisco Marroquin en Guatemala.

Miguel Alfredo Mendoza. El Sefior Mendoza es Licenciado en Abogacia de la
Universidad Catolica Andrés Bello en Caracas, Venezuela; tiene un MBA de la Escuela
de Negocios de Columbia en Nueva York y un MBA de la Escuela de Negocios de
Londres en Inglaterra; asimismo, cuenta con un Doctorado de la Universidad de Leyes
de Houston y un Master de la Escuela de Leyes de Tulane en Nuevo Orleans.

El Sefior Mendoza es Director de Desarrollo de Negocios de Ashmore Energy
International (AEI) con sede en Houston. Cuenta con una experiencia de 15 afios en el
sector eléctrico, y ha fungido como Director de varias compafiias de electricidad,
incluyendo Transportadora de Gas del Sur en Argentina, Transredes en Bolivia y
Vengas y Accroven en Venezuela. Actualmente es el responsable y ha estado
involucrado en transacciones en Latinoamérica y Europa, que involucran adquisicion de
activos en generacion y distribucién de energia

Javier Pariente Tejada: El Sr. Pariente cuenta con Treinta y un afios de experiencia
en Contabilidad, Finanzas y Administracion: ocho afios como oficinista bancario,
analista financiero y oficial de crédito; doce afios en posiciones ejecutivas intermedias
en la industria y el comercio y once afios en posiciones ejecutivas altas en el comercio
y en el sector de energia. Amplios conocimientos en administracion, operaciones y



finanzas, con iniciativa, motivacion y liderazgo. Enfasis en estrategias, planificacion y
ejecucion.

Emilio Vicens Juves: es actualmente el Vicepresidente de Desarrollo de Negocios
para Ashmore Energy International (AEIl). Es el responsable de determinar las
estrategias para la compafila y asegurar que el desarrollo de los recursos sea
desplegado eficientemente y ejecutado favorablemente en dicha estrategia.

Antes de ser parte de AEI, Emilio trabajé los Gltimos cuatro afios en Unién Fenosa, una
compafiia espafiola de gas y electricidad con presencia en 12 paises. Emilio ocupaba el
cargo de Vicepresidente de Inversiones en Unién Fenosa, con sede en Madrid, y era el
responsable de la unidad de negocios de inversion y del desarrollo e implementacion
de la estrategia de negocios de Unién Fenosa. Previamente a Unidn Fenosa, Emilio fue
el Director de Administracién de Asian-Pacific, con sede en Manila, y era el responsable
de la estrategia de inversién de Unién Fenosa Internacional, incluyendo la ejecucion
financiera, reportes, optimizacién de activos e inversién y gestion de relaciones.
Asimismo, ha ocupado varios cargos directivos. Anterior a ello, Emilio trabajé en Enron
como Director/ Administrador, Enron International y Enron Capital & Trade Resources,
y después como Director de Enron Global Markets. Emilio también trabajé para Booz
Allen & Hamilton and H. Blomh Corp. en Caracas, Venezuela.

El Sr. Vicens se gradu6é de Negocios y Administracion de la Universidad de
Metropolitana de Venezuela, Caracas, Venezuela y obtuvo su MBA de la Universidad de
Harvard en Estados Unidos.

Javier Antonio Marrero Castells: El Sr. Marrero actualmente tiene la funcion de
Administracién de Activos y desarrollo de Proyectos de Electricidad, dentro de la cual
se incluye, experiencia en organizacion, administracion y supervision de actividades de
generacion y distribucién de energia, controles internos, financiamiento, contabilidad,
presupuesto, negociaciones comerciales y legales, proceso de privatizacion, etc.

Conocimiento del Mercado Regulado de Panamd, El Salvador, Republica Dominicana,
Nicaragua y Jamaica.

Como parte del Grupo de Desarrollo de Negocios de AEI, es el responsable de
coordinar la integracién a AEl de las nuevas adquisiciones, para alinearlas a las
politicas y procedimientos corporativos.

José German Obiols Noval: Actualmente el sefior Obiols es el Asesor Regional de
Mercado, Regulacién y Desarrollo para Centro América y el Caribe de Ahsmore Energy
International. Participa en el desarrollo de los nuevos negocios en la regién y brinda
apoyo a sus afiliadas en aspectos de mercado y regulacion.

El sefior Obiols tiene mas de 25 afios de experiencia en el sector eléctrico y ha
laborado para varias compafiias en Guatemala ligadas al sector.

Trabajé por mas de quince afios para el Instituto Nacional de Electrificacion (INDE) y la
Empresa Eléctrica de Guatemala (EEGSA), terminando ese periodo como
Vicepresidente Ejecutivo (COO) del INDE y miembro de la Junta Directiva de INDE y
EEGSA.



En 1982, el sefior Obiols, recibi6é el grado de Ingeniero Electricista de la Universidad
de San Carlos de Guatemala y ha concluido estudios de especializacion en planificacion
y regulacion del sector de electricidad en la Universidad Catdlica de Chile y la
Universidad de Los Andes de Bogota.

ANTECEDENTES

Por resolucién de su Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada en la
ciudad de San Salvador, el dia 21 de mayo de 2008, se acordd disminuir el capital
social en su parte variable, en la suma de DOSCIENTOS CATORCE MILLONES,
NOVECIENTOS CUARENTA MIL CIENTO DIEZ COLONES, equivalentes a
VEINTICUATRO MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL QUINIENTOS
OCHENTA Y CUATRO DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, es decir que
el nuevo capital social se reduce a la suma de NOVENTA Y DOS MILLONES CIENTO
DIECISIETE MIL CIENTO NOVENTA COLONES equivalentes a DIEZ MILLONES,
QUINIENTOS VEINTISIETE MIL SEISCIENTOS SETENTA Y OCHO DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA CON OCHENTA Y CINCO CENTAVOS DE DOLAR,
reduciendo el valor nominal a setenta colones por accién; consecuentemente cada
accionista recibiria en efectivo una suma igual a setenta colones por accién del valor
nominal de cada una de las acciones que posee actualmente. Dicha disminucién de
capital reduce el capital variable a la suma de DIECISIETE MILLONES CIENTO
DIECISIETE MIL CIENTO NOVENTA COLONES, equivalentes a UN MILLON
NOVECIENTOS CINCUENTA Y SEIS MIL DOSCIENTOS CINCUENTA DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA CON VEINTIOCHO CENTAVOS DE DOLAR;
permaneciendo el capital minimo de la sociedad en SETENTA Y CINCO MILLONES DE
COLONES equivalentes a OCHO MILLONES QUINIENTOS SETENTA Y UN MIL
CUATROCIENTOS VEINTIOCHO DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
CON CINCUENTA Y SIETE CENTAVOS DE DOLAR. Lo anterior implica que el capital
serd conformado por 3, 070,573 acciones de un valor nominal de TREINTA colones
cada una equivalentes a tres punto cuarenta y dos ochenta y cinco setenta y un
dolares de los Estados Unidos de América.

También en dicha Junta se aprob6 la modificacién al Pacto social en las clausulas
Segunda: FINALIDAD; clausula Cuarta: CAPITAL SOCIAL y Décima Segunda,
habiéndose formalizado mediante Escritura Publica de Modificacion al Pacto Social,
otorgada con fecha 29 de agosto de 2008, ante la Notaria Ana Mercedes Lopez
Guevara, inscrita en el Registro de Comercio bajo el No.52, Libro 2356 del Registro de
sociedades, con fecha 8 de septiembre de 2008.

Informacion Sobre el Historial, Generalidades y Datos del Emisor.
Perfil de la Empresa.

DELSUR presta servicios de distribucién y comercializacién de energia eléctrica en
diferentes municipios de El Salvador, principalmente en los departamentos de La
Libertad, La Paz, San Vicente y San Salvador ubicados en la zona centro-sur del pais. El
29 de agosto de 2008 la compafilia AEl El Salvador Holdings Limited (Cayman),
perteneciente al grupo AEI, adquirié de la compafiia PPLG El Salvador (Cayman) una
participacion equivalente al 86.41% de las acciones de DELSUR. En esa misma fecha,
PPLG El Salvador (Cayman) habfa adquirido dicha participacion de parte de Electricidad
de Centro América, Limitada de Capital Variable (El Salvador), la cual fue la sociedad
controlante de la emisora, hasta el dia 29 de agosto de 2008. AEI El Salvador Holdings



Limited (Cayman) es también la accionista mayoritaria de la sociedad Electricidad de
Centro América, Limitada de Capital Variable (El Salvador) antes mencionada.

AEI El Salvador Holdings Limited (Cayman) es una empresa constituida bajo las leyes
de lIslas Cayman. Dedicada a la operacion de activos esenciales de energia en
mercados emergentes. AEI administra negocios en plantas generadoras y empresas de
distribucion de energia eléctrica, distribucién de gas natural, transportes y servicios de
gas natural y distribucién de combustible al menudeo. Actualmente AEI administra y
opera 37 compafiias en 19 naciones, ubicadas en América Latina, Europa y Asia. La
subsidiaria mas importante dentro de su portafolio es la empresa de distribucién
eléctrica brasilefia, Elektro la que representa aproximadamente 43% del EBITDA,
mientras que 87% del Flujo de Caja de AEl puede atribuirsele a las operaciones que
posee en Latinoamérica.

OPERACIONES

DELSUR es la segunda compaiiia distribuidora de electricidad en El Salvador con un
total de 297.137 clientes servidos y 1.098 GWh de energia servida en el 2006 y
299.411 clientes y 1.113 GWh de energia servida a diciembre del 2007 (cerca del 20%
del total). DELSUR atiende un &rea geografica de 4.604,0 km® (22% del territorio
nacional) y una poblacién cercana a 2,0 millones de habitantes. Las zonas centro-sur
del pais son consideradas de alto potencial de crecimiento, dado que en ella se ubican
el aeropuerto de Comalapa, varios complejos industriales, importantes zonas
residenciales y potenciales desarrollos turisticos.

DELSUR posee una base de clientes balanceada y durante los afios se ha mantenido
constante. En el 2007, los usuarios residenciales generaron 42% de los ingresos de la
empresa (48% durante el 2006), los industriales el 51% (43% en el 2006) y los
clientes comerciales o mediana demanda el 7% (7.5% durante el 2006), proveyendo a
la compariia de un flujo de efectivo predecible. Todos los clientes tienen la opcién de
firmar contratos de suministro con comercializadores de electricidad a precios
negociados entre las partes. El riesgo de traslado a otro suplidor es mayor en los
usuarios industriales. No obstante, ain cuando la energia sea vendida por los
comercializadores, los distribuidores perciben el peaje por el uso de su red.

DELSUR opera con una alta posicién contratada de compra de energia; sin embargo la
exposicion al mercado spot es relevante dada la estructura de los contratos. DELSUR
contrat6é en promedio durante el 2007 el 53% de sus requerimientos de energia (55%
en el 2006), siendo el restante, 47% adquirido directamente en el mercado spot (44%
en el 2006). En general, el mercado de contratos salvadorefio se caracteriza por ser de
corto plazo y con precios contratados vinculados a los precios spot.

Las operaciones de DELSUR son relativamente eficientes comparada con otros
operadores en la region, para el afilo 2007 se reportan un nivel de pérdidas de
transmision de energia igual al afio anterior por el orden del 8.93%. Gracias a la
mejoras en las medidas de control y 6ptimo mantenimiento de la red de distribucion
eléctrica de DELSUR, las pérdidas de energia han mostrado una reduccién desde el
11.4% cinco afios atras.

En el nuevo pliego tarifario aprobado a DELSUR, el ente regulador ha reconocido un
nivel de pérdidas de energia de aproximadamente un 7% para trasladar al usuario
final, brindando una sefial de eficiencia para la empresa en el quinquenio.



HECHOS RELEVANTES

El 17 de mayo del 2007 AEI con calificacién internacional BB por Fitch y perspectiva
estable, adquiere el 86.41% de las acciones de DELSUR, convirtiéndose en su socio
mayoritario.

El 27 de diciembre del 2007 mediante acuerdo SIGET 370-E-2007 se amplia por un
periodo adicional de seis meses, la utilizacion en el mercado mayorista del “Mecanismo
Transitorio para el Calculo del Precio en el MRS”, como medida para amortizar el
impacto que en el precio final al consumidor tienen los aumentos internacionales de los
combustibles debido a la dependencia del sistema en los generadores térmicos para
cubrir la demanda de energia.

El 3 de diciembre de 2007 y el 27 de marzo de 2008, la Superintendencia General de
Electricidad y Telecomunicaciones (SIGET) de El Salvador emitié6 Acuerdos que definen
el nuevo pliego tarifario, que regira a partir del 1 de enero de 2008 hasta el 31 de
diciembre del 2012; con éste se presenta una reduccion mayor a la esperada en las
tarifas de distribuciéon eléctrica. La revision a la baja en las tarifas de distribucién
estuvo basada en las eficiencias ganadas por las compafiias distribuidoras en los
Gltimos 5 afios.

Durante el mes de Febrero 2008 se dio a conocer al mercado el aval por parte de
DELSUR a una deuda de corto plazo por $100, 000,000.00 asumida en el mes de Mayo
del 2007 y con vencimiento Mayo 2008 por parte de la empresa AEl El Salvador
Holding, S.A. quien finalmente es el Gltimo duefio mayorista de DELSUR. AEI Holding
fue creada con el fin de finiquitar la adquisicién del 86.4% de las acciones de DELSUR
por parte de AELI.

Adquisicion de un préstamo por parte DELSUR, por un monto de US$75,000,000.00
otorgado por Banco HSBC Salvadorefio, S.A., Banco Scotiabank, Banco General de
Panama y TCW GLOBAL PROJECT FUND III, LIMITED, por un plazo de siete afios, con
una tasa de interés equivalente a LIBOR tres meses con un minimo de 3% anual, mas
un margen variable comprendido en el rango de 225 a 400 puntos basicos.Pendiente

Concesion de un préstamo a la sociedad relacionada AElI EL SALVADOR HOLDINGS
LIMITED, por un monto de US$16, 500,000.00 a siete afios plazo con una tasa de
interés equivalente a LIBOR tres meses con un minimo de 3% anual, mas un margen
de 450 puntos basicos, garantizado con firma solidaria de la sociedad ELECTRICIDAD
DE CENTROAMERICA LIMITADA DE CAPITAL VARIABLE.

El 25 de marzo de 2008 se realiz6 Junta Ordinaria de Accionistas en el Hotel Sheraton
Presidente, en la cual se tomaron los siguientes acuerdos:

1) Pagar $0.82 por accion.

2) Se establecié como fecha de pago el dia 4 de abril del 2008

3) se nombro al 5°, Director suplente, siendo este el Ingeniero Javier Antonio Marrero,
pues el anterior Director, Carlos Lopez de la fuente, interpuso su renuncia.

4) Se nombré al Auditor Externo Suplente siendo esta la firma Moran Méndez y
Asociados.



En Junta General de Accionistas realizada el 9 de julio de 2008 se tomaron decisiones
sobre los puntos a continuacion:

1) Se presentd para el conocimiento de los accionistas la posibilidad de cambiar el
régimen accionario actual al de anotaciones electrénicas en cuenta, decidiendo los
accionistas, por mayoria, que este punto quedara como meramente informativo y que
fuera sometido para consideracién en una Junta de Accionistas posterior.

2) Con respecto al punto denominado “Financiamiento y Garantias”, se expuso la
conveniencia de contar con una garantia solidaria por parte de Delsur para un
financiamiento del accionista mayoritario. Se explicd que la garantia solidaria podria
facilitar y agilizar la obtencion de un crédito permitiendo obtener mejores condiciones.
Dicha garantia se formalizara solamente en caso que el garantizado asi lo requiera. La
garantia solidaria fue aprobada por la Junta General de Accionistas.

3) Se nombré como Director propietario al Ing Javier Antonio Marrero Castells en

sustitucion del Licenciado Gabriel Gustavo Monroy quien fue elegido como Director
Suplente de la Junta Directiva.
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ESTADOS FINANCIEROS COMPARATIVOS
BALANCE GENERAL

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Deudores comerciales y Otras Cuentas por Cobrar (Netos)
Cuentas por cobrar Empresas Relacionadas
Inversiones
Inventario (Materiales, Suministros, etc.)
Pagos por Anticipado
Activos biolégicos
Impuestos Corrientes
Oftros Activos financieros
TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVONO CORRIENTE
Propiedades, Planta y Equipo (Neto)
Propiedades de Inversion
Cuentas por cobrara LP
Inversiones
Activos intangibles
Impuestos Diferidos
Oftros Activos financieros
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL DE ACTIVO
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Acreedores comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Préstamos de Corto Plazo
Porcién de los Préstamos a Largo Plazo con vencimiento a corto plazo
Obligaciones Emisién de Titulosvalores
Cuentas por Pagar Empresas Relacionadas
Impuestos Corrientes
Provisiones
Oftros Pasivos Financieros
TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos y Otras Obligaciones Financieras
Cuentas por Pagar Empresas Relacionadas
Obligaciones Emisién de Titulosvalores
Dep6sitos de Consumidores
Impuestos Diferidos
Oftros Pasivos Financieros
Provisiones
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL DE PASIVO
Interés Minoritario o Socios Externos
PATRIMONIO
Capital Social
Capital Adicional
Reserva Legal
Reserva Estatutaria o Voluntaria
Reservas por Valuaciones
Superavit por Acciones
Resultados Acumulados
Resultado del Periodo
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO

30-sep-08

1,353,332
39,004,768
2,113,299
3,137,626
403,674

1,720,871
16,704,448
64,438,017

62,954,476

14,788,889
84,286
1,206,095
1,710,230
4,529,387
85,273,362
149,711,379

25,373,285

7,777,778

280,570
418,040
4,259,047
622,459
38,731,179

67,222,222

1,501,902
8,730,855
3,960,183
2,514,409
83,929,571
122,660,750

10,527,679

7,018,453

9,504,498
27,050,630
149,711,379

31-dic-07

6,162,804
38,106,027
4,761
3,267,169
361,162

3,148,578
51,050,502

61,702,773

84,286
1,455,888
2,283,865

65,526,811
116,577,313

19,790,572

301,141
1,492,275
2,834,388
4,464,564

28,882,939

1,413,288
5,786,134
3,611,078
2,336,671
13,147,170
42,030,110

35,092,263

7,018,453

14,898,750
17,537,738
74,547,203
116,577,313

31-dic-06

9,796,870
24,982,092

2,640,862
155,330

109,312
4,599,983
42,284,449

58,482,196

84,286
1,695,560
1,226,418

61,488,460
103,772,908

13,748,669

341,405
4,119,492
2,310,606
2,117,449

22,637,620

512,920
1,237,483
1,739,802
3,059,440
1,134,665
7,684,310

30,321,930

35,092,263

7,018,453

14,898,749
16,441,514
73,450,979
103,772,908

11




ESTADO DE RESULTADOS
INGRESOS
Ingresos Ordinarios
Otros Ingresos
Menos
COSTO DE VENTAS
RESULTADOBRUTO
Menos
Gastos de Operacion
Gastos de Distribucion
Gastos de Administracion
Gastos de Personal
Gastos de Depreciacion y Amortizacion
RESULTADO DE OPERACION
Mas 6 Menos
Ingresos Financieros
Gastos Financieros
Oftros Gastos
RESULTADO ANTES DE RESERVA E IMPUESTOS
Interés Minoritario
Reserva Legal
Impuestos
RESULTADO DEL PERIODO

RAZONES FINANCIERAS

LIQUIDEZ
Activo Corriente / Pasivo Corriente
ENDEUDAMIENTO (VECES)
Pasivo Total / Patrimonio
RENTABILIDAD O PERDIDA DEL PATRIMONIO
Utilidad del Ejercicio / Patrimonio-Utilidad del Ejercicio
RENTABILIDAD O PERDIDA DEL ACTVO
Utilidad del Ejercicio / Activo Total
RENTABILIDAD O PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL
(Utilidad o Pérdida Neta / Capital Social ) Del periodo
Utilidad o Pérdida Acumulada / Capital Social
VALOR NOMINAL DE LAS ACCIONES ($)
VALOR CONTABLE DE LAS ACCIONES ($)

30-sep-08

126,881,095
771,906

91,154,762
36,498,239

6,172,171
6,343,239
6,697,664
2,814,217
14,470,949

91,717
519,998
791,088

3,747,082

9,504,498

30-sep-08

1.66

453%

72%

8%

120%

90%

3.43
8.81

31-dic-07

166,087,059
1,396,525

111,230,899
56,252,685

8,801,923
8,318,243
10,486,327
3,752,766
24,893,427

362,726
39,696
1,461,667

6,217,052

17,537,738

31-dic-07

1.77

56%

46%

23%

75%

92%

11.43
24.28

31-dic-06

154,505,463
732,730

106,949,672
48,288,521

7,580,555
7,678,768
6,634,600
3,709,182
22,685,415

203,889
46,507
708,514

5,692,770

16,441,514

31-dic-06

1.87

41%

43%

24%

70%

89%

11.43
23.92

LIQUIDEZ:

Mide la capacidad que tiene la Distribuidora para responder ante sus obligaciones de

corto plazo.

ENDEUDAMIENTO:

Muestra la proporcion de obligaciones con terceros, respecto al patrimonio de la
empresa, o Participacion de los accionistas. El incremento a agosto 2008 se deriva de
la adquisicién de una deuda por un monto de $75, 000,000.00.

RENTABILIDAD O PERDIDA DEL PATRIMONIO.

Representa el rendimiento de los accionistas sobre el patrimonio y se establece
dividiendo las utilidades netas del periodo entre el patrimonio al inicio del afio. A
agosto 2008, el indicador sube por el efecto del apalancamiento financiero.
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RENTABILIDAD O PERDIDA DEL ACTIVO.

Representa el rendimiento de los accionistas sobre los activos totales de la
Distribuidora, como resultado de dividir la utilidad neta entre los activos. Al mes de
agosto 2008, este indicador se ve afectado en parte por el financiamiento y por un
incremento en las cuentas por cobrar de energia resultado de las diferencias de precios
de la energia.

RENTABILIDAD O PERDIDA DEL CAPITAL SOCIAL

(Utilidad o Pérdida Neta / Capital Social) Del periodo.

Representa el rendimiento de los accionistas en un periodo determinado sobre el
capital neto invertido, y se obtiene dividiendo la utilidad entre el capital social. El
incremento mostrado a agosto 2008 se debe principalmente a la reduccion de capital
efectuada en dicho mes.

Utilidad o Pérdida Acumulada/ Capital Social, Indica a fecha del rendimiento que tienen
los accionistas sobre la inversion realizada y los beneficios pendientes de ser
distribuidos. Se obtiene dividiendo La Utilidad 6 Pérdida Acumulada entre el capital
Social. La disminucién que se muestra en agosto 2008, se origina por el pago de las
utilidades retenidas.
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COMPANIAS RELACIONADAS

AEl Central América
{Cayman)
100%.

AE| El Salvador Holdings
Ltd. (Cayman)

86.41%
Delsur S.A. de C.V. (El Accionistas Minoritarios
Salvador) 13.59%

Entidad Controlante de DELSUR: AEI EL SALVADOR HOLDINGS LTD.
Directores de AEI EL SALVADOR HOLDINGS LTD.:

Jim Hughes (Chairman)
Emilio Vicens Jubens
John Fulton

Entidad Controlante de AEI EL SALVADOR HOLDINGS LTD.:
AEI CENTRAL AMERICA (Cayman).

Accionista Mayoritario de AEI EL SALVADOR HOLDINGS LTD.: AElI CENTRAL
AMERICA (Cayman).

Direccion: Clifton House, 75 Fort Street, P.O. Box 135 GT, Grand Cayman, Cayman
Islands.

Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de C.V., no tiene relaciones ni posee
acciones de otras empresas.
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CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES QUE REPRESENTAN EL
CAPITAL SOCIAL DE LA DISTRIBUIDORA DEL SUR, S.A. DE C.V

Denominacion del emisor: Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V.
Denominacion de la emision: ADELSUR

Clase de Valor: Certificado de Accion

Clase de Acciones: Comunes.

Forma de emisién y Circulacién: Nominativas y de serie Unica

Monto de la disminucion de capital en la parte variable: ¢214, 940,110.00 que

al tipo de cambio que establece la ley de integracién monetaria equivale a US $ 24,
564,584.00

Monto de la emision: ¢92, 117,190.00 que al tipo de cambio que

establece la ley de integracién monetaria equivale a US $10, 527,678.85 de capital
social suscrito y pagado.

Capital Social Minimo: ¢ 75, 000,000.00 que al tipo de cambio que establece la ley
de integracién monetaria equivale a US $8, 571,428.57

Capital Social Variable: ¢ 17, 117,190.00 que al tipo de cambio que

establece la ley de integracion monetaria equivale a US $1, 956,250.28

Cantidad de Acciones: 3, 070,573

Valor nominal por accién: ¢30.00, que al tipo de cambio que establece la Ley de
Integracion Monetaria equivale a US$3.428571 cada una.

Valor contable a Agosto de 2008: ¢74.90 que al tipo de cambio que
establece la Ley de Integracion Monetaria equivale a US $8.56
FORMA DE PAGO DE DIVIDENDOS

La sociedad reparte dividendos a los accionistas de conformidad a las resoluciones de
la Junta General Ordinaria de Accionistas.

TRANSFERENCIA DE LAS ACCIONES.
Los certificados de accién seran trasferidos mediante endoso seguido de la entrega

material del titulo al adquiriente y del registro en el libro de accionistas que al respecto
lleva la sociedad o por cualquier otro medio legal.
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NEGOCIABILIDAD DE LAS ACCIONES
En Mercado Secundario exclusivamente a través de la Bolsa de Valores.
REPOSICION DE LOS TITULOS

En caso de que el tenedor de un titulo solicite la reposiciéon del mismo al emisor, este
altimo debera enviar a la Bolsa de Valores, a mas tardar el dia siguiente habil de
recibida la solicitud de reposicion, una notificacién de dicha situacion, indicando las
caracteristicas del titulo, fecha en que se colocé y demas caracteristicas necesarias
para su identificacion, para los efectos legales consiguientes.

DEPOSITO Y CUSTODIA
Todas las acciones representadas por certificados de accidén que se negociaran en la
Bolsa de Valores, deberan estar depositadas y endosadas en administracion a favor de

la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. de C.V. (CEDEVAL, S.A. DE C.V.) con
veinticuatro horas de anticipacion a la negociacion.
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DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS ACCIONISTAS

1) Todas las acciones confieren iguales derechos e imponen las mismas obligaciones a
sus propietarios salvo las excepciones legales;

2) Las acciones seran siempre nominativas, pudiendo transferirse por endoso seguido
de registro en el Libro de Accionistas de la sociedad o por cualquier otro medio
legal, observandose para ello las regulaciones en cuanto a porcentajes, personas y
demas condiciones fijadas por la Ley. No sera inscribible cualquier traspaso que se
efectlie contraviniendo las disposiciones que fija la Ley. Mientras la inscripcion del
traspaso no se efectlie con las formalidades legales, no producird efectos ni con la
sociedad, ni para con terceros;

3) En las Juntas Generales de Accionistas, cada accién tendra derecho a un voto,
salvo las limitaciones legales;

4) Los accionistas podran hacerse representar en toda clase de Juntas Generales por
otros accionistas o por cualquiera otra persona, mediante poder general o especial
con facultades suficientes, o mediante carta poder, salvo las excepciones de Ley;

5) En caso de aumento de capital por emisién de nuevas acciones, los propietarios de
acciones inscritas en el Libro respectivo a la fecha del acuerdo, tendran derecho
preferente para suscribir nuevas acciones proporcionalmente a la participacion en el
capital social, de conformidad a las acciones que aparezcan inscritas a su favor en
el Libro de Registro de Accionistas y en el porcentaje permitido por la Ley;

6) Toda accidon conferird e impondra a su titular los derechos y obligaciones
establecidos en la escritura que contiene el pacto social.

7) La sociedad reparte dividendos a sus accionistas de conformidad a las resoluciones
de la Junta General Ordinaria de Accionistas, que se celebra en los primeros
sesenta dias de cada afio.

8) Si en un mismo certificado se encuentran representadas varias acciones a favor de
un mismo titular, éste podra exigir de la sociedad que emita dos o0 mas certificados
por los montos que el accionista desee.

9) De conformidad a lo establecido en el articulo 20 del Reglamento General Interno
de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., el emisor debera realizar el
asiento de los nuevos accionistas en el Libro de Registro correspondiente, dentro
de los cinco dias siguientes a la presentacion de dichos valores;

En caso de reduccion de capital social mediante amortizacion de las acciones, la
designacién de las que hayan de ser canceladas se hara por sorteo, con intervencion
de un representante de la oficina que ejerza la vigilancia del estado, el valor de
amortizacion de cada accion sera el resultado de la divisién del haber social, segin el
altimo balance aprobado por la Junta General de Accionistas, entre el nimero de
acciones en circulacion.

RESUMEN DE LA CLASIFICACION DE RIESGO.

Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A de C.V. cuenta con una calificacion de riesgo
de EA+. La calificacion EA, corresponde a aquellas entidades que cuentan con una
buena capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero
esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en
la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccién son
satisfactorios. El signo + indica una tendencia ascendente hacia la categoria de
clasificacion inmediata superior. Las acciones cuentan con una calificacién de Nivel 4.
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N4: acciones que presentan una razonable combinacion de solvencia y estabilidad en la
rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus retornos

AUTORIZACIONES

La emisién de acciones emitida por Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V.
cuenta con las siguientes autorizaciones: 1. Acuerdo de la Junta Directiva de la
sociedad, emisora que se encuentra asentada en acta numero diecisiete celebrada el
dia veinticinco de junio de mil novecientos noventa y siete. 2. Acuerdo de Inscripcion
tomado por la junta Directiva de la Sociedad Mercado de Valores de El Salvador, S.A.
de C.V. hoy Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., en sesién JD-23/97
celebrada el dia veinticinco de noviembre de mil novecientos noventa y siete. 3.
Acuerdo del asiento en el Registro Publico Bursatil que lleva la Superintendencia de
Valores, tomado en sesién de Consejo Directivo nimero CD-61/97 celebrada el dia
once de diciembre de mil novecientos noventa y siete. 4. Acuerdo de Junta General
Extraordinaria de Accionistas del emisor tomado en sesién numero seis celebrada el
diecisiete de noviembre de mil novecientos noventa y ocho, por el que se resolvio
aumentar el capital social del mismo a ¢403, 057,300.00. EQUIVALENTES A US$46,
063,691.43. 5. Acuerdo de inscripcion tomado por la Junta Directiva de la Sociedad
Mercado de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. hoy Bolsa de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V., en sesién JD-32/99 celebrada el dia dieciséis de noviembre de mil
novecientos noventa y nueve 6. Acuerdo del asiento en el Registro Publico Bursatil que
lleva la Superintendencia de Valores, tomado en sesion de Consejo Directivo nimero
CD-43/2000 celebrada el dia catorce de diciembre del dos mil. 7. Por resolucién de su
Junta General de accionistas, celebrada en la ciudad de San Salvador, el dia 18 de
Mayo de 2000, se acord6 disminuir el capital social en la suma de ¢96,000,000.00
equivalentes a US$10,971,428.57, es decir que el nuevo capital social se reduce a la
suma, n 6 n u cd7s 0,5epiu mi
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad
de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

Con el Informe de los Auditores Independientes
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Deloitte.

A la Junta Directiva y a los Accionistas de

L. o Harmnneonditodedes.erted nnfisas Wnmmorass s ooy

INFORME DE AUDITORES INDEPENDIENTES

Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

DTT El Salvador, S.A. de C.V.
Avenida La Capilla, No. 257
Caol. Sen Benito

San Salvador, El Salvador

Tel: (503) 2243-0371
Fax: (503) 2243-2036
E-mail: mmavas@deloitte.com
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Sur, S.A. de CV., los cudles incluyen el balance general al 31 de diciembre de 2007 y los

estados de resultados de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por el afio

] terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables significativas y de otras notas
' explicativas. Los estados financieros de la Compafia al 31 de diciembre de 2006, fueron

auditados por otros auditores cuyo dictamen fechado 9 de febrero de 2007, expresaba una
} opinion no calificada sobre dichos estados.
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n sobre estos estados financieros con base en
d{e acuerdo con las normas internacionales de

[l

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion
financieros de acuerdo con las Normas de Informacion Financiera .
Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el co
preparacion y presentacion razonable de los estados financie
representacmnes erroneas de 1mportan01a relativa, ya sea debi

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinid
nuestra auditoria. Condujimos nuestra auditoria

auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos asi como que
planeemos y desempefiemos la auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados

|  financieros estan libres de representa

|

ara obtener evidencia de auditoria sobre
ros. Los procedimientos seleccionados
1a010n de los riesgos de representacion

nm erronea de imnortanciarelativa. .. .
|

Una auditoria implica desempefiar procedimientos p
los montos y revelaciones en los estados financie
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evah

; erronea de importancia relativa de los estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al
' hacer esas evaluaciones del riesgo, el auditor considera el control interno relevante a la
preparacién y presentacion razonable de los estados financieros por la entidad, para disefiar

Auditoria. Impuestos. Consultoria. Asesoria Financiera.

Firma miembro de
Deloitte Touche Tohmatsu



los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye evaluar la propiedad de las politicas contables usadas y lo razonable de las
estimaciones contables hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacién general
de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinion

J‘” lmm ames Ia posicion financiera d@ Dlstnbuldora de Electnmdad del Sur S:A.de €N a

, de diciembre de 2007, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio termir

} en esa fecha, de conformidad con las Normas de Informacién Financiera Adoptadas er
Salvador.

1 Asuntos que no afectan la opinion

[ INSERIPCION &
03732 &
VD Q\l&(&&\%[}f & S
< _
——+icMario K. Navas Aguilar T

Socio
Registro No. 1428

|

San Salvador, El Salvador
15 de febrero de 2008




Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadorefia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Balances Generales

(expresados en US ddlares)
Al 31 de diciembre de

2007 2006
Notas
ACTIVO
Activo circulante:
5 Efectivo vy equivalentes de efectivo $ 6,162,804 $ 9,796,870
6  Documentos y cuentas por cobrar, netas 37,419,123 29,083,422
. 7  Inventario de materiales 3,267,169 2,640,862
Otros activos 3,509,740 444, 140
- Total activo circulante 50,358,836 41,965,294
‘g Cuentas por cobrar a largo plazo 691,665 319,154
s R amaeroniedad n ag,th || i o, it S8
1,455,888 1,695,560 9 ACthOS mtangxbles netos
Inversiones en valores a largo plazo 84,286 84,286
' 18 Activo por impuesto sobre la renta diferido 2,283,865 1,226,419
Total activo $ 116,577,313 $§ 103,772,908
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo circulante:
10 Cuentas por pagar por compra de energia $ 19,118,422 § 12,840,146
14  Cuentas por pagar afiliadas 240,380 276,238
11 Cuentas por pagar y gastos acumulados 7,542,027 4,837,306
12 Gastos acumulados por pagar 1,101,190 1,360,125
18 Impuesto sobre la renta por pagar 709,028 3,152,941
Dividendos por pagar 92,230 82,062
15 Ingreso diferido 91,058 88,675
Total pasivo circulante 28,894,335 22,637,493
Depésitos de consumidores 1,413,288 1,237,483
14  Préstamos por pagar a compafiias afiliadas 60,761 578,086
Cuentas por pagar accionistas 18,901 18,901
Ii F1r|] N NREimzertazoben Arzonted - danoe sy coac =5 At by F B
15 Ingreso diferido a largo plazo 3,520,020 2,970,765
] 13 Pasivo por obligaciones laborales 2,336,671 1,139,400
Total pasivo 42,030,110 30,321,930
Patrimonio
, 16  Capital social pagado 35,092,263 35,092,263
Utilidades retenidas 32,436,488 31,340,263
’ A ... .16... Reserva legal 7 Svivroe  TOIRASD, . T0DIRARD
E Total patrimonio ' 74,547,203 73,450,978
Total pasivo y patrimonio $ 116,577,313 § 103,772,908
Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros. Y ooree ¥, h&,
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Estados de Resultados

(expresados en US ddlares)

Notas
17 Ingresos por servicios de distribucion

Otros servicios

Costos y gastos de operacion:
Compra de energia
Depreciacién
9 Amortizacién de intangibles
19 Gastos de personal
Suministros y servicios contratados
Asesoria administrativa
Materiales y repuestos utilizados
Bonificacién por gestion
Costos por instalacién de servicios
Publicidad institucional
Estimacion para cuentas de dudosa recuperacién
Tasa municipal por uso de suelo por postes
Otros gastos de operacion, netos
Total costos y gastos de operacién

Utilidad de operacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Utilidad antes de impuesto sobre la renta

18 Impuesto sobre la renta

~ Utilidad neta

Utilidad neta por accién

Afio que termino el
31 de diciembre de

2007 2006
$ 161,529,168 $ 149,691,161
5,492,226 4,814,301
167,021,394 154,505,462
111,528,989 106,949,672
2,982,509 3,009,356
770,257 699,826
10,486,317 6,131,032
8,676,577 7,453,564
2,491,155 2,316,745
1,819,009 2,000,693
0 503,568
446,317 582,141
175,971 174,256
210,879 163,285
979,442 742,372
3,444 451 2,206,400
144,011,873 132,932,910
23,009,521 21,572,552
824,916 648,564
(79,647) (86,833)
23,754,790 22,134,283
6,217,052 5,692,770
17,537,738 $ 16,441,513
5.71 5.35

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados finrancieros.
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Estados de Flujos de Efectivo

(expresados en US ddlares)

Afio que termind el
31 de diciembre
2007 ' 2006

$ 21,572,552

Notas
Actividades de operacién:

Utilidad de operacién $ 23,009,521

Ajustes por:

8 Depreciacién 2,982,509 3,009,356
9 Amortizacion de intangibles 770,257 699,826
6  Estimacion para cuentas de dudosa recuperacion 210,879 163,285

Estimaci6n para obsolescencia de inventarios 0 (67,639)
8  Pérdida por bajas de activo fijo ‘ 507,517 479,550
13 - Obligaciones laborales 1,419,460 (1 281,763)
15~ Ingreso diferido 551,638 3,247

i {” T AR A

,‘ I (Aumento) disminucion en inventarios de materlales (626, 307)‘” (468’571]
(Aumento) disminucién en gastos pagados por
, ; : anticipado (258,935) (59,102)
Aumento en cuentas por pagar por compra de energia 6,278,276 3,081,271
’ , Aumento (dlSl‘IllllUClOl‘l) en cuentas por pagar a aﬁhadas - (553,183) 37,870
jp  Aumento aistrmmucton)y en-cuenta$ por pagar’y gastos
acumulados 2,704,721 1,640,700
Aumento (disminucién) en prestaciones laborales por ‘
pagar ‘ 0 209,083
13 Disminucidn pasivo por obligaciones laborales (222,189) (124,333)
Aumento en depdsitos de consumidores 175,805 184,078
Efectivo provisto por las actividades de operacién 24,965,278 23,320,433
Impuesto sobre la renta pagado (5,672,079) (5,561,926)
Intereses cobrados 824,916 648,564
Intereses pagados (79,647) (86,833)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 20,038,468 18,320,238
Actividades de inversion:
8 Adquisicién de propiedad, planta y equipo (6,710,604) (5,275,310)
9 Inversién en activos intangibles (530,585) (41,573)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (7,241,189) §  (5,316,883)




Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C. V )

Estados de Flujos de Efectivo (continuacién)

(expresados en US ddlares)

Afio que terminé-el
31 de diciembre
2007 ; 2006

Notas

Actividades de financiamiento:
$ (16,431,345) $ (7,396,685)

Dividendos y cuentas por pagar accionistas
Efectivo neto utilizado en las actividades de

financiamiento - ’ (16,431,345) _ (7,396,685)
Aumento (dlsmmumén) neto en el cfcctlvo y ~ " .

equivalentes de efectivo (3,634,066) 5,606,670
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

9.796.870 4.190200

Efectivo y equlvalcntes de efectivo al fi nal del afio $ 6,162,804 $§ 9,796,870

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadorefia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

1.

Informacion corporativa

Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V. (en lo sucesivo la Compafiia o Delsur)
fue constituida como sociedad anénima de capital variable el 16 de noviembre de 1995 bajo
las leyes y jurisdiccion de El Salvador. Su domicilio legal es la ciudad de Santa Tecla, La
Libertad, El Salvador. La actividad de la Compaiiia es la distribucién de energia eléctrica en
diferentes municipios, principalmente en los departamentos de La Libertad, La Paz, San
Vicente y San Salvador. La energia distribuida es adquirida de diferentes empresas
generadoras y comercializadoras a través de contratos, o por medio del mercado regulador
SPOT e importaciones desde Guatemala. Los precios de venta al consumidor son aprobados

- por la Superintendencia General de Electricidad y Telecomunicaciones (SIGET). La

Compafiia es subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V., la cual es
propiedad indirecta de la empresa AEI, con sede en las Islas Caiman.

Al 31 de diciembre de 2007, la Compaiiia cuenta con aproximadamente 299,411 clientes
(290,846 al 31 de diciembre de 2006).

Delsur cuenta al 31 de diciembre de 2007 con 285 trabajadores (280 al 31 de diciembre de
2006), que colaboran en el desempefio de sus operaciones.

Con fecha 14 de febrero del 2008, la Administracién de la Compadiia aprobo los estados
financieros al 31 de diciembre de 2007.

Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros de Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V. al 31 de
diciembre de 2007 y 2006, fueron preparados para cumplir con las disposiciones legales a
que estd sujeta la Compafifa como entidad juridica independiente.

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo con las Normas de
Informacién Financiera Adoptadas en El Salvador, las cuales comprenden las Normas
Internacionales de Contabilidad vigentes al 31 de octubre de 2003, emitidas por el Comité de
Normas Internacionales de Contabilidad y reconocidas por el Consejo de Vigilancia de la
Profesion de Contaduria Publica y Auditoria, mediante acuerdo de fecha 31 de octubre de

2003.



Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de CV)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

3. Bases de preparacién de los estados financieros

Base de valuacién y moneda de presentaci6n ‘
Los estados financieros de la Compafiia al 31 de diciembre de 2007 y 2006, fueron

preparados sobre la base de costos histéricos excepto por la medida del valor razonable del
inventario de- materiales. Los estados financieros se expresan en dolares de los Estados

Unidos de América.

] . . :
Estimaciones contables _ :
La preparacion de estados financieros de conformidad con Normas de Informacién

Financiera Adoptadas en El Salvador, requiere que la Administracién realice estimaciones

) » 1 ix a2 lo A K e 7, N By e T p T
[l 0 0 R o o b P R aue a,fCCtan Iﬂﬁ mﬂmwwﬁm\wﬂﬁm AT uuum"{]um{n(m}mﬁmf%ﬁ‘w%ﬁme‘mmm “@:g@mfm EliaG T L{:tt"v;:,; ShEas
o resultados finales pueden diferir de las estimaciones originalmente registradas.
4. Resumen de las principales politicas contables

. Moneda v transacciones en maneda extraniora e L
’ } 3 La moneda de medicién y de

presentacion de los estados financieros de la Compatifa es el .
R , . Dolar de los Estados Unidos d
e América ane e< 11na minnada Ada 1enlanaldn FlL Qolimdase Qhe vo v sivivubs ue usy 1ugal vit LD OaIVAGUL D1

existieren, la Compafiia registra transacciones en moneda extranjera al tipo de cambio

’ vigente a la fecha de cada transaccién. Al determinar la situacién financiera y los resultados
de operaciones, la Compafifa valtia y ajusta-activos y pasivos denominados en moneda

o extranjera al tipo de cambio vigente a la fecha del balance general. Las diferencias

". cambiarias resultantes de la aplicacién de estos procedimientos se reconocen en los

resultados del periodo en que ocurren.



Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)

Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y los equivalentes de efectivo estén representados por el dinero en efectivo y las

inversiones a corto plazo altamente liquidas, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres
meses a la fecha del balance. A las fechas respectivas de los estados financieros, no existian
restricciones de uso sobre los saldos de efectivo y equivalentes de efectivo.

Documentos y cuentas por cobrar
Los documentos y cuentas por cobrar de corto plazo sin interés definido se presentan al valor

nominal menos estimacién para cuentas incobrables. Su recuperabilidad es analizada
periddicamente y es registrada una estimacién para aquellas cuentas por cobrar calificadas

estimados necesarios'para realizar las ventas..

Propiedad, planta y equlpo o o
Estos activos se presentan al costo de adqu1s1c1én y la depreciacidn se calcula por el método

de linea recta sobre la vida util estimada para cada tipo de activo, la cual es revisada
periédicamente por la Administracién de la Compatiia. Los desembolsos por adiciones y
mejoras se capitalizan y se deprecian sobre el resto de la vida il estlmada de los activos
respectivos. Las v1das utiles estlmadas son las siguientes: :

Edificios 36 aflos
Subestaciones 36 aflos
Sistema de distribucién y comunicacién 36 aflos
Equipos y programas de cémputo 5 afios
Equipos de transporte 7 afios
Mobiliario y equipo 7 afios

10 afios

Otros bienes
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadorefia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

4. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Propiedad, planta y equipo (continuacion)
Las ganancias o pérdidas provenientes del retiro o venta se incluyen en los resultados del
periodo, asi como los gastos por reparaciones y mantenimiento que no extienden la vida util

de los activos.

Inversiones en valores a largo plazo

| Las inversiones en valores a largo plazo corresponden a la participacion del 6.25% de las
acciones en circulacién de Unidad de Transacciones, S.A. de C.V. que derivan de la
pertenencia al mercado en la condicién de Distribuidor; estas acciones no mantienen precio
de cotizacién en un mercado activo y su valor razonable no puede ser medido de forma
fiable; por lo tanto, son valuadas al costo y se efectian evaluaciones de posible deterioro
permanente en el valor de las mismas. En caso de existir indicacién de un deterioro
permanente en el valor del activo, la pérdida es reconocida en los resultados del periodo.

Activos intangibles

Los activos intangibles se presentan al costo de adquisicién y se componen principalmente
por licencias y sistemas informaticos. Estos activos se¢ amortizan mediante el método de
linea recta durante la vida util estimada de 5 afios.

Deterioro de activos

La Compaiia efectiia una revision al cierre de cada ejercicio contable sobre los valores en
al nhieta da_identifingr. dieminininnac. . da smlor .,

lihros..de. sus. activog nn mrnnlnnfplu_“ M .. s
|

_—ﬁﬁ}iﬁ'ﬂsﬁﬁfi@ Mf}ﬁﬂﬁﬁﬁ’ﬂm S s s :LF@@@%L&%@M
an lihtos. eveede eLimnarta mm,]mmmg g o e - JECUDETAblES. Si dicha indicacidn. existiese wel valor, o

la Compaiiia valia los actlvos o las unidades generadoras de efectivo a su i
. _ .. ., .-recyperablg. Los aipstes gue se_ggneren nQr.este Contanto se.1eistran en lne raanltar

afio en que se determinan.

mporte

1n’c Aal

Documentos y préstamos por pagar
Los documentos y préstamos por pagar sin plazo fijo de vencimiento son reconocidos al

costo, es decir, el valor razonable de la contraprestacion recibida, con referencia al precio de
la transaccién.
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31 de dlc1embre de 2007 y 2006
(Cifras expresadas en US Ddlares)

4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)

Depositos de consumidores
Los depésitos de consumidores corresponden al efectivo recibido en garantias de pago por

consumo que son requeridas a clientes que incurren en mora. El saldo de este pasivo se
presenta como un pasivo no circulante.

Ingresos diferidos
’ Los ingresos diferidos incluyen, principalmente, subsidios recibidos de FINET con relacion

a la construccion de infraestructura eléctrica rural que se incluye como parte de la propiedad,
planta y equipo. Los ingresos diferidos se presentan en el pasivo no circulante y la porcién
corriente en el pasivo circulante y se registran como ingresos del periodo bajo el método de
linea recta con base a la vida 1til estimada de los activos relacionados.

Provisiones
Una provisién es reconocida cuando la Compafiia tiene una obligacion presente, ya sea legal
o implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la Compafiia tenga que
Mﬁ'mhﬁmlnr lonhlisaeidn.omouedasefostimneepno., ~ctinmaridmr

{Azd Qnrpnr%prcp A, rarnrcnac nara

valuad

\\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\HHHHHH\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\HHHHHH\H\\HHHH\HWHH\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\H\\HHHH\H\\W\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\HHHH\H\\H\\HHHHHHHHH\HHHHH| ‘

fiable del importe de la @bh acion. El 1 IW rte

. ___ periodicame T

Indemnizaciones y costos de pensiones

De acuerdo con las disposiciones del Codigo de Trabajo vigente, las compensaciones en
concepto de indemnizacién que se acumulan a favor de los empleados de la Compaiiia,
segun el tiempo de servicio, podrian ser pagadas en caso de despido por causa no justificada.
A partir del afio 2006, el pasivo por obligaciones laborales se registra con base a
suposiciones, criterios y factores demogréficos actuariales que constituyen las mejores
estimaciones que la Compafiia posee sobre las variables que determinan el valor de la
obligacion. El saldo de este pasivo se presenta como un pasivo no circulante.

12



Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddélares)

4. Resumen de las principales politicas contables (continuacion)

Indemnizaciones y costos de pensiones (continuacién)

Los costos de pensiones corresponden a un plan de beneficios por retiro de contribucion
definida, mediante el cual la Compafiia y los empleados efectiian aportes a un fondo de
pensiones administrado por una institucién especializada, autorizada por el Gobierno de El
Salvador, la cual es responsable conforme a la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones,
del pago de las pensiones y otros beneficios a los afiliados a ese sistema.

Arrendamientos operativos

Los arrendamientos donde una porcion significante del riesgo y la propiedad es mantenida
por el arrendador son clasificados como arrendamientos operativos. Los pagos hechos y
cobros recibidos por los arrendamientos operativos (netos de cualquier incentivo recibido del
arrendador) son cargados en los resultados a lo largo del periodo de arrendamiento.

—_ Raia de 2etinas yonasines finemeiossn e

Activos financieros
Los activos financieros son dados de baja por la Compafiia cuando expiran los derechos
} contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero: o cuando _transfiere el activo
financiero desapropidndose de los riesgos y beneficios inherentes al activo financiero y ha
l cedido los derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo del activo financiero; o
cuando reteniendo los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo, la Compaiiia ha
asumido la obligacion contractual de pagarlos a uno o mas perceptores.

' Pasivos financieros
T ne nacivag financieroe eon dedop.dabaip sozome Sengs 42 el s
R | | DV mqad%ﬁ‘fanfaﬁda,@ hleao, U £XiIgengip thfmtfm;aﬁdm feandn am naciva
‘ reemplazado por otro pasivo financiero, la Compafiia cancela el original y reconoce un

nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de tales reemplazos de

pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio en que ocurran.

 Reconocimiento de ingresos
Los ingresos por venta de energia son reconocidos cuando se facturan de acuerdo con las

tarifas aprobadas por el Gobierno de la Reptiblica de El Salvador, a través de la
Superintendencia General de Electricidad y Telecomunicaciones. Los consumos de energia
entre la fecha de corte del ciclo de facturacion y la fecha de cierre, son estimados con base al
comportamiento de consumo del mes y se registran como ingresos.
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
} Notas a los Estados Financieros

21 do dinjapabhen I BT\ VAN 5 s AR
o A2 2225 aem : :
} (Cifras expresadas en US Ddlares)

4. Resumen de las principales politicas contables (continuacién)

i Impuesto sobre la renta corriente
La Compaiiia calcula el impuesto a las utilidades aplicando a la utilidad antes de

| impuesto
sobre la renta, los ajustes de ciertas partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las
regulaciones tributarias vigentes.
] Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta d1fer1do es detenmnado utilizando el método paswo aphcado

lmpuesto gue se espera aohcax; enel pcmodg en gue se estima que el activa e r&ahvara Q.que
. L . Sl S sepgeart Tos : DI ] OO E ARSI RIS S e e s -
! probabilidad razonable de su reahzacmn
} Costos de financiamiento
Los gastos por concepto de intereses, comisiones y otros gastos financieros relacionados con
N .. ]os préstamos v1gi”eqdwo son registrados con.caron.a los recultadas del afio. oo ee

Informacion por segmentos
l La Compaiiia efecttia una revision al cierre de cada ejercicio contable sobre la informacién
financiera acerca de los diferentes tipos de productos y servicios, con el propésito de
ldentlﬁcar la necesidad de suministrar informacién financiera por segmentos La Compama
ha d inada un nico comnonente enmm%,dm_figmm* -

Las acciones ordinarias se incluyen en inversién de los accionistas. Los dividendos sobre las
acciones ordinarias se reconocen en cuenta por pagar a los accionistas en el periodo en que
[ los mismos son declarados.

Resultado por accion
" La utilidad neta _por accién que se presenta en los estados de resultados se determina
dividien
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadorefia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

5. Efectivoy equivalentes de efectivo
2007 2006
Caja $ 3,299,187 § 1,296,324

(MTMiantac Annveiantac vr Aa ahasona A A1 A1 A AR Mo

restricciones para retiro y devenga una tasa de interés anual variable. El rendimiento
promedio obtenido durante el afio que termin6 el 31 de diciembre de 2007 es de 5.3% (3.8%

en 2006).

6. Documentos y cuentas por cobrar, netas

2007 2006
Consumidores de energia $ 14,555,867 $ 13,323,113
Energia servida no facturada 6,072,167 6,138,148
Cuentas por cobrar ~ subsidios a consumidores 2,781,165 3,738,683
Cuentas por cobrar — distribuidoras de energia 215,093 147,712
Cuentas por cobrar — compensacion de costos de energia 12,867,413 4,420,487
Contratos por convenios de pago 295,022 562,679
Funcionarios y empleados 0 354,075
IV A crédito fiscal 1,351 2,674

1,449,560 1,199,923
38,237,638 29,887,494

Estimacion para cuentas de dudosa recuperacion (818,515) (804,072)
Cuentas por cobrar a corto plazo $ 37,419,123 § 29,083,422

Otras cuentas por cobrar

15



Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

- (Compaiiia salvadoreifia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddélares)

6. Cuentas por cobrar, netas (continuacion)

A continuacion el movimiento de la estimacion para cuentas de dudosa recuperacion:

2007 2006
Saldo inicial $ 804,072 §$ 954,636
Estimacidn del afio 210,879 163,285
Liquidacion de cuentas de dudosa recuperacion (196,436) (313,849)
Saldo final $ 818,515 $ 804,072

RRECE IRy | e F it e oA

AT 3 o D e . T i
T o Comnniiio mantiong auontss panech-oondasnpe b aivatag:

y vapriauus ue faoUilprdnsa foluli varor e~ el A

2007 2006
Cuentas por cobrar a largo plazo $ 691,665 $ 319,154

7. Inventario de materiales

37 3 2,67' 241_ Herramientas y repuestos (al costo)
191,639 275,011 Otros (al costo) L
) Total de inventarios al mas bajo del costo y
1,267,169 $ 2,640,862 | valor neto realizable $ :
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de CYV)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

9. Activos intangibles, netos

Los activos intangibles corresponden principalmente a licencias y sistemas informéticos. Un
resumen de los saldos al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se presenta a continuacion:

2007 2006
J Costo $ 6008840 $ 5486491

Amortizacion acumulada (4,552,952) (3,790,931)
Valor neto en libros $ 1455888 $ 1,695,560
El movimiento de los activos intangibles se muestra a continuacion:

2007 2006
Saldo inicial $ 1,695,560 $ 2,353,813
Adiciones 530,585 41,573
Reclasificaciones 0 0
Amortizaciones (770,257) (699,826)
Saldo final $ 1,455,888 $ 1,695,560

10. Cuentas por pagar por compra de energia
2007 2006

S{
= .
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uen as por pagar y gastos acumu ados

i

2007 2006
' Sobregiros $ 3,707,934 $ 1,438,400
Proveedores locales y del exterior 672,150 908,522
Impuesto por pagar - I[IVA 73,880 549,120
Impuesto por pagar — alcaldias 489,072 404,640
Fondos ajenos 213,776 206,050
Otras cuentas por pagar y gastos acumulados 2,385,215 1,330,574

$ 7,542,027 $ 4,837,306
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

12.

13.

Gastos acumulados por pagar

2007 2006
Aporte fondo de vacaciones $ 202314 §$ 155,965
Aguinaldo y vacaciones 199,975 139,789
Retenciones 389,518 317,393
Bonificaciones 263,164 704,177
Cuota patronal de salud 46,219 42,801

$ 1,101,190 $§ 1,360,125

Pasivo por obligaciones laborales

El movimiento del pasivo por obligaciones laborales se muestra a continuacion:

2007 2006
Saldo inicial $ 1,139,400 $§ 2,545,496
(Disminucioén) aumento de pasivo 1,419,460 (1,281,763)
Monto utilizado durante el periodo (217,455) (124,333)
Ajuste del periodo (4,734) 0
Saldo final $ 2,336,671 $ 1,139,400

Durante los afios 2007 y 2006, la Compafiia pagé en concepto de indemnizaciones por retiro
un monto de $217,455 y $124,333, respectivamente.

La compafiia reconoce periodicamente su provision para determinar su obligacién laboral
basada en criterios y factores demograficos establecidos bajo el método del valor actuarial,
que constituyen las mejores estimaciones que la Compafiia posee sobre las variables que
determinan el valor contable de la obligacién.
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31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

14.

15.

Saldos y transacciones con compaiiias afiliadas

Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V., es miembro de un grupo de compaiiias
afiliadas y tiene transacciones y relaciones importantes con miembros del grupo. Las
principales transacciones y saldos con compafifas relacionadas se presentan a continuacion:

2007 2006
Honorarios por servicios de administracion $ 2491,155 § 2,316,745
Gastos por intereses $ 9,134 $ 27,338
Ingresos por Intereses $ 19,464 0

El saldo de las cuentas por pagar y préstamos por pagar a compafiias afiliadas al 31 de
diciembre de 2007 y 2006, se presenta a continuacion:

2007 2006
Cuentas por pagar
PPL Chile Energia Ltda. $ 03 40,550
Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V. 240,380 235,688
$ 240,380 $ 276,238
Préstamos por pagar
PPL Cayman II, LLC $ 09 578,086
AEI Guatemala Ltda. 60,761 0
$ 60,761 $ 578,086

Con fecha 16 de junio de 2004, PPL Cayman II, LLC otorg6 a la Compafiia un préstamo sin
garantia por $512,920, sin fecha de vencimiento. Durante el afio 2006, la Compaiiia
reconoci6 $25,646 en concepto de intereses por pagar por estos préstamos. Con fecha 14 de
mayo 2007 el saldo del préstamo fue cancelado.

Ingresos diferidos

2007 2006
Saldo inicial § 3,059,440 $ 2,756,193
Incremento 1,603,887 1,634,233
Amortizacién (89,067) (82,254)
Liquidacion (963,182) (1,248,732)
Saldo final $ 3,611,078 $§ 3,059,440
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

16. Patrimonio

Capital social
Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 el capital social estd representado por 3,070,573 acciones

17. Ingresos por servicios de distribucion -

Los ingresos por servicios de distribucion correspondientes a los afios que terminaron el 31
de diciembre de 2007 y 2006, se presentan a continuacién:

2007 2006
Venta de energia $ 113,023,931 $ 103,134,566
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

18. Impuesto sobre la renta (ISR)

2007 2006
Impuesto sobre la renta corriente $ 3,228,168 § 5,278,724
Impuesto sobre la renta diferido 2,988,884 414,046
Impuesto sobre la renta $ 6,217,052 $ 5,692,770

El gasto del impuesto sobre la renta corriente correspondiente a los afios que terminaron el
31 de diciembre. de. 2007 v ? sido.determinada comao se

Utilidad Antes de Impuesto $ 23,754,790 $ 22,134,283

Tasa Nominal 5,938,697 25% 5,533,570 25%
Gastos No deducibles 278,355 1% 159,200 1%
Tasas Efectiva $ 6,217,052 26% $ 5,692,770  26%
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

18. Impuesto sobre la renta (ISR) (continuacién)

El movimiento del impuesto diferido correspondiente de los afios 2007 y 2006, se detalla a
continuacion:

Estimacion de
cuentas de Provision Fondo
dudosa obligaciones Ingresos compensa-
recuperacién laborales diferidos torio pasivo Total

Saldo al 31 de
diciembre de 2006 $ 177,892 $ 283,666 $ 764861 $ 0% 1226419

Estimacién para

cuentas de dudosa

recuperacion 52,720 52,720
Obligaciones

laborales _ 354,865 354,865

Ingresos diferidos —

subvenciones 6,024 6,024

Provision del afio 650,104 650,104

Liquidacion de

costos diferidos 0

Ingresos diferidos — ,

otros 119,889 119,889

Liquidacion de

cuentas de dudosa

recuperacion (42,083) (42,083)
Liquidacion de

cuentas de dudosa

recuperacion no

deducibles (7,026) (7,026)
Pago de

indemnizaciones (54,364) (22,267) (76,631)
Amortizacion de

ingresos diferidos

Otros (416) (416)
Saldo al 31 de

Diciembre del 2007 $ 181,087 $ 584,167 § 868,507 § 650,104 § 2,283 865
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

18.

19.

20.

Impuesto sobre la renta (ISR) (continuacién)

Propiedad,
planta Activos Fondo
y equipo intangibles compensatorio Total

Impuesto diferido - pasivo ‘

Saldo al 31 de diciembre de 2005 $ 1,450,251 $ 136,743 $ 0 $ 1,586,994
Disminucién — retiros de activo fijo (16,018) (16,018)
Depreciacion y amortizacién 174,036 (5,210) 168,826
Saldo al 31 de diciembre de 2006 1,608,269 131,533 1,739,802
Disminucién — retiros de activo fijo (25,836) (25,836)
Depreciacion y amortizacién 207,367 (20,846) 186,521

Fondos compensatorios 3,885,647 3,885,647
Saldo al 31 de diciembre de 2007 $ 1,789,800 $ 110,687 $ 3,885,647 $ 5,786,134

Gastos de personal

200 200
Sueldos y prestaciones $ 9926957 $ 5,623,176
Seguridad social y costo de pensiones 559,360 507,856

$ 10486317 $ 6,131,032

Aspectos regulatorios

De conformidad con la Ley General de Electricidad, la Compafiia esta sujeta a las siguientes
ObliQaCioneSZ aCma]iZZr S11 INSCrinciAn en al regictra racnactiva lac nantratne Aa crimaing cfea

1UBISHALSS UC OIULL 1US CULLIALVS UE€ COMpra-venta de potenclia y energia Suscritos entre
operadores.
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.
(Compaiiia salvadoreiia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de CV)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Délares)

21. Compromisos
Contratos de suministro de energia

En el curso normal de sus operaciones, la Compafiia realiza contratos bilaterales de
suministro de energia eléctrica con las compafifas generadoras y comercializadoras de
energia, la energia que no es adquirida mediante estos contratos, es comprada en el Mercado
regulador del Sistema (MRS).

Depésitos en garantia de camplimiento

Con base a las cldusulas de garantia de los contratos de compraventa de energia suscrito con
las compafiias generadoras y comercializadoras, la Compafiia ha constituido garantias de
pago de § 12,048,030 (§ 12,084,665 al 31 de Diciembre del 2006), que se encueniran
disponibles a favor de los proveedores para garantizar el cumplimiento de las cldusulas de
pago de los contratos de suministro, a través de sobregiros bancarios, que deben estar
vigentes hasta un mes después de los respectivos contratos. Ademads, durante el afio 2007 se
entregaron garantias para cubrir procesos de licitacién con entidades gubernamentales por la

cantidad de $ 99,756.

Arrendamientos operativos

La Compafiia mantiene contratos de arrendamiento operativos principalmente por los locales
que ocupan algunas de las agencias, oficinas ejecutivas, etc. Dichos contratos de
arrendamiento estdn pactados a un afio plazo, los cuales pueden ser prorrogables de comiin
acuerdo. Los compromisos de arrendamientos operativos vigentes para el afio 2008

ascienden a $250,989.
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Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V.

(Compaiiia salvadorefia subsidiaria de Electricidad de Centroamérica, Ltda. de C.V.)
Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2007 y 2006

(Cifras expresadas en US Ddlares)

22. Administraciéon de riesgo financiero

23.

Factores de riesgo financiero

La actividad de la Compafiia esta expuesta a ciertos riesgos financieros, que incluyen los
efectos de las tasas de interés. El programa de administracién de riesgo financiero de la
Compafifa busca minimizar los potenciales efectos adversos sobre el desempefio financiero

de la Compaiiia.

Riesgo por tipo de cambio de moneda
Todas las operaciones de la Compaiiia estan expresadas en Délares de los Estados Unidos de

América y por lo tanto, no hay exposicion al riesgo cambiario.

Riesgo de tasa de interés

La Compafifa mantiene un préstamo con una compaiiia afiliada a una tasa de interés fija, que
se aproxima a las tasas de mercado; también mantiene depésitos de consumidores que
devengan tasas de interés de acuerdo con el mercado. Por lo tanto, la exposicién a este tipo

de riesgo es reducida.

Riesgo de crédito

Por la naturaleza del giro del negocio, normalmente no se efectia una evaluacién crediticia
de los clientes; no obstante, la Compafiia monitorea permanentemente la evolucion de las
cuentas por cobrar; las regulaciones vigentes permiten la suspension del servicio cuando se
acumulan, al menos, dos facturas vencidas. La Compaiifa otorga convenios especiales de
pago a clientes con ciertas condiciones de mora.

Riesgo de liquidez
La Compafila mantiene niveles de liquidez conservadores, adicionalmente; mantiene lineas
de financiamiento de corto plazo que le brindan la flexibilidad necesaria para cumplir con

sus obligaciones.

Hechos relevantes

Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V. constituyé una garantia fiduciaria a favor
de ciertas instituciones financieras por un monto de US$100,000,000, segun documentos
firmados con fecha 24 de Mayo de 2007 entre Delsur, AEI El Salvador Holdings Ltd.,
afiliada de la Compailfa, y dichas instituciones financieras, y cuyo plazo de vigencia
expirara el préximo 22 de mayo de 2008, de acuerdo a los términos y condiciones del

contrato.
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ESTADOS FINANCIEROS
AUDITADOS 2007 DE LA CONTROLANTE



REPORTE INDEPENDIENTE DE AUDITORIA

Parala Junta Directivay Accionistas de
AEI El Salvador Holdings Ltd.

c/o AEl ServicesLLC

Houston, TX

Hemos auditado los estados de balance de AEI El Salvador Holdings Ltd. Y las subsidiarias (la “Compafiia’), a partir de
Diciembre 31, 2007, y los estados consolidados relacionados a | as operaciones, patrimonio de los accionistas, y flujos de efectivo
paralos siete meses que finalizaron en Diciembre 31, 2007. Estos estados financieros son la responsabilidad de la gerencia de la
Compafiia. Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

Hemos desarrollado nuestras auditorias de acuerdo a las normas de auditoria generamente aceptadas en los Estados Unidos de
Norte América y de acuerdo con los estandares de auditoria de la Junta de Supervision de Auditoria de Compafiias Pablicas
(Estados Unidos). Estos esténdares requieren que planifiquemos y desarrollemos una auditoria para obtener seguridad razonable
sobre s los estados financieros se encuentran libres de errores materiales. La Compafiia no esta obligada a tener, ni nos dedicamos
nosotros a realizar, una auditoria de su control interno sobre los informes financieros. Nuestro examen incluy6 las auditorias
internas de control sobre lainformacién financiera como base para € disefio de procedimientos de auditoria que son apropiados en
las circunstancias, pero no con e propdsito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la empresa sobre los
informes financieros. Por 1o tanto, no expresamos tal opinion. Una auditoria también incluye una exanimacion, con base en
ensayos, pruebas que respaldan los montos e informacion revelada en los estados financieros, la evaluacion de los principios de
contabilidad utilizados y |as estimaci ones significativas efectuadas por la administracion, asi como la evaluacidn de la presentacion
de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base razonabl e para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinién, tales estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos |os aspectos materiales, la situacion
financierade AEI El Salvador Holdings Ltd. y filialesa 31 de diciembre de 2007, y los resultados de sus operacionesy sus flujos
de caja para los siete meses finalizados en Diciembre 31, 2007, de conformidad con los princi pios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América.

Como se describe en la nota 2 a los estados financieros consolidados, en 2007 la empresa adopt6 la Interpretacion No.48, sobre la
contabilidad de de impuestos sobre ingresos contingentes, Consejo de Normas de Contabilidad Financiera(FASB).

DELOITTE & TOUCHE LLP
Abril, 2008

Traducido al Castellano por:

Frieda Maria Castellanos de Garcia
Licenciadaen Idiomalnglés
Traductora e Interprete

Bowne Conversion 1



AEI EL SALVADOR HOLDINGSLTD. AND SUBSIDIARIES
ESTADOS DE BALANCE CONSOLIDADOS

Diciembre 31, 2007

(En millones)

ACTIVOS

ACTIVOSACTUALES:

Efectivoy equival ENteS 08 EfECIVO ......c.ocuiuiiririeisee et $ 7
Cuentas por cobrar:

Comercio (Nt de SUDS IO B US $ 1) ...ttt 20
INVENLario .......ccoeveceeenencrenee 3
PIEDBO0OS ...ttt ettt he e et ebe e he e e e e e ne e ehe e eaee e Re e eheeeaeeebeeeaeeeneeaneenaeeeaeeaas 1
ACtiVOS COrrientes MISCEIANEOS. ......c.civruiueriitiiririeie ittt b ettt 21

TOtal de BCLIVES COMTIENIES.......eeceeeeertcecert sttt n e 52
PROPIEDAD, PLANTA, Y EQUIPO— INVERSIONES NE8S........ccccerrureririrenirieesesie e 74
Y OTROS ACTIVOS: ...ttt seese s se e se e b et e b e s bt b bt st eb et s eb et st ebe e st ebe e nnenene

FONAO B COMENCIO ..ottt er e et nn e r e 53
Intangibles (Neto de amortizaCion de $8)..........ccerrueieriricierinieierrie et 75
ACtivos N0 COrTienteS MISCEIANEO0S. ......c.ceruruiiririeeririeie ettt be e 1

Total de aCtiVOS NO COMIENTES.........oertireeiriertere ettt se e e 129

TOTAL etttk bbb bbb e b e bR e s e e b e s e e b e b et e A e bt e e b e b e e e b e b et e b eb et et e bt b b e e enen $ 255
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar — comercio 24
Impuestos por pagar .........cccceeeeene 3
Deudaacorto plazo................... 100
Pasivos Corrientes misceldneos. 3

Total dE PASIVOS COMTIEBNTES .......ouieiieie ettt sttt e e st b e b s e e b e sae s e e besaeeneeneas 130
IMPUESTOS SOBRE LA RENTA A PLAZOS.......ootiietrinieeresie et 24
OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 8

Total de pasivos........ccccoeeeeveenenienene 162
INTERES MINORITARIO ..ottt ettt ettt bbb et 10
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital pagatdo adiCIONA ..........ccoiiiiiiiee et 82
Ganancias retenidas (AEFICIL) ......cvviiieririirereeee et eeae st eeseeaesae e eneseeeens 1

Total de patrimonio de10S BCCIONISIAS. .......c.eiiririiierieie e e s 83

TOTAL etttk bbb bbb e b e bR e s e e b e s e e b e b et e A e bt e e b e b e e e b e b et e b eb et et e bt b b e e enen $ 255

Ver notas de |os estados financi eros consolidados.



AEI EL SALVADOR HOLDINGSLTD. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE OPERACIONES

Siete M eses
Finalizados en
Diciembre 31,
2007

INGRESODS ..ottt ettt b et bttt b et b et bbb bbbt e e b e st e e b et st eb et st eb et st eb st st be st s $ 97
COSTOSDE LAS VENTAS (excluyendo la depreciacion mostrada aparte abgjo) .........c.cveeenee. 63
GASTOS OPERATIVOS:
Operaciones, mantenimiento, y general y adminiStrativo ...........coeveeeeneneniene s 16
DEPreciaCion Y amMOItiZACION ........ccceerierieerierieseeestesteeesestesaesessesaessesessessesaesessessensesessessesensessessnnens 9

Total gastos operativos.......... 25
INGRESOS OPERATIVOS 9
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Gastos de intereses ........coceveeneenee. 5)
Otros ingresos (gastos) — netos.... 1

10 PR (4
INGRESOS ANTES DE LOS GASTOS DE IMPUESTOS SOBRE LA RENTA E

INTERESES MINORITARIOS.......coiiiiiiiiieieiniete st ss e ebe e 5
GASTOSDE IMPUESTOS SOBRE LA RENTA. 2
INTERESES MINORITARIOS........cccoireireneenenieeeas (2
INGRESOS DE OPERACIONES QUE CONTINUAN... 1
(PERDIDA) INGRESO NETO ..ottt sie e bbb sessesessnnas $ 1

Ver notas de |os estados financi eros consolidados



AEI EL SALVADOR HOLDINGSLTD. AND SUSIDIARIES
ESTADOS CONSOLIDADOSDE FLUJOSDE EFECTIVO

Siete M eses
Finalizados en
Diciembre 31,
2007
(PErdida) INGIrESO NELO.......c.ccviieuieeietiisietee ettt ettt a bt ese et ese s et ene s ebenesnesensanesan $ 1
Ajustes parareconciliar la pérdida neta al efectivo neto provisto por actividades operativas:
DEPreciaCion Y amMOItiZACION ........ccceueruerieerrerieeeesesteessestesee e ssesaeseesessesseeesessesseseesessessesessessensnses 9
Impuestos sobre la renta a plazos 1
Gastos de INtEreSES MINOMTAITOS ......civerreerierrereeeriest ettt n e nn e 2
Cambios en activos de operaciones y pasivos, neto de traduccion, adquisiciones, disposiciones
y articulos sin efectivo:
Cuentas pendienteS de COMENCIO. .......coeiiiiiierieie ettt sttt st se e sb e se e be e eesbesaeeee e (11)
CUENtas PO PAJAI —— COMENTIO .....eeuviuerueeiesuertestesseeeessesseesessesseeeassesaeesassesseessessessessessesasansasen 8
Impuestos acumulados sobre larenta.. 1
Otras actividades Operativas.........ccoceeeeeveeierieesieseneenn (D)
Efectivo neto provisto por las actividades Operativas...........ccoeceeerererieenenieie e 10
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
GASLOS AE CAPITAL .....c.eeeiieeiieie ettt sttt ae et sae et e b e s he et e b e eae e b e sbeeae et e sbesneenea e 5)
Efectivo pagado por adquisiciones, neto de efectivo adquirido.. (180)
Otras actividades de inVersion...........c.cocevreenneenneeneseeseneas 81
Efectivo neto utilizado para actividades de iNVErSioN...........ccceceeereeerinesieiese e (104)
FLUJOS DE EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Emision de deudas a Corto PIAZ0...........coueeeerierieeresierieese e s siesae e sresae e s sseaese s sae e esessenaens 100
Dividendos pagados a intereses minoritarios 0]
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades finanCieras...........c.ccooeeeeeveienieeiencnieeee 99
EFECTO DELOS CAMBIOS EN TASAS DE CAMBIO......ccooiiiriieinieessiee e -
EFECTIVO Y EQUIVALENTES A EFECTIVO— Adquirido..... 2
CAMBIO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO........cccc..... 5
EFECTIVO Y EQUIVALENTESDE EFECTIVO — Principio del periodo.. -
EFECTIVO Y EQUIVALENTESDE EFECTIVO — Final del periodo..... $ 7
Pagos en efectivo por impuestos sobre la renta— neto de reembolsos..... $ 2
Pagos en efectivo por intereses— neto de montos capitalizados ...........cooeeveierceeienenieie e $ 4

Ver notas ddl estado financiero consolidado



AEI EL SALVADOR HOLDINGSLTD. AND SUBSIDIARIES
ESTADOS CONSOLIDADOSDEL PATRIMONIO DE LOSACCIONISTAS

Para € afio que finaliza en Diciembre 31, 2007

Otros

Capital Ganancias Ingresos Patrimonio
Acciones Adicional Retenidas  Comprensivos Total delos
Comunes Pagado _(Déficit) Acumulados Accionistas
(Pérdidas)
(En millones)

BALANCE — Diciembre 31, 2006..........ccccererueererreneeenesreseeessesneenne $ - 8 - $ - $ $ -
INQresos NEtOoS.........ovvveeieereenieeeens 1 1
Contribucion de capital invertido - 82 - - 82

$ $ 82 $ 1 $ - $ 83

BALANCE — Diciembre 31, 2007..........cccoreininiinninsisiesssesiens

Ver notas del estado financiero consolidado.



AEI EL SALVADOR HOLDINGSLTD.Y SUBSIDIARIAS

NOTASDE LOSESTADOSFINACIEROS CONSOLIDADOS
Para € afio que finaliza en Diciembre 31, 2007

1. ORGANIZACIONY FORMACION

AEI El Salvador Holdings Ltd. (la Compafiia), una empresa exenta de las |las Caimén, fue congtituida € 17 de mayo de 2007.
El 24 de mayo de 2007, la Compafiia a través de su Compafiia madre (AEI) adquiri6 € 100% del capital del titulo de propiedad de
Electricidad de Centroamérica, SA de CV (“CE") por US $ 181 millones resultando en una titularidad indirecta de un 86,4% del
capital social de Distribuidora de Electricidad del Sur, SA de CV (DELSUR) y $53 millones adicionales de fondo de comercio no
deducible. El precio de compra de $ 181 millones fue financiado por 100 millones de ddlares de deuda de terceros y $81 millones
de dinero en efectivo-en-mano.

DEL SUR se establecié como una sociedad de capital variable € 16 de noviembre de 1995 en virtud delalegidacion y la
jurisdiccién de El Salvador. Su domicilio legal esla ciudad de Santa Tecla, La Libertad, El Savador. DELSUR distribuye energia
el éctrica en diferentes municipios, principalmente en los departamentos de La Libertad, La Paz, San Vicentey San Salvador. La
energia distribuida se adquiere diferentes empresas generadoras y comercializadoras a través de contratos, o por medio del
mercado spot y de lasimportaciones procedentes de Guatemala. Los precios de venta para el consumidor son aprobados por la
Superintendencia General de Electricidad y Telecomunicaciones (SIGET). Al 31 dediciembre de 2007, Delsur tenia
aproximadamente 299.411 clientesy 285 empleados.

2. POLITICASCONTABLESSIGNIFICATIVAS

Bases de Presentacion - Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de todas las compafias de propiedad total,
subsidiarias de propiedad mayoritaria, y filiales controladas. Los estados financieros consolidados se presentan de conformidad
con los principios de contabilidad general mente aceptados en |os Estados Unidos de América.

Contabilidad de Adquisicién - Los activos adquiridos y pasivos asumidos en combinaciones de negocios se registran en e estado
de balance consolidado de la Compafiia, de conformidad con el método de compra de la contabilidad que exige que € coste de
adquisicion se asigne alos bienes adquiridos y los pasivos  asumidos sobre |a base de su valor estimado razonable en la fecha de
adquisicion. La Compafiia consolida los activos y pasivos de las adquisiciones a partir de la fecha de compra, eincluyelos
ingresos de las adquisiciones en € estado consolidado de las operaciones a partir de la fecha de compra.

Uso de estimaciones - La preparacion de | os estados financieros de conformidad con los principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América requiere que la Administraci dn haga estimaciones y supuestos que afectan alos
montos delos activos y pasivos, y la divulgacién de los activos y pasivos contingentes a partir de la fecha de los estados
financieros y los montos de ingresos y gastos durante € periodo de presentacion de informes. Los resultados real es podrian diferir
de esas estimaciones. Las estimaciones mas significativas con respecto a estos estados financieros se refieren alos ingresos no
facturados, vida Util y valores de activos de larga duracion, las deficiencias de fondos de comercio, 1os activos intangibles,
capacidad de cobro y valoracion de las provisiones por cobrar, laasignacion del precio de compra, € resultado delitigios
pendientes, resolucidn delasincertidumbres, y la prestacion de |os impuestos sobre larenta.

Efectivo y Equivalentes— El efectivo y equival entes de efectivo estén representados por € dineroy laelevadaliquidez de
inversiones a corto plazo, con una madurez que esigual o inferior atres meses contados a partir de lafecha de cierre del estado de
balance. Al 31 de diciembre de 2007 no hubo restricciones sobre la utilizacion de los balances de efectivo y equivalentes de
efectivo.

Provision para cuentas de cobro dudoso - La provision para pérdidas en las cuentas se establece sobre la base de | as estimaciones
de laadministracion de los importes que se consideran poco probables a ser cobrados. La Compafiia estimala provision sobre la
base de envejecimiento de cuentas especificas, las tendencias econémicas y las condiciones que afectan a sus clientes, hechos
significativos, y la experiencia histérica

Inventarios - Los inventarios se encuentran en € nivel més bajo de costo o valor comercial neto. Estos inventarios se componen
principalmente de los materiales y piezas de repuesto utilizadas paralainstalacion y € mantenimiento de las lineas de distribucion.



El valor comercial corresponde a precio de ventaen e curso ordinario de |os nhegocios menos | os gastos estimados necesarios para
[levar a cabo las ventas.

Propiedades, planta y equipo - Propiedad, plantay equipo se contabilizan al costo.

La depreciacion se calcula sobre lavida Util de los activos relacionados utilizando € método de linearecta. Los rangos de vida (til
estimada de importantes categorias de propiedad, plantay equipo son |os siguientes:

ESITUCLUIBS Y IMIEJOF8S......ce ettt ettt ettt ettt bt b et e e hbe e s et e e et e e e be e e ehee e ehbe e smbe e eabeeabe e e abeeesmbeesmbeesnbeeennes 35 afios
Sistemade distribuCiON Y COMUNICACION. .......civeeiiieiieiie ettt e st e se e steesteesteesbeesteesbeesteesbeesbeesbeesteesreesteesreesseens 30 aflos
Equipo de computaCion y programas de SOfWEIE.........ccueerueerieerieeieeieesteesteesteeteeteeteeteeteeteeteenteentesneesnseeneeenes 3 afios
[=lo BTN o ol o (=R i = g1 o o] L= RPN 4 afos
LU o SR VA= o (VT oo RO 8 afos

Los beneficios o las pérdidas procedentes de la venta o d retiro de los activos se incluyen en los resultados de las operaciones, asi
como los gastos de reparacion y mantenimiento que no extienden lavida (til delos activos.

Deficiencias de Activos - La Compafiia eval Ua | os activos de larga vida, incluidos | os intangibles amorti zabl es por deterioro
cuando las circunstancias indican que e importe en libros de esos activos pueda no ser recuperable. Estas circunstancias pueden
incluir e precio relativo de ladectricidad y la demanda anticipada. Cuando es probable que | os flujos de efectivo no descontados
no sean suficientes pararecuperar e importe en libros de esos activos, € activo se traslada en su valor razonable estimado.

Fondo de comercio — El fondo de comercio representa el exceso del precio de compra sobre el valor razonable de activos netos
identificables al adquirirse un negocio. El fondo de comercio no esta sujeto a amortizacion, pero se prueba por deterioros al menos
unavez a afo.

Activos intangibles - La Empresa de | os activos intangibles incluyen $ 74 millones de rel aciones continuas con los clientesy 1
millén de licencias y sistemas de tecnol ogia de lainformacién. Las relaciones continuas con |os clientes se amortizan alo largo de
un periodo de 38 afios sobre |a base de la estimacion de los beneficios recibidos y |as licencias de tecnol ogia de lainformacion y
los sistemas se amortizan através del méodo de linearecta durante la vida Util estimada de 5 afios.

Reconocimiento de ingresos — Los ingresos consolidados de la Compafiia se atribuyen principalmente alos ingresos por ventas
asociadas con la distribucion de ventas de distribucion de energia alos clientes final es que se reconocen cuando se provee la
energia. La facturacion de estas ventas se realiza mensualmente. Los ingresos que se han ganado, pero ain no facturado se
acumulan con base en la estimacion de la cantidad de energia entregada durante el periodo no facturado y el aprobado o
contractual para cada categoriade cliente. Las diferencias entre los ingresos no facturados estimados y rea es se reconocen en €
mes siguiente. Los ingresos recibidos de otras empresas de distribucion de energia para € uso de latransmision basicay red de
distribucién de la Compafiia se reconocen en € mes en que se prestan los servicios de lared.

Depdsitos dela clientela - Los depdsitos de los clientes corresponden a efectivo recibido en garantias de pago parael consumo
gue se requieren de los clientes que incurren en incumplimiento de pago. El saldo de esta responsabilidad se presenta como un
COMO un pasivo no actual.

Ingresos diferidos - Los ingresos diferidos incluyen, principa mente, las subvenciones recibidas del Fondo de Inversion en
Electricidad y Telefonia (FINET) en relacion ala construccion de infraestructura el éctricarura que se incluye como parte dela
propiedad, plantay equipo. Los ingresos diferidos se presentan en |os pasivos no actuales y la parte actua en e pasivo actua y se
registra como ingreso en € periodo bajo € método de linearecta con base en la estimacién de vida Util de los activos.

Provisiones - Una provisién se reconoce cuando la Compafiia tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como
resultado de un suceso pasado y es probable que la empresa tenga que desembol sar recursos para pagar la obligacion y se puede
efectuar una estimacion fiable del importe de la obligacién. La cantidad de las provisiones registradas se eval Glan periddicamente y
los ajustes necesarios se registran en los resultados del afio.

Los impuestos sobre la renta - De conformidad con la Declaracion FASB N © 109, Contabilizacion del Impuesto a la Renta, los
activos y pasivos diferidos de impuestos son reconocidos para futuras consecuencias fiscal es atribuibles a las diferencias entre los
estados financieros que cargan montos 'y |as bases de impuestos de activos y pasivos existentes. La Compafiia establece un



subsidio de valuacién cuando es mas probable que no que latotalidad o una parte de un activo por impuestos diferidos no se
efectuara

Indemnizaciones por cese y pensiones - De acuerdo con las disposiciones del Cadigo del Trabajo en vigor, las compensaciones en
€l marco del concepto de las indemni zaciones que se acumulan en favor de | os trabajadores de la Compafiia, en funcidn del tiempo
de servicio, podria ser pagado en caso de despido o por despido injustificado. En € afio 2006, |os pasivos por obligaciones
laborales seregistran con base en hip6tesis, |os factores demograficos de criterios y actuariales que constituyen las mejores
estimaciones que la Compafiiatiene en las variables que determinan e valor dela obligacion. El saldo de esta responsabilidad se
presenta como un pasivo no actual. Los costes de las pensiones corresponden aun plan definido de prestaciones paralajubilacion,
através de cual la Compafiiay los empleados aportan contribuci ones a un fondo de pensiones administrado por unainstitucion
especializada, autorizada por € Gobierno de El Salvador, que es responsable del pago de las pensionesy otros beneficios paralos
afiliados al sistema, de acuerdo ala Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones.

Las politicas recientes de Contabilidad - En Julio de 2006, la FASB emitid la Interpretacion N © 48, Contabilizacion dela
incertidumbre en e Impuesto ala Renta - una interpretacion de la Declaracion FASB N © 109 (“FIN 48"). FIN 48 aclarala
contabilizacidn de laincertidumbre en los impuestos sobre la rentareconoce en |os estados financieros de una entidad de
conformidad con e SFAS No.109, la Contabilidad de impuesto sobre la renta y establece € umbral minimo que una situacion
fiscal esta obligadaa cumplir antes de ser reconocidos en |os estados financieros. FIN 48 también proporciona orientacion sobre la
baja, lamedicion, clasificacion, intereses y sanciones, contabilidad en periodos intermedios, la divulgacion y latrandcion. La
Compafiia adoptd FIN 48 € 17 de Mayo de 2007, fecha de la formacion de la Compafiia. Véase Nota 12.



3. EFECTIVOY EQUIVALENTESA EFECTIVO

El efectivo y los equivalentes a efectivo incluyen lo siguiente (délares de EE:UU. en millones):

1000001 7= 1= 111, o = SR
Compafiias Operativas CONSOIITBOAS...........ueiieiieii et se sttt be et be e be e beebeete e beebeenbeebeebeenbeenteenseenes

Total

4. IN

de efectivo y equIVAlENLES B EFECLIVO .......couiii et sbe e saae e saae e

VENTARIOS

Los inventarios consisten en lo siguiente (délares de EE:UU. en millones):

MELEITAIES Y FEPUBSLOS ...ttt ettt see et et e ettt eeaee e s a b e e s abe e ekt e e b et e eh e a4 oabe e oabe e e ke e e be e e aRbe e smbeesmbeeenbeeeabeeesnneasnnenaas

Total

(0 (SR T 0\L= gLt Lo TSRS

5. ACTIVOSMISCELANEOSACTUALES

L os activos miscel aneos actual es consisten en lo siguiente (ddlares de EE:UU. en millones):

La GEOtErMICASA dECV (LAGEQ)...... et iiiitiiiiisiie st ste st e ste sttt sae st essaessaessaessaesssesstesseesssessteanteastessteanteenteenteantesnsennes
Unidad de TranSaCCioNES SA 0B CV ......uiiiiiiiiiiiieeitie ittt ae e s s st se e s it s e e s an e e an e e nresaneenne s
Fondo de Inversidn en Electricidad Y TEEfONTaL .. ... co.iviie e e e e e e e e e e
AEANTOS @EMPIEAIOS ...ttt b et h e e st e e e bt e e b e e e ehee e sabe e e be e e be e e ehee e enbe e sabeeeabeeeeaeeennreen

2007

E‘G) =

2007

N~ N 00 oo

i
N
[y



6. PROPIEDAD, PLANTA,Y EQUIPO

La propiedad, plantay equipo consisten en lo siguiente (ddlares de EE:UU. en millones):

2007
LI 0= 100 DT = [ 1o o SRS $ 9
Y=o U T P = R Y = U ] oo T PP PURTOURRRI 53
WBIICUIOS ..ttt bttt b e bt ae e b e bt b e et e e E e e b e £ he e b e AR e AH £ e a e e b e eE e eE £ 2 ae e eE e e b e ehe e b e e Eesbeene e besbenbeennenreee 2
MUEDIES Y ENSEIES FiJOS ...ttt ettt ettt ettt ettt b et a e et e s bt e et et e ebee e sabe e sabe e e abe e e abe e e ahbeesabeesmbeeenbeeeabaeesaneasnreans 1
o 0T o o No (@ Lol o= PP R PURTRURRRI 7
L1 0/ T PP PP PP 2
CONSITUCCIONES BN PrOCES0 ...ttt ittt ettt ettt s bt s bt s bt st esb e e sb e e sb e e s bt e sbeesb e e sE e e e Re e s beesbeesbeesbeesbeenbeenbeenbeenbeenreens 4
78
Menos ladepreciacion y amortizaCion @CUMUIBAES. ..........ecveerveerieeiieeie ettt esieesteesteeste et ete e teeteestesseeeneeenteenseeneeenes 4
Total neto de propiedad, plantay equipo $ 74

Gasto de depreciacion por propiedad, planta 'y equipo fue de $2 millones por los siete meses que finalizaron en Diciembre 31,
2007.

7. FONDO DE COMERCIO Y OTROSINTANGIBLES

Fondo de Comercio — La Compafiia evallla el Fondo de Comercio para desvalorizacion bajo laguiadel SFAS No. 142
No hubo ninguna desval orizaci6n de Fondo de Comercio reconocida en 2007.

Intangibles — El activo intangible amortizable de la Compa de
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8. IMPUESTOS POR PAGAR

Los Impuestos por Pagar consisten en lo siguiente (ddlares de EE:UU. en millones):

2007
[MPUESLOS SODIE [@ FENTA PO PBOAN ... eeiureeeteeeititeatieestee et eeertee e ateeeesaeeaabeeabeeabeeaaaeeaaaeeesabeaaabeeaabeeaaseeesabeesmbeesnbeeenbeeesnneas $ 1
Pasivo diferido iMpUESIOS SODIE [ATENTAL..........eiiiiiiie ettt ettt et ae et e s be e e be e e sbee e sabe e snbeasabeeeaees 2
1oLt TP U PP TP PP $ 3
9. PASIVOSACTUALESMISCELANEOS
L os pasivos actual es miscel aneos consisten en |o siguiente (dolares de EE:UU. en millones):
2007

Pasivos acumulados de 10S EMPIEAAOS...........cuecieiiii ettt et et e s ae e e e s be st e ereetesbesbeeneenreras $ 1
A ANTOS BCHTENTES. ...ttt b e b bt e s b e s b e s b e e s b e oo bt e eb e e eb e e e b e e she e nh e e nbe e abeeebe e nbeenbeesbeenbeenneenne s 1
OLrOS GASIOS ACUMUIBOOS ......veeeteietiee it etee et ee et e ettt e s bt eebe e e shee e saee e sabe e e be e e be e e ehee e sabe e aabeeeabee e abeeeaabeesnbeesnbeeanbeeenaneas 1
LIt TP TSR P P PRP VR PPPURPURRORN $ 3

10. DEUDA A CORTO PLAZO

En mayo de 2007, la Compafiia presté 100 millones de ddlares a prestamistas externos para financiar una parte dela adquisicion
de un 86,4% del capital social de DELSUR. La maduracion del préstamo y capital se deben parael 22 de Mayo de 2008. Los
intereses son pagaderos trimestramente. Las tasas de interés son variables, de modo que las tasas son, a €leccion dela AEl, ya
sean LIBOR o de tasa base, tal como se define por € acuerdo de préstamo, més un margen de 1,25% a 2,25% en funcién de las
opciones de tasas de eleccidn previstas por € acuerdo de préstamo. El préstamo esté garantizado por una garantiairrevocable de
DELSUR para € pago puntual de todas las obligaciones contraidas en virtud del préstamo. Todas las acciones de DELSUR en
poder de CE (equivalentes a86,4% del capita socia de DELSUR) se comprometieron como garantia para el préstamo.

11. OTROSPASIVOSNO ACTUALES

Otros pasivos no actualre h W nBT564.72 256¢ (0.07(1.76 TETQ q BT569Tj0256¢ (0.07(1.76 TD () Tj-173-519¢ (O-10c (0.07 Tc () Tj-OP:
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Diciembre 31,

2007

Actual

[SIAS CAIMEN. ...ttt ettt ettt ettt ettt et eete e et e e e te e s teeebeesbeesbeesteesteeareeas $ —
DL == o OO PRR 1
TOtAl ACHUEL ...ttt be e et e e stee e sare e snreens $ 1
Diferido:

[SIAS CAIMABN. ...ttt ettt ettt ettt et e e be e et e e eteesteeebeesbeesbeesteestaesreens $ —
(DL == o USRS 1
TOtAl ACEUEL ...ttt et et e et e e e stee e eare e sareens 1
Provision paraimpuestos sobre larenta........occovvveieccesce s $ 2

Reconciliacion Efectiva de la Tasa de Impuestos— Una reconciliacion de la tasa de impuestos sobre la renta de la Compafiia
para su impuesto efectivo como un porcentgje de ingresos antes del menor interés e impuestos hasta Diciembre 31, 2007, sigue a
continuacion:

2007
Tasalegal deimpuestos — 19aS CalMaN........cccvevieiieiiesee ettt nreens 0%
Tasadiferencial de iMmpUESIOS €N & EXLENTON ........ooiiiiiiieee e 40%
Tasa efeCtiVa 08 IMPUESLOS ........coueeeiieieiie ettt ettt ettt e e e sae e e st e ebe e e beeesneeas 40%

Lareconciliacion de latasa efectiva de impuestos paralatasalegal de impuestos- Islas Caiman™ tiene en cuenta las pérdidas netas
de $5 millones de ddlares en 2007, que no generan un beneficio fiscal en virtud del 0% delatasalegal deimpuestosen lasldas
Caiman.

Como se describe en la Nota 2, la Compafiia adopt6 |as disposiciones de la FIN 48 en vigor € 17 de mayo de 2007, fechade
formacion de la Compafiia. Como resultado de la adopcidn de FIN 48, e reconocimiento del efecto acumulativo de laadopcion de
un nuevo principio de contabilidad, y la adquisicion de DELSUR, la Compafiaregistré un aumento $ 2 millones en relacién a
pasivos por beneficios no reconocidos del impuesto sobre larenta. La Compafiiareconoce | os intereses y sanciones relacionadas
con los beneficios fiscal es no reconocidos en € impuesto sobre larenta en la partida de cuentas de declaracion de las operaciones.
Los intereses devengados y |as sanciones se incluyen dentro de las obligaciones fiscales en |a partida de situacion consolidada del
balance.

El siguiente es un cuadro de lareconciliacidn de losimportestotales de los beneficios fiscal es no reconocidos para € afio:

Para el afio

finalizado en

Diciembre 31,

Millones de ddlares (EE.UU) 2007

Benefi cios de impuestos no reconocidos, ENEro 1, 2007 ........coueiiieienieieiieeiiee e $ 0
Aumentos brutos, posiciones de impuestos durante € periodo anterior .........ccocvvvvvieniesennnnn. 2
Aumentos brutos, posiciones de impuestos durante € periodo anterior .........ccocvveereeiieiennnnn. 0
Aumentos brutos, posiciones de impuestos durante € periodo anterior .........ccocvvvvveeniesennnen. 1
RESOIUCIONES.......ceeie ettt ettt s e s ab e ar e e s ane s 0
Lapso de estatuto de [IMITACIONES. ........ciiiueieieeeiee ettt saee e saae e 0
Beneficio de impuestos no reconocidos Diciembre 31, 2007.........cccoeieieiieeiieniiee e $ 3

Incluidos en e balance de beneficios de impuestos no reconocidos hasta Diciembre 31, 2007 se encuentran $2 millones
de beneficios en impuestos que de ser reconocidos, resultarian en una reduccion del fondo comercia registrado en combinaciones
de adquisiciones de negocios.
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La Compafiiareconoce | os intereses devengados no reconoci dos rel acionados con beneficios fiscales y las sanciones como gasto
del impuesto sobre larenta. Con rdacion alos beneficios fiscal es no reconoci dos que se han sefialado anteriormente, la Compafiia,
apartir del 31 de diciembre de 2007, hareconocido un pasivo por sanciones de $ 1 millon.

La Compafiiano cree que sea razonablemente posible que lacantidad total de |os beneficios fiscales no reconocidos cambien de
manera significativa dentro de los préximos 12 meses.

Ciertas declaraciones de impuestos sobre la renta de las filiales de la compafiia permaneceran abiertas para ser examinadas por las
autoridades fiscales. La Compafiia cree que sus posi ciones fiscales cumplen con lalegislacion fiscal aplicabley tienelaintencion
de defender sus posiciones por |os conductos apropiados administrativos y procesos judiciales. La Compafiia cree que ha
proporcionado de manera adecuada ante cualquier probabl e resultado relacionado con estos asuntos.

Los impuestos sobre larenta diferidos reflgjan |os efectos de impuestos netos de | as diferencias temporal es entre |os montos de los
activos y pasivos para propésitos de reportes financieros y los montos utilizados para efectos del impuesto sobre larenta, asi como
pérdidas operativas y transferencias del crédito fiscal a sguiente periodo. Los efectos de las diferencias temporales en los
impuestos de la Compafiiay transferencias al siguiente periodo son los siguientes:

Diciembre 31

Millones de ddlares (EE:UU) 2007
Activos de impuestos diferidos

Total deactivos deimpuestos dif ErdOS..........ccvviicueuririicic e 0
Pasivos de impuestos diferidos:

Activosintangibles (19)

Activosfijos............. (5)

Gastos acumulados (2)

Total de Pasivos de IMPUESLOS GITEITTOS ............o.....eeeeereeeeeeeeeeeeeeeeeeesssesseseeeesesseeeeessssessesseeeseeseeeeeessssese (26)

Total deactivos deimpuestos dif €rid0S (PASIVOS) ....cciecururiiiiiiieieisi sttt sttt ss s eb b sa b e s $ (26)

13. COMPROMISOSY GARANTIAS

Los contratos para €l suministro de energia eléctrica- DELSUR firma contratos bilateral es de suministro de energia el éctrica con
empresas generadoras de energia y empresas de comercidizacion, en e curso norma de sus operaciones. La energiaque no se
compra por medio de estos contratos se compra en e MRS (mercado al contado o un Mercado Regulado del Sistema).

Los compromisos minimos a futuro de DELSUR a partir del 31 de Diciembre de 2007, son los siguientes:

2008 _2009 _ 2010 2011 2012 Posteriores _ Total

Compromisos ENErgEiCOS(L) ......coeeveruereereereirerieeere e seseee et $ 473 413% 433 403% 3I7$ $ 208
OLtros COMPIroMISOS (2) .....veeiveeerieeeiieesieeeieeesieeesieeesbeeseeeeseeeesaeeas 2 2
TOMAL .o ee e e e er e 49 4 43 40 37 0

(1) Representalatoma o pago de otros compromisos para comprar energia de varias cantidades de terceros.
(2) Representalos futuros compromisos bajo varios contraltos de compra.

Depdsitos en garantia de cumplimiento - Sobre |a base de las clausul as de garantia de | os contratos de compra y venta de energia
suscrito con € generador / comerciaizacion de las empresas, DELSUR ha congtituido garantias para € pago de la cantidad de
aproximadamente 12 millones de ddlares a 31 de diciembre de 2007, 1os cuales estén disponibles en favor de la proveedores para
garantizar e cumplimiento de las cldusulas de pago de los contratos de suministro, a través de |os sobregiros bancarios, que
deberia entrar en vigor hasta e mes sguiente de la fecha de los respectivos contratos

14. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Factores de riesgo financiero-L as actividades de la Compafiia estén expuestas a determinados riesgos financieros, que incluyen los
efectos de lastasas de interés. El programa de administracién de riesgo financiero de la empresa trata de reducir al minimo los
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posi bles efectos adversos sobre la gjecucion financiera de la Compafiia.

Riesgo del tipo de cambio -Todas las operaciones de la Compafiia se expresan en ddlares de | os Estados Unidos de Américay por
lo tanto, no hay exposicion al riesgo del tipo de cambio.

Riesgo de tipo deinterés- La Compafiiatiene un préstamo con una empresa afiliada a una tasa de interés fija que se aproxima ala
tasa de mercado, también tiene depdsitos de |os consumidores que obtienen tasas de interés segiin € mercado. Por o tanto, la
€xposicion a este tipo de riesgo es reducido.

Riesgo de crédito - Debido a la naturaleza de la actividad empresarial, norma mente, no serealiza una evaluacion de crédito de los
clientes, sin embargo, la empresa supervisa permanentemente la evolucién de las cuentas por cobrar; la normativa en vigor permite
lasuspensién del servicio cuando hay una acumulacion de dos facturas retrasadas. La Compafiia concede acuerdos especiales de
pago a los clientes con determinadas condiciones de aplazamiento de pago.

El riesgo de liquidez - La Compafiia mantiene niveles conservadores de liquidez y, ademas, tiene lineas de financiamiento a corto
plazo que le brindan la flexibilidad necesaria para cumplir con sus obligaciones.

* k k k k%
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ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE AGOSTO DE 2008



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL 01 DE ENERO AL 31 DE AGOSTO DE 2008

PRODUCTOS DE OPERACION
Ventas de energia
Ventas de energia entre companias distribuidoras
Ingresos por usc de red
Otros Productos de Operacion

MENOS:
COSTOS Y GASTOS DE OPERACION
Compra de energia
Gastos de Distribucion
Gastos de Comercializacion
Gastos por Cuenta de Consumidores
Gastos de Informacion y Servicio al Cliente
Gastos de Ventas
Gastos de Administracion
Asesoria Administrativa
Gastos de Mantenimiento
Gastos por Depreciacion
Amortizacion de Intangibles
Gastos por Servicios a Terceros
Costos por Otros Ingresos

UTILIDAD DE OPERACION
MENOS:
GASTOS NO OPERACIONALES
Gastos Financieros
Gastos de Periodos Anteriores
Otros Gastos
Pérdidas por retiro de activos fijos

MAS:

PRODUCTOS NO OPERACIONALES
Productos Financieros
Otros productos no operacionales

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y RESERVAS
MENOS
Reserva Legal
Impuesto Sobre la Renta Circulante
Impuesto Sobre la Renta Diferido

UTILIDAD POR DISTRIBUIR

A ff/”’“ﬁ

Roberto Gonzalez
Gerente General

Juan Carlos Trupllo
Gerente de Administracion
y Finanzas

$ 111,442,042.01
78,936,190.30
1.012,881.41
25,414,724.92

6,078,245.38

$ 98,885,103.57

79,716,392.53
3,802,731.47
577,952.03
2,466,028.98
157,376.51
105,407.09
3,700,126.73
1,670,684.96
2,520,113.55
2,051,021.18
459,307.33
1,141,973.81

515,987.40

12,566,938.44

$ 655,970.30
8,456.47
396,591.32
8.10

250,914.41

661,900.26
84,596.48

577,303.78

$ 12,562,868.40

0.00
0.00
3,823,356.83

$ 8,739,511.57

1/

—_L
—,)

/)

L
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Cuentas por Co

Inventarios

Materiaies en T/ -

IMPUESTOS
impuesto Difel
Credito Fiscal
ISR Pago a cue

OTROS

Terrenos
Bienes de Distr
Bienes de Com
Bienes de Serv!

INTANGIBLES m
Bienes intangib
Amortizacion de

PRESTAMOS ENTRE.,

Activo Regulatas, ¥ EGUIPO

nt

DIST~8UIDORA DE ELECTRICID/
BALANCE GENERAL AL 31

icidn y Fina
$ 71,718,087.19 CORRIENTES
7,459,575.27 3s de Energia Eléctrica
41,868,059.80 3s Locales
288,750.00 W3 DE s del Exterior
(811,347.67) w EL 5 pagar entre Compafiias
2,982,934.42 OE AGOS,; pagar Accionistas
1,960.49 tas por pagar
Consumidores
1,972,162.27 por Pagar
307,619.29 EASIVOS ¢S por Pagar
1,499,223.38 » por Pagar
rroveedorén©S €N ncmﬁoawm
.5 wa.ﬁo;m Proveedordtos Diferidos
1080,562.26 Proveedore
609,847.49 Cuentas v,zo CORRIENTES
Cuentas pdferidos o
$ 84,734,739.72 Otras cuenobre la Renta Diferido
Garantias tara Obligaciones Laborales
3,242,362.00 impuestos POr Pagar a Largo Plazo
Ratencione
84,285.71 Dividendo ,1_0 Y RESERVAS
Fordos Aj¢imo
2,431,911.65 Oros Creaable
64,278,506.49 RESE BASIVOS |
98,249, npuesto s
(22,926,601.69) Provision p
2,737,158.55 GANZ 5251505 ERDIDAS ACUMULADAS
por Aplicar de ejercicios anteriores
NE_.AI_.ED.‘ Ejercicio Corriente
6,019,940.37 Capital Mir
(5.012,260.14) Capital Vai
16,500,000.00 RVAS
Reserva
1,312,500.00 =
WWCIAS Y

$ 156,452,826.91

Gerente de Administr:

)

ez 3UR, S.A.DE C.V.

Utilidades fSIVO Y PATRIMONIO
Lkilidad ae!

nzas

TOTAL P2

PASIVOY PATRIMONIO

$ 40,397,173.54

24,643,990.12
739,602.41
66,894.32
275,621.19
3,357,227.7
3,622,877.51
1,485,980.18
393,316.57
528,449.67
4,190,878.13
233,099.29 ]
859,236.44

$ 89,770,010.37
3,142,651.70
9,147,368.31
2,480,090.36
75,000,000.00

$ 10,527,678.86
8,571,428.57
1,956,250.29

$ 7,018,452.57
7,018,452.57

$ 8,739,511.57
0.00
8,739,511.57

$ 156,452,826.91

g
Oswalflo Sapdo
Jefe Depty. Contabilid

”
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ESTADOS FINANCIEROS
PROYECTADOS 2008-2011



Distribuidora de Electricidad Delsur S.A.de C.V.

Estados de Resultados Proyectados

(Expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

2008 2009 2010 2011
Venta de Energia 166159,250 187352,547 241778,935 284274,696
Compra de Energia 125791,083 145831,564 196523,667 235365,842
Margen 40368,168 41520,983 45255,267 48908,854
Otros Ingresos Operacionales 6934,278 7356,149 8062,557 7638,609
Costos por Otros Ingresos Op. 3123,559 3470,699 3796,020 4112,088
Margen 3810,719 3885,450 4266,537 3526,521
Costos de Operacion 27238,930 27759,503 29879,412 31209,149
Personal 9034,030 9699,650 10305,223 10497,869
Materiales y repuestos 1330,894 1682,796 1692,167 1650,235
Servicios Generales 1539,756 1742,756 1798,899 1605,210
Trabajos y mantenimientos contratados 5946,568 5628,416 5784,816 5447,408
Transporte viagjes y traslados 95,223 94,281 94,281 55,263
Compensacién 1042,939 1100,000 1342,579 1505,254
Otros Gastos 1924,584 1157,321 1266,759 1206,964.94
Management fee 2584,082 2920,630 3747,622 4378,700
Depreciacion y Amortizacion 3740,852 3733,653 3847,067 4862,245
EBITDA 20680,809 21380,583 23489,458 26088,471
Ingresos no Operacionales 552,490 1272,095 1189,452 1115,957
Gastos Financieros 1947,561 5630,974 5318,862 4949,293
Neto -1395,071 -4358,879 -4129,411 -3833,336
Utilidad Antes de Impuestos 15544,885 13288,051 15512,981 17392,890
Impuestos 4824,041 5008,299 5581,320 5981,700
Utilidad Neta 10720,844 8279,752 9931,660 11411,190



Distribuidora de Electricidad Delsur S.A.de C.V.

Balances Generales Proyectados al 31 de diciembre de cada afio
(Expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo Restringido

Cuentas por Cobrar

Fondo de Compensacién

Cuentas por Cobrar intercompafias
Gastos pagados por anticipado
Inventarios

Otros Activos circulantes

Total Activos Circulantes

Propiedad, planta y equipo Neto
Activos intangibles Netos
Inversiones a largo plazo
Impuesto sobre la renta diferido
Cuentas por cobrar largo plazo
Otros activos fijos

Total Activos Fijos

Total Activos

Pasivos

Deuda a corto plazo

Cuentas por Pagar

Cuentas por Pagar intercompafiias
Cuentas por Pagar por Energia
Impuesto por pagar

Dividendos por pagar

Otros pasivos circulantes

Total Pasivos Circulantes

Deuda a largo plazo

Deuda entre compafiias
Impuesto sobre la renta diferido
Ingreso diferido

Otros pasivos de largo plazo
Interes minoritario

Total Pasivos de Largo Plazo

Capital social

Reserva Legal
Utilidades acumuladas
Utilidad del Ejercicio
Total Patrimonio

Total Pasivo y Capital

2008

1380,928
3242,362
28459,827
14589,409
2097,665
10419,923
3073,955
203,627
63467,697

65457,062

1225,334
84,286
1710,230
16072,222
1743,817
86292,950

149760,647

4576,329
279,877
21118,095
1018,800
124,939
4322,424
31440,465

73055,556
0
9192,255
3967,654
3837,650
0
90053,115

10527,679
7018,453
1
10720,935
28267,068

149760,647

2009

70,798
3242,362
32703,709
12986,654
2039,857
10708,120
2973,955
201,275
64926,730

68193,799

1300,818
84,286
1757,711
14361,111
1481,053
87178,778

152105,507

4595,453
315,805
23030,280
877,636
124,939
4184,785
33128,897

65277,778

9328,242
3979,348
3844,422

82429,791

10527,679
7018,453

10720,936
8279,752

36546,819

152105,507

2010

7554,965
3242,362
48118,787
-3662,558
1988,375
11049,024
2873,955
127,600
71292,510

70517,048

1300,968
84,286
1798,773
12650,000
1247,044
87598,119

158890,629

4614,656
390,935
24032,690
663,160
124,939
7777,245
37603,625

57500,000

9466,241
3991,077
3851,206

74808,524

10527,679
7018,453
19000,688
9931,660
46478,480

158890,629

2011

2601,339
3242,362
86786,659
3249,686
1944,261
11721,395
2988,913
32,900
112567,515

74050,282

1181,411
84,286
1839,836
10938,889
1046,527
89141,231

201708,746

4617,865
1022,012
66037,796
358,268
124,939
4614,313
76775,194

49722,222

9477,833
3992,056
3851,772

67043,883

10527,679

7018,453
28932,348
11411,190
57889,670

201708,746



Distribuidora de Electricidad Delsur S.A.de C.V.

Flujos de Caja Proyectados al 31 de diciembre de cada afio
(Expresados en dolares de los Estados Unidos de América)

2008 2009 2010 2011

Actividades de Operacion
Venta de Energia 152945,579 185025,536 236825,312 284274,696
Otros Ingresos Operacionales 6553,116 7356,149 8062,557 7638,609
Otros Ingresos No Operacionales 623,806 57,808 51,482 44114

Total Ingresos 160122,501 192439,493 244939,351 291957,419
Compra de Energia 119853,607 141384,816 181033,479 239115,154
Costos de operacion 26025,701 27496,550 29828,366 30458,992
Total Egresos 145879,308 168881,366 210861,845 269574,146
Total flujo operacional 14243,193 23558,127 34077,506 22383,273
Actividades Impositivas
Anticipo Pago a cuenta ISR 2561,170 2886,592 3674,090 4379,361
Pago Saldo ISR 2099,955 2262,871 2121,707 1907,230
IVA 850,426 2352,632 4141,457 4566,609
Flujo Impositivo 5511,551 7502,095 9937,253 10853,200
Capex 6995,243 7399,915 7075,922 7075,922
Actividades de Financiamiento
Ingresos
Crédito Rotativo 0 3300,000 4700,000 0
Préstamo bancario 71757,638 0 0 0
Intreses sobre préstamos 323,125 1228,363 1136,319 1262,852
Amortizacién préstamo ESH 427,778 1711,111 1711,111 1711,111
Total ingresos 72508,541 6239,474 7547,430 2973,963
Egresos
Préstamo a ESH 16500,000 0 0 0
Dividendos 32439,453 0 0 0
Intereses por préstamo (fee) 3578,333 5227,945 4849,815 4603,961
Amortizaciones préstamo Bancos 1944.,444 7777,778 777,778 777,778
Amortizaciéon Crédito Rotativo 3200,000 4500,000 0
Disminucién de capital 24564,584 0 0 0
Total egresos 79026,815 16205,722 17127,593 12381,739
Total flujo de actividades de Financiamiento -6518,274 -9966,248 -9580,163 -9407,776
Saldo de Caja (4781,875) (1310,131) 7484,167 (4953,626)
Saldo Inicial 6162,804 1380,928 70,798 7554,965
Efectivo Restringido (DRSA) 3242,362 3242,362 3242,362 3242,362
Saldo de Caja Final 4623,290 3313,160 10797,327 5843,701
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Fortalezas y Oportunidades

Debilidades y Amenazas

Area de servicio delimitada
que permite  predecibles
flujos de caja.

Estabilidad en la base de
clientes y los ingresos
generados por estos.
Experiencia y soporte de su
principal accionista, AEI.
Areas servidas con potencial
de crecimiento.

Area  de
exclusiva.
Reduccion de tarifas segun
nuevo pliego tarifario.
Exposicion a riesgo
regulatorio y dependencia de
ajustes tarifarios

Aval otorgado al
financiamiento de empresa
holding.

servicio  no

Corporativos

Factores que Pueden Afectar la Calificacion

e El impacto del Nuevo pliego tarifario conlleva el potencial de presionar la calidad
crediticia, ante la ausencia de acciones administrativas compensatorias tales como
reduccion de costos y gastos de capital. Fitch estara en continuo monitoreo de las
acciones aplicadas por la empresa.

» Un aumento en la deuda financiera directa y fuera de balance.

e Un aumento en el monto de los subsidios recibidos, asi como un atraso en el tiempo
de recuperacion de los mismos.

Liquidez y Estructura de Deuda

DELSUR experiment6 una reduccion en sus ingresos durante el primer trimestre del
2008 de aproximadamente $2.0MM (5%) en comparacion con el primer trimestre del afio
2007, esto como consecuencia de la reduccién tarifaria aprobada en el actual pliego
tarifario. DELSUR ha establecido como medida compensatoria a la reduccién de
ingresos un plan de restriccion de gastos operativos, gracias a esto los gastos por este
concepto se conservan en niveles similares a marzo 2007, lo que ayudé a que el
volumen de EBITDA a marzo 2008 cayera en comparaciéon a marzo 2007 en un 5%. Las
estimaciones de Fitch en relacién al impacto del pliego tarifario en DELSUR reflejan
una reduccion en ingresos al finalizar el afio fiscal 2008 en aproximadamente 5%, lo que
directamente se reflejaria en una reducciéon del EBITDA de aproximadamente US$8
millones y niveles similares para los préximos afios, se espera por esta misma razén que
el flujo generado por operaciones (FGO) pasaria a US$15 desde US$23 millones
generados en el 2007.

DELSUR carece de deuda en su balance; no obstante, Fitch ha considerado la garantia
fiduciaria otorgada a su Holding como deuda mostrada fuera de balance (US$100.0
millones) reflejando razones de endeudamiento a marzo 2008 de 4x. Se ha estimado
que el nivel de endeudamiento de la empresa (directo o fuera de balance) se aproxime
al orden de 5x al finalizar el afio 2008 y subsecuentes, asi como una caida en la
cobertura de la carga financiera (FGO/Intereses financieros) cercano a 4x.

Eventos Recientes

En el mes de mayo 2008 la asamblea de accionistas aprobd la distribucién de utilidades
retenidas y capital variable por un monto estimado de US$53,0MM. Estos recursos de
fondearan mediante financiamiento bancario directo a DELSUR sin que signifique un
mayor aumento en el nivel de endeudamiento estimado por Fitch. Con los dividendos
recibidos se espera que AEIl El Salvador Holdings, Ltd realice una amortizacion parcial
(estimada en $50MM) de la deuda adquirida y avalada por DELSUR.

El ajuste al pliego tarifario establecido en el acuerdo SIGET 63-E-2008 del mes de Abril
2008, implica para DELSUR una menor caida en los ingresos y mayor generacién de
EBITDA en contraposicion al pliego tarifario emitido en diciembre 2007. La revision a la
baja en las tarifas de distribucién estuvo basada en las eficiencias ganadas por las
compafifas distribuidoras en los Ultimos 5 afios. En este acuerdo la empresa presenté
un plan de inversiones de capital promedio de US$5 millones para los préximos cinco
afios al cual SIGET dara seguimiento. DELSUR ha decido retirar el recurso de amparo
ante la Corte Suprema de Justicia presentado en Diciembre 2007.

Durante el mes de Febrero 2008 se dio a conocer al mercado el aval por parte de
DELSUR a una deuda de corto plazo por $100.000.000,00 asumida en el mes de Mayo
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del 2007 y con vencimiento Agosto 2008 por parte de la empresa AEl El Salvador
Holdings, Ltd. quien finalmente es el accionista mayorista de DELSUR. AEIl El Salvador
Holdings, Ltd. fue creada con el fin de finiquitar la adquisicion del 86.4% de las
acciones de DELSUR por parte de AEI.

El 27 de diciembre del 2007 mediante acuerdo SIGET 370-E-2007 se amplia por un
periodo adicional de seis meses, la utilizacion en el mercado mayorista del “Mecanismo
Transitorio para el Calculo del Precio en el MRS”, como medida para amortizar el
impacto que en el precio final al
consumidor  tienen los aumentos
internacionales de los combustibles
debido a la dependencia del sistema en
los generadores térmicos para cubrir la
demanda de energia.

El 17 de mayo del 2007, AEIl, con
calificacién internacional BB por Fitch
y perspectiva estable, adquiere el
86.41% de las acciones de DELSUR,
convirtiéndose en su socio mayoritario.

Perfil de la Empresa

DELSUR presta servicios de distribucion y comercializacién de energia eléctrica en
diferentes municipios de El Salvador, principalmente en los departamentos de La
Libertad, La Paz, San Vicente y San Salvador ubicados en la zona centro-sur del pais.
Recientemente fue adquirida por la compafiia AEl [BB por Fitch] la cual adquirié la
participacion equivalente al 86.41% en manos de PPL Corporation (PPL) [BBB por Fitch].

AEI

100%

AEIEl Salvador

Holdings, Ltd.

{Cayman)
T 100%
PPLG El Salvador FPLG El Salvador Il
(Cayman) Cayman

99% | ]

1%

Electricidad de Centro
Ameérica, Ltd de G

(El Salvadar)
T 86 .47
DELSUR, 5.4 de CM 153.6% Accionistas
(El Slalw:aagr) o * Minoritarios
(El Salvadar)

AEl es una empresa dedicada a la operacién de activos esenciales de infraestructura de
energia en mercados emergentes. AEl administra negocios en plantas generadoras y
empresas de distribucién de energia eléctrica, distribucion de gas natural, transportes y
servicios de gas natural y distribucion de combustible al menudeo. Actualmente AEI
administra y opera 38 compafiias en 19 naciones, ubicadas en América Latina, Europa y
Asia. La subsidiaria mas importante dentro de sus negocios en energia es la empresa de
distribucion eléctrica brasilefia, Elektro, la que, segin estimaciones de Fitch, representa
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aproximadamente 43% del EBITDA, mientras que 87% del Flujo de Caja de AEl puede
atribuirsele a las operaciones que posee en Latinoamérica.

Operaciones

DELSUR es la segunda compaifiia distribuidora de electricidad en El Salvador con un total
de 299,411 clientes y 1.113 GWh de energia servida a diciembre del 2007 (301.810
clientes y 282 Gwh a marzo 2008), lo que representa cerca del 20% del total del mercado.
DELSUR atiende un &rea geogréafica de 4.604,0 km? (22% del territorio nacional) y una
poblacion cercana a 2,0 millones de habitantes. Las zonas centro-sur del pais son
consideradas de alto potencial de crecimiento, dado que en ella se ubican el aeropuerto
de Comalapa, varios complejos industriales, importantes zonas residenciales y potenciales
desarrollos turisticos.

DELSUR posee una base de clientes balanceada y durante los afios se ha mantenido
constante. En el 2007, los usuarios residenciales generaron 42% de los ingresos de la
empresa, los industriales el 51% y los clientes comerciales o0 mediana demanda el 7% (50%,
37% y 9% a marzo 2008,

respectivamente), proveyendo a la DELSUR

compafia de un flujo de efectivo 