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Las clasificaciones otorgadas por Fitch Ratings consideran la posicion sélida de mercado de AES
El Salvador en comparacién con otras distribuidoras de electricidad (DisCos), asi como su
exposicién a una intervencién alta tanto regulatoria como gubernamental. La posicion de
mercado de AES El Salvador se consolida a través de la presencia de sus subsidiarias: Compania
de Alumbrado Eléctrico de San Salvador, S.A. de C.V. y Subsidiarias (CAESS), Empresa Eléctrica
de Oriente, S.A. de C.V. (EEO), Distribuidora Eléctrica de Usulutdn (Deusem) y AES Clesay
Companiia, S.A. de C.V. (Clesa).

De acuerdo con la “Metodologia de Vinculo de Calificacionentre Matriz y Subsidiaria”, Fitch
considera que los incentivos legales, estratégicos y operacionales de CAESS con su matriz The
AES Corporation (clasificacion internacional de riesgoemisor [IDR; issuer defaultrating] en ‘BBB-
"con Perspectiva Estable) son bajos. Esto es debido a la ausencia de garantias, avales o clausulas
de incumplimiento cruzado, contribucién financiera y competitiva baja de las subsidiarias e
integracion operacional de estas de baja a moderada. Por lo tanto, el anélisis se realiza con base
en los perfiles de riesgo individuales de CAESS.

Factores Clave de Calificacion

Posicion Robusta de Mercado y Riesgo Bajo de Negocio: El riesgo bajo de negocio de las
empresas de AES El Salvador es caracteristico de las entidades distribuidoras de electricidad,
resultado de la base de clientes estable y un flujo de caja predecible. 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, puesto que las DisCos poseen economias de
escala significativas. Esto hace ineficiente que mas de una compafia opere en la misma area.

Un factor de clasificacion importante es la posicion fuerte de mercado, dado que es el grupo mas
grande de distribucién de energia en el pais. Distribuye poco mas de 70% de las ventas de
energiay tiene aproximadamente 1.5 millones de clientes.

Exposiciéon al Riesgo Regulatorio y Politico: La exposicion a riesgos regulatorios y al pago
oportuno de los subsidios gubernamentales es altay podria incidir en la generacién de flujos
operativos. Durante 2017, las DisCos no recibieron el pago de subsidios, ya que fueron
suspendidos casi totalmente en gran parte del afio. Desde 2018, el pago del subsidio se ha hecho
de manera oportuna, con base en la determinacién nueva de los mismos a través de mecanismos
que permiten su programacion en el presupuesto anual de Gobierno.

Este ha indicado que se revisaran los subsidios, aunque no se han dado a conocer los detalles de
una propuesta de cambio al sistema actual. Durante 2022, los subsidios fueron equivalentes a
cerca de 40% del EBITDA de CAESS, por lo que Fitch considera que los pagos continuos y
oportunos de los subsidios son importantes para la liquidez y el capital de trabajo de las
empresas; y que los subsidios a la electricidad podrian afectarse en el futuro en caso de un
deterioro enlas finanzas publicas.

Reduccion en Pérdidas de Energia: Durante 2022, las pérdidas de energia totales disminuyeron
anivelesde 10%, desde nivelescercanos a 11% en afosanteriores. Esta disminucién en pérdidas
es resultado de las iniciativas gubernamentales para mejorarla seguridad en el pais, asi como de
inversiones en nuevas tecnologias y esfuerzos de alcance comunitario por parte de AES El
Salvador. Hacia adelante, Fitch espera que las pérdidas se mantengan en niveles cercanos a
10%.
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Niveles Sélidos de Rentabilidad: Al cierre de diciembre de 2022, el EBITDA de CAESS fue de USD47.8 millones (2021:
USD43.7 millones). Los niveles de rentabilidad se asocian a la recuperaciéon del consumo en todos los segmentos de
negocio, especificamente la recuperacion dentro de los negocios pequefios y comercios. Fitch espera que esta
tendencia continle y resulte en niveles de EBITDA para 2023 de USD46 millones para la compaiia. La agencia
considera que, a pesar de que la metodologia tarifaria actual es positiva para las compaiias, estas contintian expuestas
alaintervencién del Gobierno salvadorefio.

Apalancamiento Moderado: El perfil de crédito de las compafias tiene respaldo en la estructura tarifaria, la cual se
revisacada cinco afnos y tienevigenciahasta 2027. Al cierre de diciembre de 2022, la razén de apalancamiento, medido
como deuda total a EBITDA, para CAESS fue de 4.4x. Los indicadores estuvieron alineados con lo esperado por Fitch,
como resultado de la recuperacion en el consumo. La agencia espera que, al cierre de 2023, el apalancamiento de
CAESS permanezca similar al de 2022.

Resumen de Informacion Financiera

(USD millones) 2020 2021 2022 2023P 2024P 2025P
Ingresos Brutos 353,270.0 403,952.0 4592450 4454680 452,150.0 458,480.0
Margen de EBITDAR (%) 10.0 10.8 104 10.9 11.2 115
Deuda Ajustada/EBITDAR (x) 5.6 4.8 44 4.2 3.8 35
EBITDAR/Intereses + Arrendamientos

Estimados (x) 5.2 6.9 34 5.1 5.6 6.3
Flujo de Fondos Libres (6,536.0) (2,516.0) (6,413.0) — — —

P - Proyeccion. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS

Derivacion de Clasificacidon respecto a Pares

En conjunto, CAESS y EEO muestran un perfil financiero relativamente mas débil comparado con sus pares de
clasificacion; Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V. (Delsur) [EAAA(sIv); Perspectiva Estable] y Compariia
de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de C.V. (CTE-Telecom) [EAAA(slv); Perspectiva Estable]. Al cierre de 2022,
el apalancamiento consolidado, medido como deuda total a EBITDA, de CAESS y EEO fue de 3.2x (Delsur: 1.8x).
Delsur posee una escala de operaciones menor que la de las companias operativas de AES El Salvador.

Conrespecto a pares en la categoria ‘EAAA(sIV), la clasificacion de CTE-Telecom considera el perfil financiero fuerte
(no tiene deuda financiera) y la posicion comparativamente mejor en cada métrica crediticia en relacién con todos sus
pares locales. La clasificacion de Instituto Costarricense de Electricidad, S.A. y Subsidiarias (ICE) [EAAA(slv);
Perspectiva Estable] contempla el perfil de negocio monopolistico y el soporte implicito del Gobierno de Costa Rica
[BB-; Perspectiva Estable].

Sensibilidades de la Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:

° Fitch no anticiparia una accion de clasificacion positiva dada la exposicién de CAESS al riesgo regulatorio y
politico;
° una dependencia menor de los subsidios del Gobierno y conservar un perfil financiero similar al actual podrian

derivar enuna accion positiva.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificaciéon
negativa/baja:

. un debilitamiento constante de los indicadores de crédito;

° un aumento en la intervencién politica o regulatoria que influyera negativamente en el desempefio de las
compafias;

° un deterioro del entorno operativo derivado de cambios regulatorios que pudieran afectar las necesidades de

capital y aumentaran la exposicion a los subsidios.
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Liquidez y Estructura de la Deuda

Liquidez Adecuada: Al 31 de diciembre de 2022, CAESS contaba con USD17.9 millones en efectivo, con vencimientos
de deuda de corto plazo por USD28.6 millones. La compafia presenta vencimientos de deuda de largo plazo por
USD181.0 millones, el cual forma parte de un financiamiento conjunto con las filiales operativas salvadoreias del
grupo por USD348 millones.

Perfil del Emisor

La actividad principal de las compafias es distribuir energia eléctrica, y en el caso de CAESS es a municipalidades y
distritos urbanos en El Salvador, regiones de San Salvador, Chalatenango, Cabafas,y Cuscatlan.

Escenario de Liquidez y Vencimiento de Deuda sin Refinanciamiento

Analisis de Liquidez

(USD miles) 2023P 2024P
Liquidez Disponible

Efectivo Disponibley Equivalentes Inicial 17,961 11,420
Flujo de Fondos Libres Proyectadoen 2021 por Fitch (después de dividendos y adquisiciones) (482) 9,968
Crédito Revolvente 22,500

Total de Liquidez Disponible (A) 39,979 21,388
Usos de Liquidez

Vencimientosde Deuda (28,559) (9,957)
Uso Total de Liquidez (B) (28,559) (9,957)
Calculo de Liquidez

Efectivo Disponibley Equivalentes Final (A+B) 11,420 11,431
Disponibilidad de Lineas de Crédito Comprometidas 0 0
Liquidez Total 11,420 11,431
Puntaje de Liquidez (x) 0.6 2.1

P - Proyeccion. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS

Vencimientos de Deuda Programados

(USD miles) 2022
2023 28,559
2024 9,957
2025 10,700
2026 12,316
2027 93,144
Después 54,926
Total 209,602

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS

Supuestos Clave
Los supuestos clavede Fitch considerados en el caso basede clasificacion del emisor:

. el crecimiento de los clientes de 1% anual entre 2023 y 2025;

° las pérdidas de energia del grupo se mantendran en aproximadamente 10% para 2023;
° el Gobierno contintia con el pago oportuno del subsidio;

° caja minima de USD11 millones en CAESS. El exceso se distribuye en dividendos.
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Informacion Financiera

Histérico Proyeccion

(USD miles) 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Resumen de Estado de Resultados
Ingresos 353,270.0 403,952.0 4592450 4454680  452,1500 458,480.0
Crecimiento de Ingresos (%) (21.2) 14.3 13.7 (3.0) 1.5 14
EBITDA (antes de Ingresos de Companias Asociadas) 35,437.0 43,696.0 47,841.0 48,556.0 50,641.0 52,725.0
Margen de EBITDA (%) 10.0 10.8 104 10.9 11.2 115
EBITDAR 35,437.0 43,696.0 47,841.0 48,556.0 50,641.0 52,725.0
Margen de EBITDAR (%) 10.0 10.8 104 10.9 11.2 11.5
EBIT 22,143.0 30,255.0 33,720.0 33,330.0 35,053.0 36,948.0
Margen de EBIT (%) 6.3 7.5 7.3 7.5 7.8 8.1
Intereses Financieros Brutos (15,994.0) (15,348.0) (18,957.0) (13,452.0) (13,100.0) (12,429.0)
Resultado antes de Impuestos (Incluyendo Ganancias/
Pérdidas de Compaiiias Asociadas) 14,883.0 23,7010 23,711.0 24,673.0 26,748.0 29,3140
Resumen de Balance General
Efectivo Disponibley Equivalentes 13,079.0 19,780.0 17,961.0 11,420.0 11,431.0 10,564.0
Deuda 197,807.0 208,886.0 209,6020 203,543.0 193,586.0 182,886.0
Deuda Ajustada por Arrendamientos 197,807.0 208,886.0 209,602.0 203,543.0 193,586.0 182,886.0
Deuda Neta 184,7280  189,106.0 1916410 192,1230 182,1550 172,322.0
Resumen del Flujo de Efectivo
EBITDA 35,437.0 43,696.0 47,841.0 48,556.0 50,641.0 52,725.0
Intereses Pagados en Efectivo (15,179.0)  (15,241.0) (18,222.0)  (13,452.0) (13,100.0)  (12,429.0)
Impuestos Pagados en Efectivo (11,850.0) (11,095.0) (4,507.0) (8,636.0) (9,362.0)  (10,260.0)
Dividendos Recurrentes de Compaiiias Asociadas Menos
Distribuciones a Participaciones Minoritarias — — — 0.0 0.0 0.0
Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las Operaciones 4,137.0 3,698.0 1,825.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por la Operaciones (FGO) 20,965.0 29,979.0 31,072.0 30,468.0 32,179.0 34,036.0
Margen de FGO (%) 5.9 74 6.8 6.8 7.1 74
Variacién del Capitalde Trabajo (1,659.0) 2,863.0 (1,028.0) 1,496.0 231.0 219.0
Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) (FCO) 19,306.0 32,842.0 30,044.0 31,964.0 32,410.0 34,255.0
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente — — — — — —
Inversiones de Capital (Capex) (17,404.0) (26,360.0) (34,097.0) — — —
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 4.9 6.5 7.4 — — —
Dividendos Comunes (Pagados) (8,438.0) (8,998.0) (2,360.0) — — —
Flujo de Fondos Libre (FFL) (6,536.0) (2,516.0) (6,413.0) — - —
Adquisicionesy Ventas de Activos Fijos, Neto 3.0 — — — — —
Otros Flujosde Inversionesy Financiamientos (998.0) (1,101.0) (8,173.0) — — —
Variacién Netade Deuda (3,084.0) 10,318.0 10,720.0 (6,059.0) (9,957.0)  (10,700.0)
Variaciéon Neta de Capital — — — 0.0 0.0 0.0
Variacién de Cajay Equivalentes (10,615.0) 6,701.0 (3,866.0) (6,541.0) 11.0 (867.0)
Razones de Apalancamiento (x)
Deuda/EBITDA 5.6 48 4.4 42 3.8 35
Deuda Neta/EBITDA 52 4.3 4.0 4.0 3.6 3.3
Deuda Ajustada/EBITDAR 5.6 4.8 4.4 42 3.8 35
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR 5.2 4.3 4.0 4.0 3.6 3.3
Coberturade Cargo FijoNetoa EBITDAR 5.2 6.9 3.4 5.1 5.6 6.3
Deuda Ajustada/FGO Ajustado 7.1 5.8 4.6 5.1 4.7 4.3
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Histérico Proyeccion
(USD miles) 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Deuda Neta Ajustada/FGO Ajustado 6.7 5.2 4.2 4.8 4.4 4.1
Deuda/FGO 7.1 58 4.6 5.1 47 43
Deuda Neta/FGO 6.7 5.2 4.2 4.8 4.4 4.1
Calculos paralaPublicacién de Proyecciones
Capex, Dividendos, Adquisiciones y Otros Conceptos antesdel FFL ~ (25,839.0) (35,358.0) (36,457.0) (32,446.0) (22,442.0) (24,422.0)
FFL despuésde Adquisicionesy Ventas de Activos Fijos (6,533.0) (2,516.0) (6,413.0) (482.0) 9,968.0 9,833.0
Margen del FFL (después de Adquisiciones Netas) (%) (1.8) (0.6) (1.4) (0.1) 2.2 2.1
Razonesde Cobertura (x)
FGO/Intereses 1.8 24 2.5 3.0 3.2 34
FGO/Intereses + Arrendamientos Estimados 1.8 24 2.5 3.0 3.2 34
EBITDAR/Intereses + Arrendamientos Estimados 2.3 2.9 2.6 3.6 3.9 4.2
EBITDA/Intereses 2.3 2.9 2.6 3.6 3.9 4.2
Meétricas Adicionales
(FCO-Capex)/Deuda (%) 1.0 3.1 (1.9) 34 6.7 9.2
(FCO-Capex)/Deuda Neta (%) 1.0 34 (2.1) 3.7 7.1 9.8
FCO/Capex (%) 110.9 124.6 88.1 128.1 166.7 196.6
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS

Como Interpretar lasProyecdones Presentadas

Las proyecciones presentadas se basan en el caso base proyectado y producido internamente de manera conservadora por Fitch Ratings. No representa la proyeccion del emisor calificado. Las proyecciones
mencionadas son solamente un componente que Fitch Ratings utiliza para asignar una calificacion o determinar una perspectiva de calificacion, ademas de que lainformacion en las mismas refleja elementos
significativos, pero no exhaustivos, de los supuestos de calificacion de Fitch Ratings sobre el desempefio financiero del emisor. Como tal, no puede utilizarse para determinar una calificacion y no deberia srel
fundamento para tal propdsito. Las proyeccionesse construyen usando una herramienta de proyeccion propia de Fitch Ratingsque emplea lossupuestos propios de la calificadora relacionados conel desem pefo
operativo y financiero, los cuales no necesariamente reflejan las proyecciones que usted haria. Las definiciones propias de Fitch Ratings de términos como EBITDA, deuda o flujo de fondos libre pueden diferir
de las suyas. La agencia podria tener acceso, en determinadas ocasiones, a informacion confidencial sobre ciertos elementos de los planes futuros del emisor. Algunos elementos de dicha informacion pueden
ser omitidos de esta proyeccion, incluso a pesar de serincluidos en ladeliberacién de Fitch Ratings, sila agencia, asu discrecion, considera que los datos pueden ser potencialmente sensibles desde el punto de
vista comercial, legal o regulatorio. La proyeccion (asi como latotalidad de este reporte) se produce estando sujetaestrictanente alas limitaciones dela divulgacional final de este reporte. Fitch Ratings puece
actualizar las proyecciones enreportes futuros, perono asume responsabilidad de hacerlo. Lainformacion financiera original de periodos histéricos es procesada por Fitch Solutions en nombre de FitchRatings

Los ajustes financieros clave y todas las proyecdiones financierasatribuidas a FitchRatingsson producidos por personal de la agenciade calificacion.
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Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo

Estructura Organizacional— AES El Salvador S.A.de C.V.
USD millones; cifras al 31 de diciembre de 2022
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El Salvador

The AES Corporation
[BBB-/ Estable]
EBITDA 3,382
Deuda Total 24,088
Deuda Total/EBITDA (x) 7.7
100% | | 100%

AES Empresa Eléctrica de El AES El Salvador Ltd.

Salvador Ltd. de C.V. Lo
Islas C
(E Salvador) (Islas Caimén)
100%
20% | 80%
AES Soluciones
(El Salvador)
| 50% AES Distribuidores
Salvadoreiios S.en C.de C.V.
Bosforo RL de CV (El Salvador)
(El Salvador) |
f 50% 75% | 89% 80% 0.4%
CMI Solaris Investments i
(Espafa) ég::ﬂigﬁ:g:;gg}t;fﬁ: Empresa Eléctrica de AES Clesa y Compaiiia,
SA ’ Oriente, S.A. de C.V. S.C.deC.V.
98% 20% , 60% 20%
Distribuidora Eléctrica de .. .
Usulutan, S.A. de C.V. AES Unicn de Negocios

Clasificada por Fitch. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS, EEO
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Resumen de Informacion Financiera de Pares
EBITDAR /
Fechade Deuda Intereses + Flujo de
Estados Ingresos Brutos Margen de Ajustada/ Arrendamientos Fondos Libres
Compaiiia Clasificacién Financieros (USD millones) EBITDAR (%) EBITDAR (x) Estimados (x) (USD millones)
Companiade Alumbrado Eléctrico de
San Salvador, S.A.de C.V.y Subsidiarias EAA-(slv)
EAA-(slv) 2022 459,245 104 4.4 34 (6,413)
EAA-(slv) 2021 403,952 10.8 4.8 6.9 (2,516)
EA+(slv) 2020 353,270 10.0 5.6 5.2 (6,536)
Empresa Eléctricade Oriente, S.A.de
C.V.ySubsidiarias EAA-(slv)
EAA-(slv) 2022 201,156 18.1 1.7 17.8 12,407
EAA-(slv) 2021 176,668 19.1 1.8 16.4 (1,864)
EA+(slv) 2020 137,493 19.3 2.2 13.9 (3,964)
Distribuidora de Electricidad del Sur,
SA.deC.V. EAAA(sIV)
EAA(slv) 2022 345,037 7.8 1.6 21.9 935
EAA-(slv) 2021 299,407 9.2 1.8 (51.2) (6,301)
EAA-(slv) 2020 249,853 8.9 2.1 21.1 (1,114)
Compafiade Telecomunicaciones de El
Salvador S.A.de C.V. EAAA(sIv)
EAAA(slv) 2022 456,654 33.0 (22.6) (76,808)
EAAA(slv) 2021 436,999 37.0 (81.9) 31,819
EAAA(sIv) 2020 399,752 35.3 (9.2) 31,323
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS
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Informacién Financiera Ajustada por Fitch
Tabla de Ajustesy Reconciliacién de Indicadores Financieros Clave
Valores
Valores Suma de Ajustes Ajustados por
(USD miles, al 31 dediciembre de 2022) Notasy Férmulas Reportados deFitch Otros Ajustes Fitch
Resumen de Estado de Resultados
Ingresos 459,245 459,245
EBITDAR 49,032 (1,191) (1,191) 47,841
EBITDAR despuésde Distribuciones a Companias Asociadas y
Participaciones Minoritarias (a) 49,032 (1,191) (1,191) 47,841
Arrendamiento Operativo (b) 0 0
EBITDA (c) 49,032 (1,291) (1,191) 47,841
EBITDA después de Distribuciones a Compafias Asociadas y
Participaciones Minoritarias (d) = (a-b) 49,032 (1,291) (1,191) 47,841
EBIT (e) 34,103 -383 (383) 33,720
Resumen de Deuda y Efectivo
Otra Deuda fuera de Balance (f) 0 0
Deuda® (g) 209,602 209,602
Arrendamiento Equivalente a Deuda (h) 0 0
Deuda Ajustada por Arrendamientos (i) = (g+h) 209,602 209,602
Efectivo Disponibley Equivalentes (i) 17,961 17,961
Efectivo y Equivalentes Restringidos 0 0
Resumen del Flujo de Efectivo
EBITDA después de Distribuciones a Comparias Asociadasy
Participaciones Minoritarias (d) = (a-b) 49,032 (1,191) (1,191) 47,841
Dividendos Preferentes (Pagados) (k) 0 0
Intereses Recibidos (0] 4,135 4,135
Intereses (Pagados) (m) (18,605) 383 383 (18,222)
Impuestos en Efectivo (Pagados) (4,507) (4,507)
Otros Flujos Antes del FGO 1,017 808 808 1,825
Fluio Generado por las Operaciones (FGO) (n) 31,072 31,072
Variacién del Capital de Trabaijo (Definido por Fitch) (1,028) (1,028)
Flujo de Caja Operativo (FCO) (o) 30,044 30,044
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente 0 0
Inversiones de Capital (Capex) (p) (34,097) (34,097)
Dividendos Comunes (Pagados) (2,360) (2,360)
Flujo de Fondos Libre (FFL) (6,413) (6,413)
Apalancamiento Bruto (x)
Deuda Ajustada/EBITDAR® (i/a) 4.3 4.4
Deuda Ajustada/FGO Ajustado (i/(n-m-l-k+b)) 4.6 4.6
Deuda/FGO (i-h)/(n-m-1-k) 4.6 4.6
Deuda/EBITDA? (i-h)/d 4.3 4.4
(FCO-Capex)/Deuda (%) (o+p)/(i-h) (1.9) (1.9)
Apalancamiento Neto (x)
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR? (i-)/a 3.9 4.0
Deuda Neta Ajustada/FGO Ajustado (i-j)/(n-m-I-k+b) 4.2 4.2
Deuda Neta/FGO (i-h-j)/(n-m-I-k) 4.2 4.2
Deuda Neta/EBITDA? (i-h-j)/d 3.9 4.0
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Tabla de Ajustesy Reconciliacion de Indicadores Financieros Clave
Valores
Valores Suma de Ajustes Ajustados por
(USD miles, al 31 dediciembre de 2022) Notasy Férmulas Reportados deFitch Otros Ajustes Fitch
(FCO-Capex)/Deuda Neta (%) (o+p)/(i-h-j) (2.1) (2.1)

Cobertura (x)

EBITDAR/Intereses + Arrendamientos Estimados? a/(-m+b) 2.6 2.6
EBITDA/Intereses’ d/(-m) 2.6 2.6
FGO/Intereses + Arrendamientos Estimados (n-1-m-k+b)/(-m-k+b) 2.4 2.5
FGO/Intereses (n-1-m-k)/(-m-k) 2.4 2.5

2EBITDA/R después de distribuciones a companias asociadas y participaciones minoritarias. PIncluye otra deuda fuera de balance. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CAESS
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Informacion Adicional Relevante
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Fuente: Fitch Ratings, Banco Central de Reserva
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Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo, vigentes en escala de Fitch, se detallan a continuacién:

Clasificaciéon de largo plazo en escala nacional de ‘AA-(slv)’; Perspectiva Estable.

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas enla Ley del Mercado de
Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de Riesgo.
Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se modifican de la siguiente manera: a las de
riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica
la escala a una que va de N-1a N-5. El sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacién nacional en El Salvador.
Las definiciones de las clasificaciones se encuentran disponibles en
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america.
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Informacién Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Compania de Alumbrado Eléctrico de San Salvador, S.A. de
C\V.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 20/abril/2023

NUMERO DE SESION: SLV 2023 36

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
o AUDITADA: 31/diciembre/2022;

o NO AUDITADA: 30/septiembre/2022.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (S| APLICA): ‘EAA-(slv)

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:6a0e 5ed1-7dc 1-4305-
9d18-1d35fcd45 1e9/Definiciones%20de%20Calificaci% C3%B3n%20de%20EI%20Salvador. pdf

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

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird 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 opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

Companiade Alumbrado Eléctrico de San Salvador, S.A.de C.V.y Subsidiarias
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridasy se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud del emisor clasificado ode
un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de
clasificacion de Fitch para cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento,
estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las clasificaciones publicas, criterios y
metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de
interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también
disponibles enla secciéon de Coédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site /regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad
clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de clasificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para
el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compaiiia)
se pueden encontrar en elresumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignaciony & mantenimientode sus clasificaciones, asicomo en larealizacién de otros informes (incluyendoinformacion prospectiva), Fitch se basaen informacionfactal
que recibe de los emisores y sus agentesy de otras fuentes que Fitchconsidera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre laqe =
basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, enla medida de que dichasfuentes s
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La formaen que Fitch lleve acabo lainvestigacion factual yel alcancede la verificacién por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturalezade la emision dasificaday el emisor, losrequisitos y practicas en lajurisdiccion en que se ofrece y coloca
la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de lainformacion publica relevante, el acceso arepresentantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evauaciones, informes
actuariales, informes témicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
terceros con respecto alaemision enparticular o enlajurisdiccidondel emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de dasificaciones e informesde Fitchdeben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que todala informacién en la que Fitch se basa en relacion con una dasificacion o un
informe sera exacta y completa. En dltimainstancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de lainformacion que proporcionan a Fitch y d mercado en s
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus dasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar enla labor de los ex pertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las dasificaciones y | as proyecciones de informacion financieray de oro
tipo son intrinsecamente una vision hadia e futuro eincorporanlas hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futurosque por sunaturaleza nose pueden comprobar cano
hechos. Como resultado, a pesar de lacomprobacion de loshechos actuales, lasclasificaciones y proyecciones pueden verse af ectadas por eventos futuros o condiciones qe ro
se previeron en el momento en que se emitiéo afirmo una dasificacién o una proyeccién.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el infame o
cualquiera de sus contenidos cumplirdnalgunode los requerimientos de un destinatario del informe. Una dasificacion de Fitch esuna opinién encuantoalacalidad crediticiade
una emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitchse basan en criterios establecidos y metodologias que Fitchevaltay actualiza en forma continua. Por lo tantq las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es tinicamente responsable por una clasificacién o un
informe. La clasificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionadcs
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en in
informe de Fitch estuvieron involucrados en, perono son individualmente responsables por, las opiniones vertidas enél. Los individuos son nombrados solo con el propésito de
ser contactos. Un informe con una clasificacionde Fitch no esun prospecto de emision ni un substituto de lainformacion elaborada, verificaday presentada alos inversores por
el emisor y sus agentes enrelacion conla venta delos titulos. Lasclasificaciones pueden ser modificadaso retiradas en cualquier momento por cualquier razén asoladiscrecn
de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacion paracomprar, vender o mantener cualquier titua
Las clasificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de
titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch
clasificara todas o agunas de las emisiones de un emisor enparticular, o emisiones aseguradas ogarantizadas por un asegurador o garante enparticular, por unacuota anua Se
espera que dichos honorarios varien entre USD10000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). Laasignacion, publicacion o diseminacion de una clasificacion de Fitch ro
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de regstro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de GranBretaria, olas leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficienda de
la publicacion y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de
Clasificacion Estadistica Reconocidaa Nivel Nacional (‘NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de dasificacion crediticiacela
NRSRO estan enlistadas en el Item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones c rediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias noestanenlistadasen & documento“FormNRSRO”(las “noNRSRO")y, por tanto, las clasificacionescrediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de
clasificaciones crediticias emitidas por, oen nombre de, laNRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwany Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) qe ke
autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a“clientes mayoristas”. La informacién de clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilzaca
por personas que sean “clientes minoristas” segtinla definicionde la“Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (2 12) 908-0500.
Fax: (212) 480-4435. Lareproduccion odistribucion total o pardal esta prohibida, salvocon permiso. Todos los derechos reservados.
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