FitchRatings

Fitch Centroamérica, S.A. Fitch Costa Rica Calificadora de Riesgo S.A.
T (503) 2516 6600 F (503) 2516 66 50 T (506) 2296 9182 / 2296-9454 F (506) 2296 98 95
Edificio Plaza Cristal 3er Nivel, 79Av. Sur y Calle Cuscatlan Apartado 10828-1000

San Salvador, El Salvador San José, Costa Rica

E BOLSA DE VALORES DE

30 de abril de 2018 EL SALVADOR. SA. DE C.V.

FITCHCA 5V-081-18

- 2 MAYD 2018 (

RECEPCION DE DOCUMENTOS
[Hora:

Licenciada

Ana Virginia de Guadalupe Samayoa Baron
Superintendenta Adjunto de Valores
Superintendencia del Sistema Financiero
Presente

Estimada Licenciada Samayoa:

Con la presente estamos remitiendo informe de Clasificacion de Riesgo de la Entidad:
EMPRESA ELECTRICA DE ORIENTE, S.A. DE CV. Y Subisidiarias, al 31 de diciembre de
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Capitulo Il, Titulo VI de la Ley de Mercado de Valores de El Salvador y a las “Normas Técnicas
sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de Riesgo” emitida por el Banco Central
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emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador, en mi calidad de Representante Legal
de FITCH CENTROAMERICA, S.A., bajo juramento declaro que ningin miembro del Comiteé
de Clasificacién U otro empleado de mi representada, es persona interesada en la Clasificacion
de la Entidad a la que se hace referencia la clasificacion que adjunto, en los términos
establecidos en el articulo 95 de la Ley del Mercado de Valores.
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75 ”?%/

,Iérick Campos B.
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Erick Pastrana Fitch Centroamérica S.A.
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Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Tipo de Clasificacién Clasificacién  Perspectiva Ultima Accién de Clasificacién

Emisor de Largo Plazo EA+(slv) Estable Afirmacion el 24 de abril de 2018

pulse aqui para ver la lista completa de clasificaciones

Resumen de Informacion Financiera

2016 2017 2018P 2019P
Ingresos (USD miles) 109,890 122,313 127,206 129,114
Margen de EBITDA Operativo (%) 12.9 191 18.0 19.5
Margen de FGO (%) 14.3 157 12.4 12.8
FGO/Cargos Fijos (veces) 4.9 5.4 54 6.0
Deuda Ajustada respecto al FGO (veces) 2.7 25 29 26
P: proyeccion. FGO: flujo generado por las operaciones.
Fuente: Fitch

Fitch Ratings afirmé las clasificaciones de Empresa Eléctrica de Criente, S.A. de C.V. y Subsidiarias (EEQ) en 'A+(slv),
en escala Fitch, y en ‘EA+(slv)’, en escala regulatoria de El Salvador. La perspectiva es Estable. El detalle de la
clasificacion se lista al final de este informe.

La clasificacion incorpora la posicion fuerte de mercado AES El Salvador frente a la de otras distribuidoras, asi como la
alta exposicidn a intervencion regulatoria y politica. CAEES muestra un perfil crediticio més débil respecto al de pares
como Distribuidora de Electricidad Delsur, S.A. de C.V. (Delsur) [EAA—(slv)/Estable] y Compafiia de Telecomunicaciones
de El Salvador S.A. de C.V. (CTE) [EAAA(sIv)/Estable], en términos de niveles de apalancamiento.

Factores Clave de las Clasificaciones

Posicién de Mercado Amplia y Riesgo de Negocio Bajo: El riesgo de negocic bajo de AES El Salvador es resultado
de su base de clientes estable y un flujo de caja predecible. A pesar que los territorios asignados para distribuir energia
no son exclusivos y los distribuidores son libres de competir por los clientes, el riesgo de competencia nueva es bajo ya
que las empresas distribuidoras poseen economias de escala significativas. Esto ultimo hace ineficiente que més de una
compafiia opere en la misma area. Un factor de clasificacion importante es la posicién fuerte de mercado de AES El
Salvador dado que es el mayor grupo de distribucién de energia en el pais.

Exposicion Alta al Riesgo de Intervencién del Gobierno: Las clasificaciones CAESS y EEO consideran la exposicion
alta a riesgos regulatorios y a recibir subsidios del gobierno. El Gobierno Salvadorefic actualmente subsidia a los
usuarios residenciales con un consumo mensual de 99 kilovatios hora o menos. Aproximadamente, 68% de los clientes
de AES El Salvador reciben subsidios. Los subsidios son otorgados por el Ministerio de Hacienda quien traslada los
fondos al Fondo de Inversion Nacional de Electricidad y Telefonia (FINET). Actualmente, este procedimiento esta
debidamente establecido y aprobado en el presupuesto nacional y cuenta con zproximadamente USD 50 millones
aprobados. La aprobacion Legislativa para la emision de deuda externa por un monto de USD170 millenes, permitié que
se cancelara el monto pendiente por concepto de subsidios en 2017. Hacia adelante, el caso base de Fitch considera
que se realice el pago del subsidio con entre 30 y 60 dias de rezago maximo.

Fundamentos Crediticios Soportados en Estructura Tarifaria: El perfil de crédito de AES El Salvador se sustenta en
su generacion de flujo de caja estable y predecible, resultado de un nivel mayor de EBITDA debido a la revision tarifaria
del periodo 2013-2017, misma gue se mantiene sin cambios para el periodo 2018-2022. El gjuste tarifario se determind
con una metodologia nueva que considera los costos reales de las compafiias de distribucion en El Salvador, en lugar
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del modelo de optimizacién de una compafia modelo que se ust en la metodologia anterior. Fitch considera que, a
pesar de que la metodologia nueva es positiva para el emisor. este contintia expuesto a la intervencion del gobierno.

Liquidez Adecuada: La liquidez de CAESS y EEQ se sustenta en el efectivo en caja. Al 31 de diciembre de 2017,
alcanzaba USD16 millones y USD12 millones, respectivamente, y cerca de USD76 millones de lineas de crédiio
bancarias de corto plazo para comprar energia a los generadores, USD11millones de los cuales corresponden a lineas
comprometidas. La liquidez puede afectarse en caso de que la cancelacion del subsidio sufra rezagos similares a los
observados en 2017. Esto podria obligar a las compafiias a tomar mayor deuda para fondear sus requerimientos de
capital de trabajo, lo que podria debilitar su calidad crediticia.

Derivacion de las Clasificaciones respecto a Pares

Derivacion de las Clasificaciones frente a los Pares

Comparacion con Pares EEO muestra un perfil crediticio con apalancamiento por encima de la media de sus pares Delsur
[AA(slv)/Estable] y CTE [AAA(slv)/Estable], de 2.5x frente a 1.2x, asi como un margen de EBITDAR de
19.1% frente a 22.9%. La compafia compara positivamente respecto a pares respecto a su posicion de
mercado fuerte en el mercado de distribucion de electricidad en El Salvador.

Vinculo Matriz/Subsidiaria  Existe un vinculo entre matriz y subsidiaria que sea aplicable.

Techo Pais No hay una limitacién en las clasificaciones a causa del techo pais.
Entorno Operativo No hay un efecto del entomo operativo sobre las clasificaciones.
Otros Factores No aplica.

Fuente: Fitch

Sensibilidad de las Clasificaciones

Factores futuros que podrian llevar, de forma individuzal o en conjunto, a una accién positiva de
clasificacién:

Fitch no considera prabable que en el corio plazo se dé una accién de clasificacion positiva, debido a las condiciones
econémicas del pais y a la exposicion de CAESS y EEQ al riesgo regulatorio y politico. Una reduccién de estos riesgos,
acompafada de una mejora en el perfil financiero de las compafias, podria implicar una accién positiva en las
clasificaciones asignadas.

Factores futuros que podrian llevar, de forma individual o en conjunto, a una accién negativa de
clasificacién:

- debilitamiento scstenido de los indicadores de crédito;

- disminucion de la liquidez por costos de energia no recuperados a través de los subsidios del gobierno;

- una intervencion politica o regulatoria mayor que influya negativamente en el desempefio de la compafiia;

- deterioro en el entorno operativo por cambios regulatorios que pudieran afectar las necesidades de capital y
aumentar la exposicion a los subsidios.

Liquidez y Estructura de la Deuda

Liquidez y Vencimientos adecuados: La liquidez de CAESS y EEO se fundamenta en su riesgo bajo de negocio y en
que no tienen vencimientos de deuda sino hasta 2023. Por medio de AES El Salvador, la compafiia ha tenido acceso al
mercado de capitales y bancario. El grupo posee lineas de crédito por cerca de USD76 millones para la compra de
energia, USD11 millones de las cuales son lineas comprometidas. La deuda de CAESS y EEO totalizaba USD243
millones en pagarés a diciembre de 2017. La deuda de largo plazo forma parte de un financiamiento conjunto con las
filiales operativas salvadorefias del grupo por USD310 millones.

Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias

abril 30, 2018



FitchRatings Finanzas Corporativas

Electricidad/ El Salvador

Vencimientos de Deuda y Liquidez al Cierre de 2017

Resumen de Liquidez Original QOriginal
31 dic 2016 31 dic 2017

(USD miles)

Efectivo Disponible y Equivalentes 8,592 12,209

Inversiones de Corto Plazo & iy

Menos: Efectivo y Equivalentes Restringidos - -

Efectivo Disponible y Equivalentes Definidos por Fitch 8,592 12,209
Lineas de Credito Comprometidas 4,000 4,000
Liquidez Total 12,592 16,208
Mas: Flujo de Fondos Libre Proyectado por Fitch a 2018 (después de Dividendos) - 1,514
Liquidez Total Proyectada a 2018 o 17,723
Puntaje de Liquidez No significativo
EBITDA de los Ultimos 12 meses 21,872 23,341
Flujo de Fondos Libre de los Ultimos 12 meses -1,216 3,119

Fuente: Fitch y reportes de la compafiia

Vencimientos de Deuda Programados Original
(USD miles) 31 dic 2017
Diciembre 31, 2017 0
Diciembre 31, 2018 0
Diciembre 31, 2018 . ¢
Diciembre 31, 2020 0
Diciembre 31, 2021 0
Después de 2021 47,923
Deuda Total 47,923

Fuente: Fitch y reportes de la compafiia
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Los supuestos clave de Fitch considerados en el caso base de clasificacion del emisor incluyen:

- el gobierno contintia la cancelacion del subsidio, en un lapso de tiempo de entre 30 y 60 dias como maximo;

- ventas de energia crecen en promedio 2% en el periodo proyectado 2018-2021;

- las empresas distribuidoras de energia de AES El Salvador mantendrén su posicion de mercado fuerte;

- sedistribuye 100% de la utilidad neta del afio anterior;

- capex cercano a USD22 millones anuales (AES El Salvador consclidade).

Informacidén Financiera

(USD miles)

RESUMEN DE ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos Netos

Crecimiento de Ingresos (%)

EBITDA Operativo

Margen de EBITDA Operativo (%)

EBITDAR Operativo

Margen de EBITDAR Operativo (%)

EBIT Operativo

Margen de EBIT Operativo (%)

Intereses Financieros Brutos

Resultado antes de Impuestos

Resumen de Balance General

Efectivo Disponible

Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio
Deuda Neta

RESUMEN DE FLUJO DE CAJA

EBITDA Qperativo

Intereses Pagados en Efectivo

Impuestos Pagados en Efectivo

Dividendos Recurrentes de Compafiias Asociadas Menos
Distribucicnes a Participaciones Minoritarias

Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las Operaciones
Flujo Generado por la Operaciones (FGO)

Variacion del Capital de Trabzjo

Flujo de Caja Operativo (FCO)

Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total

Inversiones de Capital (Capex)

31 dic
2015

123,672
-11.8
22,843
18.6
22,943
18.6
16,186
13.1
-3.834
13,827

16,122
47,783
47,783
31,681

22,943
-3,696
-4,655

4,849
19,441
5,632
25,073

-9,365

Histérico

31 dic
20186

108,990
=414
21,872
19.9
21,872
19.9
15,036
127
-3.818
12,587

8,582
47,923
47,923
38,331

21,872
-3,670
-7,388

0

4,907
15,720
1,128
16,849

-8,737

31 dic
2017

122,313
1152
23,341
19.1
23,341
19.1
16,173
13.2
-4,346
13,607

12,209
54,867
54,867
42.658

23,341
-4,011
-5,354

0

3,752
18,237
3,035
22,272

-11,166

Proyecciones

31 dic
2018

127,206
4.0
24,169
19.0
24,169
19.0
17,315
13.6
-3,558
13,767

14,352
55,496
55,496
41,144

24,169
-3,558
-4.815

31 dic
2019

129,114
1.5
25177
19.5
25177
19.5
18,353
14.2
-3,340
15,013

11,293
51,125
51,125
39.832

25177
-3,340
=5,255

16,583
127
186,710

-6,456

31 dic
2020

129,501
0.3
25,253
195
25,253
195
18,358
14.2
~3,147
15,210

11,410
52,754
52,754
41,344

25,253
-3,147
-5,324

0

16,782
-765
16,017

=7,770
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Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 7.6 7.8 9.1 4.8 5.0 6.0
Dividendos Comunes -9,142 -9,328 =7.987 -8,775 -8,942 -9,759
Adgquisiciones y Ventas de Activos Fijos. Neto 0 0 -154 0 0 0
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos 4,026 -6,314 -6,140 0 0 0
Variacién Neta de Deuda 0 0 6,792 629 -4,371 1,629
Variacion Neta de Capital 0 0 0 0 0 0
Variacion de Caja y Equivalentes 10,592 -7,530 3.617 2,143 -3,059 117
DETALLE DE FLUJO DE CAJA

Margen de FGO (%) 15.7 14.3 15.7 12.4 12.8 13.0
Calculos para la Publicacion de Proyecciones

Capex, Dividendos. Adquisiciones y Otros Conceptos antes de -18,507 -18,065 -19,307 -14.881 -15,388 -17,529
Flujo de Fondos Libre

Flujo de Fondos Libre después de Adquisiciones y Ventas de 6,566 -1,216 2,965 1,514 1,312 =1,512
Activos Fijos

Margen del Flujo de Fondos Libre (después de Adquisiciones 5.3 =1.1 2.4 1.2 1.0 -1.2
Netas) (%)

RAZONES DE COBERTURA (VECES)

FGO/Intereses Financieros Brutos 5.9 48 5.4 5.4 6.0 6.3
FGO/Cargos Fijos 5.9 48 5.4 5.4 6.0 6.3
EBITDAR Operativo/Intereses Pagados en Efectivo + 6.2 6.0 5.8 6.8 75 8.0
Arrendamientos

EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo 6.2 6.0 5.8 6.8 7.5 8.0
RAZONES DE APALANCAMIENTO (VECES)

Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo 21 2.2 2.4 23 2.0 21
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR QOperativo 1.4 1.8 1.8 17 1.6 1.6
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA 2.1 2.2 2.4 2.3 2.0 2.1
QOperativo

Deuda Ajustada respecto al FGO 2.2 2.7 25 29 28 2.6
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO 15 22 2.0 24 2.0 2.1

Fuente: Calculos de Fitch e informes de la compafia

Coémo Interpretar las Proyecciones Presentadas

Las proyecciones presentadas se basan en el caso base proyectado y producido internamente de manera conservadora por la agencia. No
representa la proyeccion del emisor. Las proyecciones incluidas son solamente un componente que Fitch utiliza para asignar una clasificacion
o determinar una Perspectiva, ademés de que la informacion en las mismas refleja elementos materiales, pero no exhaustivos de los
supuestos de clasificacion de Fitch sobre el desempefo financiero del emisor. Como tal. no puede utilizarse para determinar una clasificacién
y no deberia ser el fundamento para tal propdsito. Las proyecciones se construyen usando una herramienta de proyeccién propia de Fitch
que emplez los supuestos propios de la clesificadara relacionados con el desempefio operativo y financiero, los cuales no necesariamente
reflejan las proyecciones que usted haria. Las definiciones propias de Fitch de términos como EBITDA, deuda o flujo de fondos libre pueden
diferir de las suyas. La agencia podria tener acceso, en determinadas ocasiones, a informacién confidencial sobre cierios elementos de los
planes futuros del emisor. Algunos elementos de dicha informacion pueden ser omitidos de esta proyeccion, incluso a pesar de ser incluidos
en |z deliberacién de Fitch, si lz agencia, a discrecian propia. considera que los datos pueden ser potencialmente sensibles desde el punto de
vista comercial. legal o regulatorio. La proyeccién (asi como la totalidad de este reporte) se produce estando sujeta estrictamente & las
limitaciones de responsabilidad. Fitch puede actualizar las proyecciones en repories futuros, pero no asume responsabilidad para hacerlo.
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Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo

Estructura Organizacional — AES EIl Salvador S.A. de C.V.
(USD millones; cifras al 31 de diciembre de 2017)

The AES Corporation
[BB / Positiva]

EBITDA 3,418

Deuda Total 18,965

Deuda Total/EBITDA (x) 5.8

] AES El Salvador Trust I
{100%) | |(mg%) (El Salvador)
USD310 millones en notas
AES Empresa Eléctrica de El AES El Salvador LLC para 2023
Salvador Ltd. de C.V. (Estados Unidos) N\
(El Salvador) )
o] 1
I 5
(20%) Ny \/ (80%) 20\, N\ (80%) 5
Qg
AES Distribuidores Salvadorefios AES Distribuidores 2!
y Compaiiia S.en C.de C.V. Salvadorefios Ltd. 51
(El Salvador) (El Salvador) 8 )
| [ '
i
(75%) (89%) [80%] \j/ (0.4%) |
T T T T T e T T T e T N e T |
i Compaidiia de Alumbrado Empresa Eléctrica de Distribuidora Eléctrica de AES Clesa y Compaiiia, :
1| Eléctrico de San Salvador, S.A. Oriente, S.A. de C.V. Usulutan, S.A. de C.V. S.C.deC.V. &
: (CAESS) (EEQ) (DEUSEM) (Clesa) !
(98%)

Fuente: Fitch y reportes de la compafia.
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Compania Fecha

Distribuidara de Electricidad 2017
del Sur, S.A.de C.V.

2016
2015
Compania de Alumbrado 2017

Eléctrico de San Salvador,
S.A. de C.V. y Subsidiarias

2016

2015
Empresa Eléctrica de 2017
Oriente, S.A.deCV. y
Subsidiarias

2016

2015
Companifa de 2016
Telecomunicaciones de El
Salvador S.A. de C.V.

2015

2014

FGO: flujo generado por las operaciones.
Fuente: Fitch

Clasificacion Ingreso Neto Margen de

(USD millones)

AAL—(slv) 274
AA-(slv) 235
AA-(slv) 297
A+(slv) 388
A+(slv) 34
A+(slv) 413
A+(slv) 122
A+(slv) 110
A+(slv) 124
AAA(sIv) 379
AAA(sIv) 386
AAA(slv) 308

EBITDA
Operativo
(%)

9.2

11.5
9.5
8.9

9.7
2.3
19.1

19.9
18.6
36.6

38.4
38.1

Margen de
FGO
(%)

7.8

7.1
101

8.1

6.0
8.7

15.7

14.3
15.7

38.3

38.2
36.1

Cobertura
FGO de
Cargo Fije
(veces)

6.8

6.3
126
29

2.0
3.0

5.4

4.9
5.8
137.1

222.7

354.4

Deuda
Ajustada
respecto al
FGO (veces)

24

3.4
2.0
42

6.6
4.1
25

2.7
22
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Conciliacidon de Indicadores Financieros Clave

Conciliacion de Indicadores Financieros Clave de Empresa Eléctrica de Oriente,
S.A. de C.V. y Subsidiarias

(USD miles) 31 dic 2017
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados
EBITDA Qperativo 23,341
+ Dividendos Recurrentes Pagados a Participaciones Minoritarias 0
+ Dividendos Recurrentes de Companias Asociadas 0
+ Ajuste Adicional por Dividendos Recurrentes a Participaciones Minoritarias y Compariias Asociadas 0
= EBITDA Operativo después de Participaciones Minoritarias y Compafifas Asociadas (k) 23,341
+ Arrendamiento Operativo Considerado como Capitalizado (h) 0
= EBITDAR Operativo después de Participaciones Minoritarias y Compafiias Asociadas (j) 23,341
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio (1) 54,867
+ Deuda por Arrendamientos Operativos 0
+ Otra Deuda fuera de Balance 0
= Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio (a) 54,867
Efectivo Disponible (Definido por Fitch) 12,209
+ Equivalentes de Efectivo Disponibles (Definidos por Fitch) 0
= Efectivo Disponible y Equivalentes (o) 12,209
Deuda Neta Ajustada (b) 42,658
Resumen del Flujo de Efectivo
Dividendos Preferentes (Pagados) (f) 0
Intereses Recibidos 1,509
+ Intereses (Pagados) (d) 4,011
= Costo Financiero Neto (e) -2,502
Flujo Generado por las Operaciones [FGO] ( c) 19,237
+ Variacion del Capital de Trabajo 3,035
= Flujo de Caja Operativo [FCO] (n) 22,272
Inversiones de Capital (m) -11,1686
Multiplo Utilizado en Arrendamientos Operativos 0.0

Apalancamiento Bruto (veces)

Deuda Ajustada/EBITDAR Operativo® (afj) 24

Deuda Ajustada respecto al FGO (a/{c—e+h-f)) 25

Deuda Total Ajustada/(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamientos Capitalizados — Dividendos Preferentes

Pagados)

Deuda Total con Asimilable al Patrimonic/EBITDA Operativo® (I/k) 2.4
Apalancamiento Neto (veces)

Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativo® (bij) 1.8

Deuda Neta Ajustada respecto a FGO (b/(c-e+h—f)) 2.0

Deuda Neta Ajustada/(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamiento Capitalizado - Dividendos Preferentes

Pagados)

Deuda Neta Total/(FCO — Capex) ((I-0)/(n+m})) 3.8

Cobertura (veces)

EBITDAR Operativo/(Intereses Pagados + Arrendamientos)” (i/-d+h) 5.8
EBITDA Operativo/intereses Pagados” (k/(-d)) 5.8
FGO a Cargos Fijos ((c-e+h-f)/(-d+h-f)) 5.4

(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamientos Capitalizados - Dividendos Preferentes Pagados)/{Intereses
Financieros Brutos Pagados + Arrendamientos Capitalizados — Dividendos Preferentes Pagados)
FGO a Intereses Financieros Brutos ((c—e—f)/{-d~f)) 5.4
(FGO - Costo Financiero Neto - Dividendos Preferentes Pagados)/(intereses Financieros Brutos Pagados -
Dividendos Preferentes Pagados)
* EBITDA/R después de distribuciones a compafias y participaciones minoritarias.
Fuente: Fitch con base en reportes de la compania

Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias
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Ajuste de Conciliacion de Fitch
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; ? EBITDA/R después de distribuciones a compaiiias y participaciones minoritarias.
| Fuente: Fitch con base en reportes de la compaiiia

Resumen de Ajustes a la Informacién Financiera
Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Valores Resumende Ajustes Otros Valores
Reportados  Ajustes por a Caja Ajustes Ajustados
(USD miles) 31 dic 2017 Fitch por Fitch
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados
Ingresos Netos 122,313 0 0 0 122,313
EBITDAR Operativo 23,341 0 0 0 23,341
EBITDAR Operativo después de Distribuciones a Companias
Asociadas y Participaciones Minaritarias 23,341 0 0 0 23,341
Arrendamiento Operativo 0 0 0 0 0
EBITDA Operativo 23,341 0 0 0 23,341
EBITDA Operativo después de Distribuciones a Compafias
Asociadas y Participaciones Minoritarias 23.341 0 0 0 23,341
EBIT Operativo 16,173 0 0 0 16,173
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 54,867 0 0 0 54,867
Deuda Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 54,867 0 0 0 54,867
Deuda por Arrendamientos Operativos 0 0 0 0 0
Otra Deuda fuera de Balance 0 0 0 0 0
Efectivo Disponible y Equivalentes 12,209 0 0 0 12,208
Efectivo y Equivalentes Restringidos/No Disponibles 0 0 0 0 0
Resumen del Flujo de Efectivo
Dividendos Preferenies (Pagados) 0 0 0 0 0
Intereses Recibidos 1,509 0 0 0 1,509
Intereses Financieros Brutos (Pagados) -4,011 0 0 0 -4.011
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 19,237 0 0 0 19,237
Variacion del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) 3,035 0 0 0 3.035
Flujo de Caja Operative (FCQ) 22272 0 0 0 22,272
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (Capex) -11,166 0 0 0 -11,166
Dividendos Comunes (Pagados) -7.987 0 0 0 -7.087
Flujo de Fondos Libre (FFL) 3,119 0 0] 0 3,119
Apalancamiento Bruto (veces)
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo® 2.4 2.4
Deuda Ajustada respecto al FGO 2.5 2.5
Deuda Total con Deuda Asimilable &l Patrimonio/EBITDA Operativo® 2.4 24
Apalancamiento Neto (veces)
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativo® 1.8 1.8
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO (veces) 20 2.0
Deuda Neta Ajustada/(FCO - Capex) (veces) 38 38
Cobertura (veces)
EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros Brutos + Arrendamientos)” 58 5.8
EBITDA Operativo/intereses Financieros Brutos® 58 5.8
FGO/Cargos Fijos 5.4 5.4
FGO/Intereses Financieros Brutos 5.4 5.4
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Lista Completa de Clasificaciones
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Clasificacion
Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Emisor de Largo Plazo EA+(slv)

Perspectiva

Estable

Ultima Accidn de Clasificacién

Afirmacion el 24 de abril de 2018

Clasificaciones en Escala Fitch

Clasificacion
Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Emisor de Largo Plazo A+{slv)

Perspectiva

Estable

Ultima Accidn de Clasificacién

Afirmacion el 24 ce abril de 2018

Metodologias e Informes Relacionados

Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativa (Septiembre 14, 2017)
Vinculo de Calificacién entre Matriz y Subsidiaria (Febrero 21, 2014)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017)

Analistas

Erick Pastrana
+506 2296 9182

erick.pastrana@fitchratings.com

Velia Valdeés
+52 81 8388 9100

velia.valdes@fitchratings.com

Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias

abril 30, 2018

10



FitchRatings Finanzas Corporativas

Electricidad/ El Salvador

Informacién Regulatoria

Nombre del Emiscr o Sociedad Empresa Eléctrica de Oriente, S.A. de C.V. y Subsidiarias
Administradora

Fecha del Consejo de Clasificacion 24/abril/2018

Nimero de Sesion 045-2018

Fecha de la Informacion Financiera en que  AUDITADA: 31/Diciembre/2017
Se Baso la Clasificacion

Clase de Reunion (Ordinaria/Extraordinaria)  Ordinaria

Clasificacion Anterior (si aplica) EA+(slv)
https:/iwww fitchratings.com/site/dam/jcr:6a0e5ed1-7dc1-4305-9d18-

Link del Significado de la Clasificacion 1d35fcd451e9/Definiciones%20de%20C alificaci%C3%B3n%20de %20EI1%20S alvador.pd
f

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la calificacidon (RAC/Reporte) se alude a calificacion debe entenderse incluido
el término clasificacién.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia
de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una
opinion en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estarén sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

Las clasificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha recibido
los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de clasificacién.

TODAS LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS:/FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CLASIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USQO DE TALES CLASIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CLASIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODCLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD. CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO
ADMISIBLE A LA ENTIDAD CLASIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CLASIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de Autor @ 2018 por Fitch Ratings, Inc. v Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, Mew York. NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, {212) S08-0500. Fax:
(212) 480-4435. Lz reproduccion o distribucion total o parcial esté prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados: En la asignacion y &l mantenimiento de sus
clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacidn factual que recibe de los emisores v sus agentes y de
otras fuentes que Fitch considera creibles. Fiteh lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la gue se basa de acuerdo con sus metodologias de
clasificacian, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encugntren disponibles para una emision dada
o en una determinada jurisdiccion. Lz forma en que Fitch lleve a cabo Iz investigacian factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se abtenga variara dependiendo
de la naturaleza de la emisién clasificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca |z emision y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y Ia naturaleza de la informacion plblica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistenies de lerceros lales como los informes de auditoria, carlas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y
otros informes proporcionados por tercercs, la dispenibilidad de fuentes de verificacion independiente y compelentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en Iz
jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch deben entender gue ni una investigacién mayor de hechos ni la
verificacion por terceros puede asegurar gue toda la informacian en la que Fitch se basa en relacion con una dasificacion o un informe seré exacta y completa. En (litima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y sbogados con
respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademds, las clasificaciones y las proyecciones de informacion finandlera v de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e
incorporan las hipétesis v predicciones sobre acontecimientos futures que por su naturaleza no se pueden comprobar coma hechos. Como resultado. 2 pesar de la comprobacion de
los hechos actuales, las clasificaciones y proyecciones puedsn verse afectadas por eventos fuluros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una
clasificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporgiona “tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningn tipo, y Fitch ne representa o garantiza que el informe o cualguiera
de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una dlasificacion de Fitch es unz opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision.
Esta opinion y los informes realizados por Filch se basan en witerios establecidos y metodologias que Fitch evalia y actualiza en forma continua. Por lo tante, las clasificaciones y
los informes son un producte de trabajo colective de Fitch y ningdn individue, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una clasificacion o un informe. La clasificacion na
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean reladianados a riesgo de crédito, @ menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Filch no esta
comprometido en la oferta o venta de ningun tilulo. Todos los informes de Filch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en i, Los individuos son nombrados solo con el proposito de ser contactes. Un informe con
una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisian ni un substituto de la informacion elaborada, verificade y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién
con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de Fitch. Filch no proporclona
asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningun
comentario sabre |a adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualguier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva ¢ fiscal de los pagoes efectuados en
relacion a los titulos. Fitch recibe honararios por parte de los emisares, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las cdasificaciones. Dichos honorarios
generaimente varian desde USD1,000 & USD750,000 (u olras monedas aplicables) por emisidn. En algunos casos, Fitch clasificara todas o algunas de las emisiones de un emisor
en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuote anual, Se espera que dichos hanorarios varien entre USD10.000 v
USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una clasificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fiteh 2 usar su nombre como
un experto en conexidn con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el 'Financial Services and Markets Act of 2000 de Gran
Bretafia. o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido 2 l2 relativa eficiencia de la publicacion y distribuclon electronica, los informes de Fitch pueden
estar disponibles haste res dias antes para los suscriplores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda. Taiwan y Corea del Norle: Fitch Austrelia Pty Lid tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le
autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. Lz informacion de clasificaciones crediticias publicada por Filch ne tiene ! fin de ser utilizada por
personas que sean “clientes minoristas” segun la definiclon de la "Corporations Act 2001"
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