DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.

Santa Tecla, Republica de El Salvador ) :
CertificadoNo Certificado de Acciones Cantidad de Acciones
ADELSUR Serie Unica

ESTE VALOR PUEDE NEGOCIARSE EN LA BOLSA DE VALORES

Distribuidora de Electricidad Del Sur, Sociedad Andnima de Capital Variable, de nacionalidad Salvadorefia, del domicilio del Municipio de Santa Teclz, departamento
de La Libertad, constituida por Escritura Publica otorgada en la ciudad de San Salvador, a las once horas y treinta minutos del dia dieciséis de noviembre de
mil novecientos noventa y cinco, ante los oficios del notario Jaime Amado del Valle Menjivar, inscrita en el Registro de Comercio al Namero 29, Libro 1159 del
Registro de Sociedades; modificado su pacto social por Escritura Piblica otorgada en la ciudad de San Salvador, a fas quinte horas del dia quince de mayo
de mil novecientos noventa y seis, ante los oficios del Notario Jorge Hermandez Colocho, inscrita en el Registro de Comercio bajo el nimero 23, del Libro 1226
del Registro de Sociedades; modificado su pacto social por Escritura Publica otorgada en la ciudad de San Salvador, a las catorce horas del dia catorce de
abril de mil novecientos noventa y nueve, ante los oficios del notario Luis Miguel Espino Arrieta, inscrita en &l Registro de Comercio bajo el nimero 23 del libro
1445 del Registro de Sociedades; modificado su pacto social por Escritura Publica otorgada en la ciudad de San Salvador, a las once horas y treinta minutos
del dia veintiséis de Septiembre de dos mil tres, ante los oficios de la notario Lilian Ruth Zefaya Panting, inscrita en ef Registro de Comercio bajo el nomero
13 del fibro 1854 del Registro de Sociedades; modificado su pacto social por Escritura Pablica otorgada en la ciudad de San Salvador, a las siete horas del
dia veintinueve de Agosto de dos mil ocho, ante los oficios de la notario Ana Mercedes Lopez Guevara, inscrita en 8l Registro de Comertcio bajo el nlimero 52
del libro 2356 del Registro de Sociedades; y modificado su pacto social por Escritura Piblica otorgada en la ciudad de San Salvador, a las nueve horas del
dia seis de Septiembre de dos mil diez, ante los oficios del notario Juan Carlos Herrera Pineda, inscrita en el Registro de Comercio bajo el nimero 46 del libro

2614 del Registro de Sociedades, con un plazo indefinido, con un capital minimo que ha sido modificado mediante acuerdo de Junta General Extraordinaria
de Accionistas y que asciende a la suma de NUEVE MILLONES DE DOLARES (US$9,000,000.00) y un capital social que ha sido modificado en su parte variable
mediante sucesivos acuerdos adoptados en Junta General Extraordinaria de Accionistas hasta alcanzar su actual monto de TRES MILLONES DOSCIENTOS
QCHENTA Y DOS MIL DOSCIENTOS NOVENTAY DOS BPOLARES (US$3,282,292.00).

Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores. Su registro no implica certificacion
sobre la calidad del valor ¢ la solvencia del emisor. La inscripcidn de la emision en la Bolsa no implica certificacion sobre la calidad del valor ¢ la solvencia

del emisor,
CAPITAL SOCIAL INTEGRAMENTE SUSCRITO Y PAGADO USS$ 12,2582,292.00

CAPITAL MINIMO US$ 9,000,000.00
CAPITAL VARIABLE US$ 3,282,292.00

Dividido en 3,070,573 Acciones Con:nunes y Nominativas, de un Valor Nominal de cuatro dolares de ios Estados Unidos de América,

Por el presente cerlificado se hace constar que: &s propietario de
Acciones Comunes y nominativas de esta Sociedad, pagadas en un 100%, registradas bajo el ndmero de folia______del Libro dg Registro de Accionistas.

El presente Certificado se expide de acuerdo a los términos, condiciones y disposiciones det pacto social, aceptados por el titular del Certificado.
Santa Tecla, de de

DIRECTOR PRESIDENTE GERENTE GENERAI.




La emision de acciones emilida por Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V., cuenta con las siguientes autorizaciones: 1. Acuerdo de [a Junta Direcliva de |a sociedad, emisora que se
encuenira asentada en acta nimero diecisiete celebrada ef dia 25 de Junic de 1997. 2. Acuerdo de Inscripcion tomado por la junta Directiva de Ja Sociedad Mercado de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V., hoy Bolsa de Valares de El Salvader, 5.A. de CV., en sesién JD-23/97 celebrada el dia 25 de noviembre de 1997. 3. Acuerdo del asiento en el Registro Publice Bursatil qus lleva la
Superintendencia de Valores, tomado en sesion de Consejo Directivo nimero CD-§1/57 celebrada el dia 11 de diciembre de 1 997. 4. Acuerde de Junta General Extraordinaria de Accionistas del
emisor tomado en sesién almero seis celebrada el 17 de noviembre de 1988, por el que se resolvid aumentar el capital social del misme a ¢403, 057,300.00 equivalentes a US$H46, 063,691.43.
5. Acuerdo de inscripcion tomado por la Junta Directiva de Ja Scciedad Mercado de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. hoy Bolsa de Valores de El Sakvador, S.A. de C.V., en sesibn JD-32/89
celebrada ef dia 16 de noviembre de 1999, 6. Acuerdo del asiento en el Registro Pablico Bursatil que lleva la Superintendencia de Valores, tomade en sesion de Consejo Directivo nomero CD-
43/2000 celebrada el dia 14 de diciembre del 2000. 7. Por resolucion de su Junta General de accionistas, celebrada en la ciudad de San Salvador, el dia 18 de Maye de 2000, se acordd disminuir
el capital sotial en la suma de ¢96,000,000.00 equivalentes a US$10,971.428.57, es decir que ¢l capital social se reduce a la suma de ¢307,057,300.00, equivalentes a US$35,092,262 .86, 8.
Acuerdo de inscripcion tomada por la Junta Directiva de la Sociedad Mercado de Valores de E| Salvador, S.A. de C.V. hoy Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de GV, en sesidn JD-20/2000
celebrada el dia 26 de septiembre de 2000. 9. Auterizacion del asiento en el Registro Publico Burséatil que lleva (a Superintendencia de Valores, tomado en sesidn de Consejo Directivo ndmero
CD-016/2001 celebrada el dia 17 de mayo del 2001. 10. Acuerdo de Junta General Extraordinaria de Accionistas del emisor tomado en sesion numero veintitrés celebrada e 21 de mayo de 2008,
por el qua se resolvié disminuir el capital social del mismo en su parte variable en ¢214,9840,110.00 que equivale al ipo de cambio que establece la Ley de Integracion Monetaria a la suma de
US$24,564,584.00; quedando reducid el capital social variable a ¢17, 117.190.00. equivalentes a US$1,956,250.28. 1. Acuerdo de inscripcion tomade por la Junta Directiva de la Sociedad Bolsa
de Vailores de E! Salvador, S.A, de G.V. en sesidn JO-13/2008 celebrada el dia 23 de septiembre de 2008 .12. Acuerde del asiento en ol Registro Publico Bursatil que lleva la Superinterdencia
de Valores, tomado en sesion de Consejo Directivo nimero CD-45/2008 de fecha 25 de noviembre de 2008. 13. Acuerdo de Junta Generat Grdinarta y Extraordinaria de Accionistas del emisor
tomado en sesién nimero veintiséis celebrada el 20 de mayo de 2019, por el que se resolvié aumentar ef capital social del misma en su parte fija en la suma de U55428,579.42 quedando dicho
capital social minimo en la suma de US$9,000,00.00, e incrementar el capital social en su parte vatiable en fa suma de US$1,326,041.72, quedande el capital sociat variable en la suma de
US$3,282,292.00. 14. Acuerdo de inscripcién tomado por la Junta Directiva de la Sociedad Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. en sesién JD-16/2010 celebrada el dia 23 de noviembre
de 2010 .15. Acuerde del asiento en el Registro Publico Bursatil que lleva ta Superintendencia de Valores, tomado en sesidn de Consejo Direclivo namero CD-01/2011 de fecha 18 de enero de
2011,

PRINCIPALES DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL ACCIONISTA

1) Todas las acciones confieren iguales derechos e imponen las mismas obligaciones a sus propietarios salvo las excepciones legales; 2} Las acciones serdn siempre nominativas, pudiendo
transferirse por endosc seguido de registro en el Libro de Accionisias de la sociedad o por cuslquier otro medio legal, abservandose para ello las regulaciones en cuanto & porcentajes, personas
y demas condiciones fijadas por ia ley. No serd inscribible cualquier traspaso que efectiie contraviniendo fas disposiciones que fija la Ley. Mieniras la inscripcion del fraspaso no se efectie con
las formalidades lagales, no producird efectos ni con la sociedad, ni para con terceros; 3) En las Junias Generales de Accionistas, cada accion tendra derecho a un voto, salvo {as limitaciones
legales; 4} Los accionistas podran hacerse representar en toda clase de Juntas Generales por otros accionistas o por cualquier otra persona, mediante poder general o especial con facultades
suficientes, o mediante carta poder, salvo las excepciones de la Ley; 5) En caso de aumente de capital por emision de nuevas acciones, los propietarios de acciones inscritas en el libro respectivo
a la fecha del acuerdo, tendran derecho preferente para suscribir nuevas acciones proporcionaimente a la participacion en el capital social, de conformidad a las accicnes que aparezcan inscritas
a su favor en el Libro de Registro de Accionistas y en el porcentaje permitido por ta Ley; 6) Teda accién conferira e impondra a su titufar los derechos y obligaciones establecidas en 1a 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 primercs
sesenta dias de cada afo; 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 o méas certificados
por los montos que el accionista desee; En caso de reduccion de capital social mediante amortizacién de las acciones, la designacién de las que hayan de ser cancedadas se hard por sorteo, con
intervencion de un representante da la oficina que ejerza fa vigilancia del estado, el valor de amortizacion de cada accién sera el resultado de la division del haber social, segln el ditimo balance
aprobado por la Junta General de Accionistas, entre el nimero de acciones en circulacion. NEGOCIABILIDAD: Los certificados de acciones seran negociables a iravés de la Bolsa de Valores,
exclusivamente en mercado secundario. TRANSFERENCIA DE LAS ACCIONES: Los certificados de acciones seran transferidos por endoso consignado al reverso de cada titulo, seguido dela
inscripcion en el Libro de Registro de Accionistas que lieva la sociedad y % enfrega material al adquirente; ¢ por cualquier otro medio legal. REPOSICION DE TITULOS: En caso que el isnador
de un certificado de accién solicite la reposicion del mismo al emisor, este ulimo deberd enviar a |a Solsa de Valores a mas tardar el dia siguiente habit de recibida la solicitud de reposicida, una
notificacién de dicha situacidn, indicando ias caracteristicas del cerlificado, la fecha en que se negocio y demas caracteristicas necesarias para su identificacion. CUSTODIA Y DEROSITO: Los
certificados de acciones que se negaciaran en la Bolsa de Valores deberan estar depositados y endosados en administracidn a favor de Centrat de Depésito de Vaiores, S.A. de C.V. (CEDEVAL,
S.A. DE C.V.), con veinticuatro horas de anticipacion a su nedociacion. POLITICA DE DMIDENDOS: La Sociedad reparte dividendos a los accienisias en los montos y condicicnes que determine
la Junts General Ordinaria de Accionistas. De conformidad a lo establecido en al articulo 20 del Reglamento General Intemo de |a Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V., la Sociedad debera
realizar el asiento en su Libro de Registro de Acclonistas, dentro de los cinco dias siguientes a la presentacidn de la documentacion necesaria para efectuar el comespoendiente asiento.

ENDOSOS

No. FECHA DE ENDOSO CLASE DE ENDOSO ENDOSATARIO (NOMBRE} FIRMA DEL ENDOSANTE FECHADE REGISTRO | FIRMA DEL DIRECTOR
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PROSPECTO DE EMISION DE ACCIONES
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DELSUR S.A. DE C.V.

Nombre del emisor: Distribuidora de Electricidad Del Sur, 5.4, de C.V.
Plazo de la sociedad: Indeterminado

Denominacion de la emision: ADELSUR

Naturaleza del valor; Titulos de participacién en el capital social

Clase del valor: Acciones comunes y nominativas de una sola serie
Forma de representacion de los valores: Las acciones estdn representadas mediante

certificados de acciones emitidos por la sociedad y

que pueden amparar una o mas acciones,

Monto del aumento del capital social: US$1,754,613.15 suscrito y pagado

Monto del aumento del capital minimo: US $428,571.43

Monto del aumento del capital variable; US $1,326,041.72

Monto de la emision; US $12,282,292.00 de capital social suscrito y
pagado

Cantidad de acciones que componen el capital social: 3,070,573

Capital minimo: US $9,000,000.00

Capital variable: US $3,282,292.00

Valor nominal por accién: US $4.00 cada una

Valor contable al 31 de diciembre de 2010; US $15.70

CASA DE CORREDORES DE BOLSA: SCOTIA INVERSIONES, S.A. DE C.V. CORREDORES DE BOLSA.
AGENTE ESTRUCTURADOR: SCOTIA INVERSIONES, S.A. DE C.V. CORREDORES DE BOLSA,

CLASIFICACION DE RIESGO: FITCH CENTROAMERICA, S.A., clasificadores de riesgo: "AA-" con informacidn al
30/09/2010

RAZONES LITERALES

1. -La inscripcion de la emisidn en la Bolsa, no implica certificacidn sobre a calidad del valor o la solvencia de)

emisor”™

2. “los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados en el Registro Pdblico Bursatil de ia
Superintendencia de Valores. Su registro no implica certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia del

emisor”; o
3. "Es responsabilidad del inversionista leer la informacitn que contiene este prospecto”

AUTORIZACIONES DEL EMISOR

t. La Junta Directiva de Distribuidora de Elactricidad DELSUR, S.A. de C.V., acordo en su JD-17/97 de fecha 25

de junio de 1997 inscribir a Ja sociedad como emisor de valores y sus acciones,

2. 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 acordd autorizar a Distribuidora de
Electricidad DELSUR, S.A. DE C.V., como emisor de valores; y asimismo autoriza la inscripcidn de las acciones

que componen el Capital Social.

3. £l Consejo Directive de la Superintendencia de Valores en su sesion de CD-61/97 de fecha 11 de diciembre de

1997, autorizé ef Asiento Registral en el Registro Piblico Bursatil come emisor y de la emisién de acciones.

AUTORIZACIONES DE ESTA EMISION

1. Aprobacion del Aumento de capital por la Junta General Ordinaria y BExtraordinaria de Accionistas de

Distribuidera de Electricidad DEL SUR, S.A. DE C.V. en acta No. 26 de facha 20 de mayo de 2010,

2. Autorizacién de inscripcion de la Bolsa de Valores de El Saivador, S.A. de C.V., de la presente emisién

otorgada en sesién de Junta Directiva No. JD-16/2010 de fecha 23 de noviembre de 2010.

3. Autorizacién de Asiento Registral en el Registro Piblico Bursatil que lleva fa Superintendencia de Valores,

formado por su Consejo Directivo sesién No, CD-01/2011 de fecha 18 de enero de 2011.
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Trabajande junias, hacemos Iz diferencia

Santa Tecla, 11 de octubre de 2010

Sefores
Inversionistas y Accionistas
Presente

Estimados Sefiores:

Como Presidente de !a 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:

En el Decreto Legislativo (D.L.) N° 641 de fecha 26 de junio de 2008, se promuigaron
diversas reformas al Codigo de Comercio referentes a la valoracion de acciones dentro
det Capital Social. La modificacion del Art. 129 dice gue "las acciones seran de un
valor nominal de US $1 o multiplos enteros de uno”.

En vista de la reforma mencionadas anteriormente, se ha modificado el valor de la
accién a efecto de llevarlo a un monto equivalente a un maltiplo de UN DOLAR (US
$1), mediante el incremento del valor de cada accién an CINCUENTA Y SIETE
CENTAVOS DE DOLAR (US $0.571429) aproximadaments, con lo que el valor
nominal por accién equivale a US $4.00.

El acuerdo autorizado por la Junta General Ordinaria y Extracrdinaria de Accionistas
del 20 de mayo del 2010, fue pagado a través de la capitalizacion de utilidades
retenidas.

El aumento total del capital sociat es por un valor de: UN MILLON SETECIENTOS
CINCUENTA Y CUATRO MIL SEISCIENTOS TRECE DOLARES QUINCE
CENTAVOS DE DOLAR {US $1,754,613.15).

Es de destacar que luego det incremento en el capital social, el nimero de acciones
totales de DELSUR permanece sin variacion alguna, y por lo tanto, cada accionista
mantiene exactamente el mismo numero de acciones en su propiedad.

Agradezco a usledes de antemano la confianza depositada en Delsur ¥y su
administracion, con la seguridad de que su inversion estara contribuyendo
efectivamente al desarrollo, progreso y bienestar de El Salvador.

Atentamente, {-

Wl Mg b

Roberto Figlietoa Larraondo
Primer Direct _‘rl Propietario y
Director Presidénte de La Junta Directiva

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




JUNTA DIRECTIVA

£l dia 20 de mayo de 2010, DEL SUR S.A. de C.V., celebro Junta General Ordinaria de
Accionistas, en la gue se nombrd la siguiente Junta Directiva:

NOMBRE CARGO
Sr. Roberto Figueroa Larraondo Primer Director Propietario y Director Presidente
Sr. José German Obiols Noval Segundo Director Propietario y Director Vicepresidente

Sr. José Alfredo Sarmiento Caceres  Tercer Director Propietario y Director Secretario
St Javier Antonio Marrero Castells  Cuarto Director Propietario

Se. Javier Pariente Tejada Quinto Director Propietario

St. César Augusto Zamora Sexto Director Propietario

Sr. Otto Fernando Gonzalez Nicolas Director Suplente

l.a Credencial de Junta Directiva quedd inscrita en el Registro de Comercio al nimero 33
del Libro 2629 del Registro de Sociedades del folio 210 al folio 212, de fecha 11 de
octubre de 2010. Los miembros de la Junta Directiva recién estructurada fungiran en sus
cargos por el resto del periodo de funciones de la actual Junta Directiva, el cual vence el
dia ocho de junio de dos mii doce.



HOJA DE VIDA DE LOS ADMINISTRADORES

CURRICULUM VITAE DEL GERENTE GENERAL.

Roberto Miguel Gonzalez Flores: Responsable por la operacién de una compaiiia
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 ai Gerente Regional de AEL

La credencial como Gerente General gquedo inscrita en el Registro de Comercio al
nidmero 107 del Libro 2435 del Registro de Sociedades al 24 de junio de 2009, desde el
folio 360 hasta el 364.

CURRICULUM VITAE DE LOS DIRECTORES.

Roberto Figueroa Larraondo: Actualmente es el Gerente de Pais en Replblica
Dominicana, E! 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 International. Su carrera profesional incluye
oche afios con la Agencia de Desarrollo Internacional de Estados Unidos (USAID)
encargado de los proyectos de desarrollo de infraestructura con énfasis en energia; v
cuenta con experiencia en el sector financiero regional.

Asimismo, cuenta con el grado universitario de Ingenieria Civil de ta 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.

José German Obiols Noval: Actualmente el sefior Obiols es el Asesor Regional de
Mercado, Regulacién y Desarrolio para Centro América y el Caribe de AEL Participa en
el desarrollo de los nuevos negocios en la regidn y brinda apoyo a sus afiltadas en
aspectos de mercado y regulacidn,

El sefior Obiols tiene mas de 25 afios de experiencia en el sector eléctrico y ha
laborado para varias compafias en Guatemala ligadas al sector. Trabajé por mas de
quince anos para el Instituto Nacional de Electrificacion (INDE) y la Empresa Eléctrica
de Guatemala (EEGSA), terminando ese periodo como Vicepresidente Ejecutivo (COQ)
del INDE y miembro de la Junta Directiva de INDE y EEGSA,

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

José Alfredo Sarmiento Caceres: Es actualmente el gerente general de las
operaciones de AET en Guatemala, y tiene bajo su responsabilidad las operaciones de
Puerto Quetzal Power LLC, empresa de generacidn de energia eléctrica con 234Mw de
capacidad instalada en Guatemala, y de Jaguar Energy Guatemala LLC, proyecto en
desarrollo de 300Mw de generacidn a base de combustibles sdlidos. José Sarmiento es



actualmente director de Elektra Noreste, empresa de distribucion eléctrica en Panama
y ha fungido como director de la Asociacidn Nacional de Generadores en Guatemala.

El Sr. Sarmiento tiene mas de 10 afios de experiencia en el desarrollo, administracion,
operacion y financiamiento de proyectos de infraestructura eléctrica; es Ingeniero
Industrial por la Universidad Rafael Landivar de Guatemala y tiene una Maestria en
Administracion de Empresas del Instututo Panamericano de Alta Direccidén de Empresas
-IPADE - en México.

Javier Antonio Marrero Castells: Es actualmente Vicepresidente en el &rea
comercial de AEI Services, donde es responsable de coordinar la integracién a AEI de
las nuevas adquisiciones, para alineatlas a las politicas y procedimientos corporativos
de la empresa, Actualmente las funciones del Ing. Marrero incluyen administracidon de
activos y desarrollo de proyectos de servicio eléctrico, con énfasis en organizacion,
administracion y supervision de actividades de generacidn y distribucién de energia,
controles internos, financiamiento, contabilidad, presupuesto, negociaciones
comerciales y legales, procesos de privatizacion, etc., con conocimiento y experiencia
en los mercados regulados de Panamd, El Salvador, Replblica Dominicana, Nicaragua
y Jamaica.

Previamente, el Ing. Marrero ha sido primero Director de Administracién y Finanzas y
luego Gerente General de Bahia Las Minas Corp., la mayor generadora térmica de
Panama, y anteriormente Gerente de Finanzas de Empresa Generadora de Electricidad
Itabo S.A. en Repliblica Dominicana. En adicién a fa junta directiva de DelSur, el Ing.
Marrero es o ha sido miembro de juntas directivas de empresas eléctricas en Panama,
Guatemala, Nicaragua, Reptblica Dominicana vy Jamaica.

El Ing. Marrero es ingeniero electricista Y MSc en ingenieria eléctrica de potencia de la
Universidad Simén Bolivar en Caracas, Venezuela.

Javier Pariente Tejada. El Sr. Pariente es actualmente Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de Elektra Noreste, S.A.; se unid a Elekitra Noreste, S. A. en octubre
de 1999 como Director de Finanzas y Administracion y en abril de 2002 fue promovido
a Sub Gerente General como parte de una reestructuracion corporativa. En diciembre
de 2003 fue designado como nuestro Gerente General, o CEQ. El Sr. Pariente es
responsable de desarrollar y supervisar: la ejecucion del plan de negocio de fa
compania, la mision de negocio, los objetivos en una forma rentable, (asegurando e
crecimiento econdmico y financiero de la Compaiiia), los estdndares de calidad de
servicio, y la administracion del Cédigo de Conducta y el Cddigo de Etica de la
Compaiiia. El Sr. Pariente facilita fa integracidn del equipo, asesora a Ja alta gerencia y
regularmente evalla la ejecucion de la administracién. Ef Sr. Pariente también es
responsable de informar a AEL y a Ja Junta Directiva de temas sensitivos, incluyendo
los cambios en leyes y reglamentacion del sector eléctrico nacional que pueden afectar
el presente y futuro de la concesidn. También es responsable de preparar y presentar
los informes trimestrales a la Junta Directiva. El Sr. Pariente es el representante de la
Compafila ante: organizaciones civicas, las autoridades gubernamentales y la ASEP
(Ente Regulador de los Servicios Piblicos en Panama).

Antes de unirse a nosotros, desde junio de 1995 a octubre de 1999, el Sr. Pariente era
el Vicepresidente Ejecutivo de Importadora Ricamar, S.A.,, una cadena de
supermercados, importadora y mayorista de viveres y articulos del hogar.
Anteriormente, el Sr. Pariente trabajd como Gerente de Finanzas de Productos Avicolas



Fidanque, asi como analista financiero en Chase Manhattan Bank y como oficial de
crédito del Citibank. Durante su carrera profesional, ha participado en varias
organizaciones civicas y miembro de varias juntas directivas de empresas locales e
internacionales.

El Sr. Pariente tiene una Licenciatura en Administracién de Empresas de la Universidad
Santa Maria La Antigua, El es ciudadano panamefio, de 53 afios, casado y con tres
hijos.

César Augusto Zamora. El sefior Zamora es actualmente Gerente pais de AEI
Energy Nicaragua, bajo su responsabilidad estd la Empresa Energética Corinto y
Tipitapa Power Company, se unié al grupo desde septiembre de 2001; antes de unirse
al grupo fungié como Gerente de Desarrolio de El Paso Energy Corporation and Coastal
Power Company. El sefior Zamora cuenta con mas de 12 afos de experiencia en el
sector.

Otto Fernando Gonzalez Nicolds. El sefior Nicolds es Gerente pais de AEI, tiene
como funciones Supervisar y desarrolfar Nuevos proyectos, actualmente estd enfocado
en las empresas San Felipe en Replblica Dominicana y Jamaica Private Power
Company; antes de unirse al grupo, el Sr. Nicolas fungié como Director Reglonal para
Centro América y el Caribe en Coastal Power y cuenta con mds de 15 afios de
expertencia en el sector.



ANTECEDENTES

Por resolucion de su Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, celebrada
en la ciudad de San Salvador, el dia 20 de mayo de 2010, se acordé incrementar el
capital social en su parte fija, en la suma de CUATROCIENTOS VEINTIOCHO MIL
QUINIENTOS SETENTA Y UNO DOLARES DE LOS ESTADQOS UNIDOS DE AMERICA CON
CUARENTA Y TRES CENTAVOS, e incrementar el capital social en su parte vartable, en
la suma de UN MILLON TRESCIENTOS VEINTISEIS MIL CUARENTA Y UNO DOLARES
DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA CON SETENTA Y DOS CENTAVOS, es decir
que ef nuevo capital social se incrementd a la suma de DOCE MILLONES DOSCIENTOS
OCHENTA Y DOS MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y DOS DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, incrementando el valor nominal a CUATRO DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIPOS DE AMERICA por accién. Dicho aumento de capital incrementa el
capital minimo a la suma de NUEVE MILLONES DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA y el capital variable a la suma de TRES MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA Y
DOS MIL DOSCIENTOS NOVENTA Y DOS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA. No obstante lo anterior, el capital se mantiene conformado por 3,070,573
acciones de un valor nominal de CUATRO DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA cada una.

Tambien en dicha Junta se aprobd la modificacién al Pacto social en las cldusulas
Primera: DOMICILIO; clausula Cuarta: CAPITAL SOCIAL; Décima Segunda:
ADMINISTRACION; y Décima Cuarta: ATRIBUCIONES DE LA JUNTA DIRECT VA,
habiéndose formalizado mediante Escritura Publica de Modificacion al Pacto Social,
otorgada con fecha 06 de septiembre de 2010, ante el notario Juan Carlos Hetrera
Pineda, inscrita en el Registro de Comercio bajo el No.46, Libro 2614 del Registro de
sociedades, con fecha 21 de septiembre de 2010,

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

DELSUR presta servicios de distribucion y comercializacion 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 compafifa AEI El Salvador Holdings Limited (Cayman),
perteneciente al grupo AEI, adquirid 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) habia adquirido dicha participacion de parte de Flectricidad
de Centro América, Limitada de Capital Variable (El Salvador), Ja cual fue la sociedad
controlante de fa emisora, hasta el dia 29 de agosto de 2008. AEI El Salvador Holdings
Limited (Cayman) es también la accionista mayoritaria de 1a sociedad Electricidad de
Centro América, Limitada de Capital Variable (F| Salvador) antes mencionada.

AEI El Salvador Holdings Limited (Cayman) es una empresa constituida bajo las leyes
de Islas Cayman. AEI es propietaria y operadora de activos de infraestructura de
energla en mercados emergentes. AEI opera en cinco regiones geograficas, Andina,
Cono Sur; América Central y et Caribe; China y Europa; Oriente Medio y Africa del
Norte en cinco segmentos operativos, Distribucidn de Energia, Generacién de Energla,
Transporte de Gas Natural y Servicios, Distribucion de Gas Natural vy combustibles al
por menor.



OPERACIONES

DELSUR es la segunda compania distribuidora de electricidad en El Salvador con un
total de 311,424 clientes y 1.141 GWh de energia seivida al cierre de 2009 (307,686
clientes y 1.162 GWh de energia servida a diciembre del 2008) lo que representa cerca
del 23% del total det mercado. DELSUR atiende un drea geogréfica de 4.604,0 km2
(22% del territorio nacional) y una poblacidn cercana a 2,0 millones de habitantes. Las
zonas centro-sur def 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. A diciembre de 2009, los usuarios residenciales generaron 49% de los
ingresos de fa empresa, los industriales el 42% vy los clientes comerciales o mediana
demanda el 9%, proveyendo a la compafiia de un flujo de efectivo predecible.

Las operaciones de DELSUR son relativamente eficientes, las pérdidas de distribucion
de energia reportadas en el 2010 son de 9.69% (9.03% a Diciembre 2009), que son
niveles de pérdidas similares a otras entidades distribuidoras en América Latina. En el
pliego tarifario vigente, el ente regulador ha reconocido un nivel de pérdidas de
energia de aproximadamente un 7.8% para trasladar al usuario final.

Las compafiias eléctricas adquieren electricidad mediante contratos bilaterales y/o en
el mercado spot. DELSUR opera con una alta posicidn contratada de compra de
energia. Durante el 2009, la empresa habia contratado cerca def 51% de la energia
servida, Actualmente, el mercado de contratos salvadorefo principalmente es
referenciado al precio del mercado de oportunidad o “spot” menos un descuento y sin
provisiones “take-or-pay”, aunque con penalidades en caso de terminacion anticipada.

HECHOS RELEVANTES

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

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 US$100,000,000.00 asumida en el mes de
Mayo del 2007 y con vencimiento Mayo 2008 por parte de la empresa AEI El Salvador
Holding, S.A. quien finalimente es el Ultimo duefio mayorista de DELSUR. AEI Holding
fue creada con el fin de finiquitar la adquisicion del 86.4% de las acciones de DELSUR
por parte de AEI.

En agosto de 2008 DELSUR adquiridé de un préstamo por un monto de
US$75,000,000.00 otorgade por Banco HSBC Salvadoreiio, Banco Scotiabank, Banco
General de Panama y TCW GLOBAL PROJECT FUND III, LIMITED, por un plazo de siete
afos, 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.

En agosto de 2008 DELSUR concedié un préstamo a la sociedad relacionada AET 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 bésicos, garantizado con firma solidaria de Ia
sociedad ELECTRICIDAD DE CENTROAMERICA, LIMITADA DE CAPITAL VARIABLE,

ACUERDOS Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas tomados
en sesion de fecha 21 de mayo de 2008.

1.

Se aprobd la Memoria de Labores de la Junta Directiva correspondiente al
ejercicio dos mil siete,

Se aprobd el balance general, el estado de pérdidas y ganancias y el informe
del Auditor, correspondientes al ejercicio econdmico del afio dos mil siete.

Se aprobaron los nombramientos de la firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V.
como auditor externo propietario de la sociedad, y de la firma MORAN MENDEZ
Y ASOQCIADOS, como auditor externo suplente de la sociedad, ambos para el
periodo comprendido para-el primetc de enero y el treinta y uno de diciembre
del afio dos mil ocho. En dicha sesidn también guedaron aprobados sus
respectivos emolumentos,

Se aprobo en nombramiento de fa firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V como
auditor fiscal de la sociedad, para el periodo comprendido entre el uno de
enero y el treinta y uno de diciembre del afio dos mil ocho, en dicha sesién
también guedaron aprobados sus emolumentos

Se informd a los accionistas sobre la eventual suscripcién de un préstamo de
largo plazo por un monto de aproximadamente CINCUENTA Y CINCO
MILLONES DE DOLARES, para el pago de los dividendos que se encuentren

- pendientes de ser repartidos, asi como el pago de los fondos provenientes de la

reduccién de capital.

Se aprobé a) Repartir la suma de UN DOLAR DE LOS ESTADOS UNIDOS CON
SESENTA Y UN CENTAVOS DE DOLAR (US$1.61) por cada accidn, o que
equivale al CIEN POR CIENTO de las utilidades correspondientes al ejercicio dos
mil cuatro que a esta fecha se encuentran retenidas; b) Repartir la suma de
DOS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS CON CUARENTA Y DOS CENTAVOS
DE DOLAR (US$2.42) por cada accion, lo gue equivale al CIEN POR CIENTO de
las utilidades correspondientes al ejercicio dos mil cinco que a esta fecha se
encuentran retenidas; ¢) Repartir la suma de CINCO DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS CON SETENTA Y UN CENTAVOS DE DOLAR (US$5.71) por
cada accion, lo que equivale al CIEN POR CIENTO de las utilidades generadas
durante el ejercicio dos mit siete,

Se aprobé reducir el capital social en su parte variable en la suma de
VEINTICUATRO ~ MILLONES QUINIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL
QUINIENTOS OCHENTA Y CUATRO DOLARES CON QUINCE CENTAVOS DE
DOLAR (US$24,564,584. 15}, el capital social minimo continuaria siendo el
mismo, es decir, OCHO MILLONES QUINIENTOS SETENTA Y UN MIL
CUATROCIENTOQS =~ VEINTIOCHO DOLARES CON CINCUENTA Y SIETE
CENTAVOS DE DOLAR (US$8,571,428. 57), y el capital variable quedaria en la
suma de UN MILLON NOVECIENTOS CINCUENTA Y SEIS MIL DOSCIENTOS
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CINCUENTA DOLARES CON VEINTIOCHO CENTAVOS DE DOLAR
(US$1,956,250.28)

8. Se aprobaron las siguientes modificaciones al pacto social: a) Modificar la
clausula Tercera del Pacto Social, en el sentido de ampliar el giro de esta, de
manera que se mencione expresamente la posibilidad que la sociedad se
dedique a otro tipo de negocios diferentes a los que desarrollan en el sector
eléctrico. b) Como consecuendia de la reduccidn de capital recién aprobada, se
propone modificar la clausula Cuarta del el Pacto Social relativa al Capital
Social, en el sentido de adaptar dicho pacto al nuevo monto de capital y al
nuevo valor de sus acciones, resuitantes de la reduccidn de capital acordada. ¢)
Modificar la clausula Décimo Segunda del Pacto Social, en el sentido de
establecer que (a Junta Directiva de la sociedad se debera reunir al menos una
vez por trimestre, y adicionalmente, que sea la Junta General de Accionistas al
momento de elegir a los directores, designe los cargos de Presidente,
Vicepresidente y Secretario de Ja Junta Directiva. Asimismo, que la forma de
suplir las vacantes de los directores propietarios se hagan indistintamente por
los suplentes en el orden en que fueron nombrados; d) modificar la clausuta
Décimo Tercera del Pacto Social, en el sentido de establecer que fa
representacion legal de fa sociedad la ejercerd conjunta o separadamente el
Presicente, Vicepresidente y el Secretario de la Junta Directiva, e) Modificar la
clausula Décimo Cuarta del Pacto Social, en el sentido que la Junta Directiva
tendrd la facultad de delegar la ejecucidn de ciertas facultades en su
Presidente, en cualquier otro miembro de la Junta Directiva o en el Gerente
General de la sociedad.

9. Se aprobd nombrar como ejecutor especial de los acuerdos que se han tomado
en la presente asamblea al Ingeniero ROBERTO MIGUEL GONZALEZ FLORES,
para que proceda a realizar todos los trdmites y difigencias pertinentes a la
reduccion de capital, suscriba los documentos piblicos y privados relacionados
con la misma, comparezca ante Notario a otorgar la escritura plblica de
meodificacion al pacto social correspondiente, y retina en un solo instrumento
todos sus estatutos.

ACUERDOS Junta General Ordinaria de Accionistas tomados en sesion de
fecha 14 de mayo de 2009,

i-

2-

Se aprobd la Memoria de Labores de la Junta Directiva correspondiente al
ejercicio dos mil ocho.

Se aprobo el Balance General, el Estado de Resultado y el Estado de Cambios en el
Patrimonio con sus notas, todos, correspondientes al ejercicio econdmico del afio
dos mil ocho.

Se aprobaron los nombramientos de la firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V. como
auditor externo propietario de la sociedad, y de la firma MORAN MENDEZ Y
ASOCIADGS, como auditor externo suplente de la sociedad, ambos para &f periodo
comprendido para el primero de enero y el treinta y uno de diciembre del afio dos
mil nueve. En dicha sesidn también quedaron aprobados sus respectivos
emolumentos.
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4- Se aprobo en nombramiento de la firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V como
auditor fiscal de la sociedad, para el perfodo comprendido entre el uno de enero y
el treinta y uno de diciembre del afio dos mil nueve, en dicha sesidn también
quedaron aprobados sus emolumentos,

5- Se aprobd el nombramiento de los miembros propietarios y suplentes de la nueva
Junta Directiva de [a sociedad, la cual ha quedado integrada de Ja siguiente forma:

DIRECTORES PROPIETARIOS DIRECTORES SUPLENTES
Primer Director Roberto Figueroa |.arraondo Francisco Sugranes
{Director Presidente)
Segundo Director José German Obiols Novat Otto Fernando Gonzalez Nicolds
(Director Vicepresidente)
Tercer Director José Alfredo Sarmiento Caceres Richard Alan Romero
(Director Secretario}
Cuatto Director Emilio Alberto Vicens Jubes Brian Roberi Zatarain
Quinto Director Javier Antonio Marrero Castells Maria Elena Granhen
Sexto Director Javier Pariente Tejada Cesar Augusto Zamora

Los nuevos miembros de la Junta Directiva, Fungiran en sus cargos por un periodo de
tres afios contados apattar del dia de inscripcién de la credencial correspondiente en el
Registro de Comercio.

6~ Se aprobo retener las utilidades generadas en el afio 2008.

ACUERDOS Junta General Ordinaria de Accionistas tomados en sesién de
fecha 20 de mayo de 2010.

1. Se aprobé la Memoria de Labores de la Junta Directiva correspondiente al
gjercicio dos mil nueve,

2. Se aprobd el Balance General, el Estado de Resultado y el Estado de Cambios en el
Patrimonio con sus notas, todos, correspondientes al ejercicio econdémico del afio
dos mil nueve.,

3. Se aprobaron los nombramientos de la firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V.
como auditor externo propietario de la sociedad, y de la firma MORAN MENDEZ Y
ASOCIADOS, como auditor externo suplente de la sociedad, ambos para el periodo
comprendido para el primero de enero vy el treinta y uno de diciembre del afio dos
mil diez. En dicha sesion también quedaron aprobados sus respectivos
emolumentos.

4. Se aprobd en nombramiento de Ja firma DTT EL SALVADOR S.A DE C.V como
auditor fiscal de la sociedad, para el periodo comprendido entre &l uno de enero v
el treinta v uno de diciembre del afic dos mil diez, en dicha sesion también
quedaron aprobados sus emolumentos.

5. Se aprobd incrementar el capital social para adecuar el valor nominal de las

acciones a lo que se establece en el Codigo de Comercio. El incremento de capital
totaliza US$1,754,613.15, pagado a través de la capitalizacién de una parte de las
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utitidades retenidas, llegando a un monto de capital de US$12,282,292.00. Y
debido a que el valor de la accion era de US$3.428571 con el incremento del valor
de cada accion en US$0.571429 aproximadamente, el valor nominal por accién

equivale a US$4.00

Modificacion al Pacto Social para adecuar sus cldusulas a las disposiciones del

Cédigo de Comercio vigente y para reestructurar la composicidn de fa Junta

Directiva de la sociedad, la cual ha quedado integrada de la siguiente forma:

Cargo

Funcionario

Primer Director Propietaric vy Director Presidente

Roberto Figueroa Larraonda

Vicepresidente

Sequndo Director Propietario y  Director

José German Obiols Noval

Tercer Director Propietaria y Director Secretario

José Alfredo Sarmiento Caceres

Cuarto Director Propietario

Javier Antonic Marrero Castells

Quinto Director Propietario

Javier Pariente Tejada

Sexto Director Propietarioc

César Augusto Zamora

Cirector Suplente

Ctio Fernando Gonzalez Nicolds

Los miembros de la Junta Directiva recién reestructurada, fungirdn en sus cargos
por el resto del periodo de funciones de la actual Junta Directiva, el cual vence et

ocho de junic de dos mil doce.

7. Aprobacion de los estatutos sociales de DELSUR.

8. Se aprobé distribuir dividendos a razén de US$1.53 por accidén.
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ESTADOS FINANCIEROS

ACTIVOQ CORRIENTE
Efactivo y Equivalenies de Efectivo
Dewdores comerciales y Otras Guanlas por Cobrar {Nelos)

Cusnlas por cobrar Empresas Relacionadas
Imnarsiones
lvenlarlo (Materiates, Suminiskos, ele.)
Pagos por Anticipado
Aclivos bickgicos
mpuestos Cormienles
Olros Activos financieros
TOTAL ACTIVO GORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE
Proptedades, Planla y Equipe {Mela)
Propladades de Inversién
Cuenlas por cobrar a LP
Iwversiones
Activas irtangibles
Impuestos Diferldos
Ciros Aclivos financieros
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL DE ACTIVO
PASIVD
PASIVO CORRIENTE
Acreedores comercizles ¥ Ciras Cusnias por Pagar
Préstamos de Corlo Plaxs
Porcién de log Préstamos a Largo Plazo con vencimiento a corlo plazo
Ctligaciones Emision de Tiulosvalkores
Cuertas por Pagar Empresas Redacionadas
Impuestos Corrieries
Provisiones
Cros Pasivos Financieros
TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASNG NO CORRIENTE
Préstamos y Ottas Obligaciones Financieras
Cugntas por Pagar Empresas Relacionadas
Obligaciones Emisidr de Tiulnsvaloes
Depdsitys de Consumidores
Impuesios Diferidos .
Qtros Pasivos Financieros
Provisianes
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL DE PASIVO
Interds Minoritario 0 Socios Externas
PATRIMONIO
Capilal Sccial
Capilal Adicional
Reserva Legal
Resena Eslahiteria o Volurtaria
Reservas por Voluaciones
Superdvit por Acciones
Superduit por Revalracion de Aclivos
Traspase de Revalus a Ulilidades Releridas
Resulados Acumuados
Resultado del Periodo
TCTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO

10,609,960
37,004,774
2,064,762
3,005,553
661,355

14,000,839
87,543,283

77118412
9,678,889
154,771
1,229,436
1,979,062
1,937,758
92,098,328
159,641,611

26,624,805
3,566,919
1,6¥0,677
6,325,547

281,846

38,473,794

53,890.638

1,865,570
40,151,095
3,815,552
3,249,208
72972663
111,446,857

12,232 292

7,018,463
6,132,533
3,735,723
11,790,150
7,726,602
48,195,753
159,641,611

8,970,568
38,608,149
1,842 492
3,089,268
429,093
11,684
15.047,934
67,999,188

76,507,495
11,390,000
84,288
1,670,592
1814,069
3.257,060
94,723,492
162,722,680

27,059 586
7,308,736
208,647
2,300,150
£,923,528
356,092
43,156,939

55,741,236
1,747 180
10,484,347
3,641,880
2842 264
74,756,877
117,913,416

10,527 679
7,018,453
7,270,962

12,110,175
7,682,396

44,809,264

162,722,680

1,520,878
36,460,500
1,828,304
3211840
340,664

979,699
20,463,329
64,824,314

74,825.960
14,361,111
84,286
2,547 992
1835713
3.252,358
96,907,326
161,731,635

26,527,175
7,362,550
462,043
354,857
5.701.205
843,372
41,251,201

62,977,965

1,567.458
11,305,610
4,079,851
2,591,146
82,622,029
123,773,230

10,527 679
7.018,453
£,302,008

320,026
11,790,150
37,968,404

161,731,635
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- -ESTADDDE RESULTADOS Jen US$) 7. - 7 7 3MdigA0P | 31dic0a - | 31dic0B

INGRESOS

Ingrezos Ondinarios 219349669 | 197422948 | 171,697,320
QOtros Ingresos 928,835 762,548 1,143,175
Merios

COSTQ BE VENTAS 174,000,214 | 152,418,541 | 23,367,451
RESULTADD ERUTO 49,278,291 45,766,953 49,473,414
Menos

Gastos de Operacion

Gastos de Disfribucion 11,075,120 8,880,923 9,362,550
Gastos de Administracion 3510798 8475731 7 668,396
Gastos de Personal 7,199,044 8,662,194 8,010,100
Gastos de Depreciacion y Amorfizacion 4,928,951 4,553,161 4,065,694
RESULTADO DE OPERACION 16,664,378 15,094,943 $9,365,673
Més & Menos '

Ingresos Financieros 1.218201 1,202,650 541,759
Gasles Finarcieros 5,516,820 4977.296 1,969,871
Ciros Gastos - - 1372244
RESULTADOQ ANTES DE RESERVA E IMPUESTOS . 11,320,235 16,565,316
Inderés Minoritario - -

Reserva Legal - - -
Impuestos 4529226 4,396,755 4775167
RESULTADO DEL PERIODO 7,736,602 6,923,581 14,790,150
RAZONES FINANCIERAS

.- RAZONES FINAMCIERAS - .. ..© . |"31gic<10P :  31dic05 | 31dicdB:.

LIQUIDEZ

Activo Comlente / Pasivo Comienle 1.76 1.8 157
ENDEUDAMIENTC (YECES)

Pasivo Tolal/ Patimonio 23 26 33
RENTABILIDAD O PERDIDADEL PATRIMONIC

Ulilidad del Ejercicia { F atimonic-Ulilidad del Ejercicio 19% 19% 45%
RENTABILIDAD O PERDIDADEL ACTIVO

Utilidad del Efercicic f Activo Tolal 5% 4% %
RENTABILIDAD O PERDIDADEL CAPITAL SOCIAL

{Urlidad o Pérdida Neta f Capilal Social ) D! periodo 63% B6% 112%
Ltilidad o Pérdida Acumulada / Capital Social 159% 190% 115%
VALOR NOMINAL DE LAS ACCIONES ($) 400 343 343
VALOR GONTABLE DE LAS ACCIONES ($) 15,70 14.59 12.38
LIQUIDEZ:

Mide la capacidad que tiene la Distribuidora para responder ante sus obligaciones de
corto p!azo En diciembre de 2010, el indicador muestra un incremento orlgmado enla
reduccion de las obligaciones de corto plazo.

ENDEUDAMIENTO:

Muestra la proporcién de obligaciones con terceros, respecto al patrimonio de Ja
empresa, o Participacion de los accionistas. Al cierre de 2010, este indicador mantiene
una tendencia decreciente en funcién a las amortizaciones realizadas.

RENTABILIDAD O PERDIDA DEL PATRIMONIO:

Representa el rendimiento de los accionistas sobre el patrimonio v se establece
dividiendo las utilidades netas del periodo entre el patrimonio al inicio del afo. El affo
2009 presenta una disminucién debido al incremento del patrimonio por utllldades
pendientes de distribuir del afo 2008.
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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. La reduccién
del afio 2009 se debe a la disminucidn de las utilidades del periodo por el costo del
financiamiento.

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, La disminucion del
afio 2009 es debido a la menor utilidad de ese ejercicio,

Utilidad o Pérdida Acumulada / Capital Social, Indica a la fecha el rendimiento
gue tienen los accionistas sobre Ia inversidn realizada y los beneficios pendientes de
ser distribuidos. Se obtiene dividiendo la Utilidad 6 Pérdida acumulada entre el Capital
Social. Para el afic 2009, el incremento es por la acumulacién de utilidades. : a
diciembre de 2010 se ve afectado por el aumento de capital.
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COMPANIAS RELACIONADAS

AE| Cental América
(Cayman)
100%

Y

AE{ El Salvador Holdings
Ltd. {Cayman)

86.41%
99.95% 86.41%
r ¥
Electricidad de Delsur S.A. de C.V. Accionistas
Centroamérica Ltda. de C.V. (El Salvador) N Minoritarios
(El Salvador) 13.55%

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

Jim Hughes (Chairman)

Emilio Vicens Jubens

Eduardo Pawluszek

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

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

Direccion: Clifton House, 75 Fort Street, P.0, 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,

Empresas Subsidiarias de AEL El Salvador Holdings Ltd.:

a. Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de C.V
b. Electricidad de Centroamérica, Lida. de C. V.
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CARACTERISTICAS DE LA EMISION

A.
B.
C.
D.
E.

GI
H

J.

NOMBRE DEL EMISOR: Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de CV

PLAZO DE LA SOCIEDAD: Indeterminado

DENOMINACION DE LA EMISION: ADELSUR

NATURALEZA DEL VALOR: Titulos de participacién en el capital social

CLASE DEL VALOR: Acciones comunes y nominativas de una sola serie

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES: Las acciones estan representadas
mediantg certificados de acciones emitidos por la sociedad y que pueden amparar una o
mas acciones.

MONTO DEL AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL: US$1,754,613.15 suscrito y pagado
MONTO DEL AUMENTO DEL CAPITAL MINIMO: US$428,571.43

MONTO DEL AUMENTO DEL CAPITAL VARIABLE: US$1,326,041.72

MONTO DE LA EMISION: US$12,282,292.00 de capital social suscrito y pagado

CANTIDAD DE ACCIONES QUE COMPONEN EL CAPITAL SOCIAL: 3,070,573

L. CAPITAL SOCIAL MINIMO: US $9,000,000.00

. CAPITAL SOCIAL VARIABLE: US $3,282,292.00

N. VALOR NOMINAL POR ACCION: US $4.00 cada una

¢

R.

S.

VALOR CONTABLE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010: US $15.70

. POLITICA DE DIVIDENDOS: La sociedad reparte dividendos a los accionistas en los

montos y condiciones que determine la Junta General Ordinaria de Accionistas

. TRANSFERENCIA DE LAS ACCIONES: Los certificados de acciones seran transferidos

por endoso consignado al reverso de cada titulo, seguido de la inscripcidn en el Libro de
Registro de Accionistas que lleva la sociedad y la entrega material al adquirente; o por
cualquier otro medio legal,

NEGOCIABILIDAD: Los certificados de acciones serdn negociables a través de |a Bolsa de
Valores, exclusivamente en mercado secundario.

REPOSICION DE LOS TITULOS: En caso que el tenedor de un certificado de accign
solicite [a reposicion del mismo al emisor, este Ultimo deberd enviar a la Bolsa de Valores,
a mas tardar el dia siguiente habil de recibida la solicitud de reposicién, una notificacién de
dicha situacion, indicando las caracteristicas del certificado la fecha en que se negoié y
demés caracteristicas necesarias para su identificacidn.

CUSTODIA y DEPOSITO: Los certificados de acciones que se negociardn en Ja Bolsa de
Valores, deberdn estar depositados y endosados 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 anticipacidn a st negociacién,

De conformidad a lo establecido en el articulo 20 del Reglamento General Interno de la Bolsa
de Valores de E) Salvador, S.A. de C.V., la sociedad deberd realizar el asiento en su Libro de
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Registro de Accionistas, dentro de los cinco dfas siguientes a la presentacién de la
documentacion necesaria para efectuar el correspondiente asiento.

U. CASA DE CORREDORES DE BOLSA AUTORIZADA: Scotia Inversiones, S.A. de C.V.,,
Corredores de Bolsa

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 serd inscribible cualquier traspaso gue se
efectlle contraviniendo las disposiciones que fija la Ley. Mientras la inscripcion del
traspaso no se efectie con las formalidades legales, no producird efectos ni con la
sociedad, ni para con terceros;

3. En las Juntas Generales de Accionistas, cada accién tendrd 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, tendrdn derecho
preferente para suscribir nuevas acciones proporcionalmente a la participacién en el
capital social, de conformidad a las acciones que aparezcan inscritas a su favor en
el Libro de Registro de Accienistas y en el porcentaje permitido por [a Ley;

6. Toda accién 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 podrd exigir de la sociedad que emita dos o mas certificados
por los montos que el accionista desee. _

En caso de reduccidn de capital social mediante amortizacién de Jas acciones, la
designacion 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
amortizacién de cada accion sera el resultado de la division del haber social, seglin el
dltimo balance aprobado por la Junta General de Accicnistas, entre el ndmero de
acciones en circulacion.

CLASIFICACION DE RIESGO

Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de C.V. cuenta con la opinidn de la
calificadora de riesgo Fitch Centroamérica S.A., quien, basandose en andlisis de datos
e informacidn financiera al 30 de septiembre de 2010, en sesidn del 21 de diciembre
de 2010 mantuvo la clasificacidn de riesgo al emisor en “EAA-" vy de las acciones
comunes en “Nivel 47;
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Definiciones:

EAA. "Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en la entidad, en Ia industria a que pertenece v en la
economia. Los factores de proteccién son fuertes, el riesgo e modesto.”

El signo "%, indica un nivel mayor de riesgo.

Nivel 4: “Acciones que presentan una razonable combinacion de solvencia y estabilidad
en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus retornos”

AUTORIZACIONES

La emision de acciones emitida por Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V.
cuenta con las siguientes autorizaciones:

1. Acuerdo de Aprobacién como emisor por la Junta Directiva de la sociedad, que se
encuentra asentada en acta nimero diecisiete celebrada el dia veinticinco de junio de
mil novecientos noventa y siete,

2. Acuerdo de Inscripcion como emisor de valores 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 sesion 1D-23/97 celebrada el dia veinticinco de noviembre
de mil novecientos noventa y siete, y asimismo autoriza la inscripcidn de las acciones
que componen el Capital Social.

3. Acuerdo del asiento en el Registro Pdblico Bursatil que Heva la Superintendencia de
‘Valores, tomado en sesion de Consejo Directivo nlimero CD-61/97 celebrada el dia
once de diciembre de mil hovecientos noventa y siete, del emisor y de las acciones que
componen el Capital Social.

4. Acuerdo de Junta General Extraordinaria de Accionistas del emisor tomado en sesién
nimero seis celebrada el diecisiete de noviembre de mil novecientos noventa y ocho,
por el que se resolvié aumentar el capital social del mismo a US$46,063,691.43.

5. Acuerdo de inscripcién tomado por la Junta Directiva de la Socnedad Mercado de
Vaiores de El Salvador, S.A. de C.V. hoy Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.,
en sesion JD-32/99 celebrada el dia dieciséis de noviembre de mil novecientos noventa
¥ nueve,

6. Acuerdo del asiento en el Registro Pdblico Bursatil que lleva la Superintendencia de
Valores, tomado en sesién de Consejo Directivo niimero 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 acordd disminuir el capital social en la suma
de US$10,971,428.57, es decir que el nuevo capital social se reduce a la suma de US
$35,092,262.86.

8. Acuerdo de inscripcién 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 sesidn JD-20/2000 celebrada el dia 26 de septiembre de 2000.

9. Autorizacidn del asiento en el Registro Plblico Bursatil que lleva la Superintendencia
de Valores, tomado en sesion de Consejo Directivo niimero CD-16/2001 del dia 17 de
mayo del 2001,

10. Acuerdo de Junta General Extraordinaria de Accionistas del emisor tomado en
sesion nimero veintitrés celebrada el veintiuno de mayo de dos mil ocho, por el que se
resolvié disminuir el capital social en la parte variable a US$1,956,250.28.
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11. Acuerdo de inscripcidn tomado por fa Junta Directiva de la Sociedad Bolsa de
Valores de El Saivador, S.A. de C.V. en sesidn ID-13/2008 celebrada el dia 23 de
septiembre de 2008,

12. Acuerdo del asiento en el Registro Plblico Bursatil que lleva la Superintendencia de
Valores, tomado en sesién de Consejo Directivo niimero CD-45/2008 celebrada el dia
25/11/2008.

13. Acuerdo de Junta General Ordinaria de Accionistas del emisor tomado en sesidn
nlmero veintiséis celebrada el veinte de mayo de dos mil diez, por el que se resolvié
aumentar el capital social en la parte minima a US$ 9,000,000.00 v en la parte variable
a US$3,282,292.00.

14. Acuerdo de inscripcion tomado por la Junta Directiva de la Sociedad Bolsa de
Valores de El Salvador, S.A. de C.V. en sesién JD-16/2010 celebrada el dia 23 de
noviembre de 2010, _

15. Acuerdo del asiento en el Registro Piblico Bursatil que lleva la Superintendencia de
Valores, tomado en sesién de Consejo Directive nimero CD-01/2011 celebrada el dia
18 de enero de 2011,

RAZONES LITERALES

1. “La inscripcidn de la emision en la Bolsa, no implica certificacidn 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 certificacion
sobre la calidad del valor o la solvencia del emisor”,

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

Es responsabilidad del inversionista asesorarse sobre el pago de cualquier tipo de
impuestos que genere la compra o venta, rendimientos, intereses o cualqguier otro
ingreso que se obtenga como producto de la inversion.

ANEXOS
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Electricidad Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de
- El Salvador C.V
Revision Trimestral N
1 (DELSUR)
Clasificaciones Fundamentos de Ia Clasificacion

Consejo Ordinario de Clasificacién;
21 de Diciembre del 2010

Tipo de Clasificacion
Instrumento Actual Anterior
Emisor EAh-{slv] EAA-(slv]
Acciones Nivel 4 Nivel 4
Perspectiva

Estable

Emisiones

Drenominacién Actual
CIDELSUR1 AA-

Gslv): Corresponde a las clasificaciones de
riesgo nacional otorgadas en El Salvador

Informacion Financiera
Miles de Dolares

30/09410° 31112469

Activos. . .
Totalés. : 168,397 162,723
Deuda Total - 63,445 63,050
Patrimeonio’ - . . .
Total - . 46,491 . 44,310

© Ingresos

© Totales = 6,443 214,442
EBI‘_!'DA{%J L S
FGO ., 10543 15,240
EBITOA (. -7 - 30 .33

*Ultimos Doce Meses

Analistas

Allan Lewis

{506) 2296-9132

altan. lewis@fitchratings.com
Yanessa ¥Yillalobos

(506) 2296-9182 )
vanessa. villalobos@fitchratings.com

Reportes Relacionados

» Metodoiogia de Clasificacion de
Instrumentos de Deuda y Riesge
Corporativo  inscrito en  la
Superintendencia de Yalores de El
Saivador.

» Reporte Clasificacion de riesgo AEL

wwew, fitchratings. com,
www.fitchcentroamerica.com

s La clasificacion refleja un relativamente bajo riesgo de negocio, una predecible
capacidad de generacion de flujos de efectivo gue cubre razonablemente sus
obligaciones financieras proyectadas a pesar de la reduccién en ingresos por
concepto de distribucion eléctrica decretados en el (ltimo pliego tarifario
aprobado en el 2008.

+ La ley salvadoreha no otorga permisos de exciusividad para la distribucion
eléctrica por zonas geograficas; sin embargo, DELSUR ofrece sus servicios dentro
de un area delimitada, atendiendo cerca de 314 mil clientes, lo cual le permite
generar flujos de caja predecibles. La competencia que se presenta en los
limites del territorio servido o dentro de éste, proviene de distribuidoras
operadas por The AES Corp [B+ por Fitch, Perspectiva Estable] vy
comerciatizadores pequefios independientes. Hacia et future no se esperan
cambios importantes en las areas servidas,

» Para el 2010 Fitch no espera variaciones importantes en los indicadores de
endeudamiento (3,0x a septiembre 2010) y cobertura de intereses a partir de
EBITDA (3,5x a septiembre 2010}, Para los proximos afos y producte del
esquema de amoartizacion de los créditos los indicadares de endeudamiento
reflejarfan paulatinas mejoras. Fitch no espera cambios en la estrategia
financiera proyectada para los préximos dos afos que afecte de manera
determinante el perfil financiero de DELSUR.

+ la clasificacion también incorpora la exposicion que tiene la compafia a
interferencia politica e incertidumbre regulatoria en el sector de electricidad
salvadorefo.

e la clasificacion de las acciones se afirma en Nivel 4, como resultade de la
reduccién patrimonial de la compafiia en el 2008, y la poca profundidad del
mercado accionario satvadoreno.

Factores Claves de la Clasificacion

s Perfil de riesgo de negocio relativamente bajo, con un area servida delimitada
como monopelio natural ¥ una cartera creciente de clientes

« Exposicién al riesgo regulatorio y vulnerabilidad del sector a cambios politicos y
sociales.

+ Mantenimiento del nivel de endeudamiento y de los niveles de tiguidez acordes a
lo proyectado para los proximos dos aitos.

Eventos Recientes

En retacion con los procesos de licitacion de contratos de largo plazo transferibles a
tarifas, el 23 de marzo de 2010 se firmoé el primer contrato para et suministye de 190
MW de potencia y su energia asaciada para las empresas distribuidoras del Grupo AES y
DELSUR. El suministro contratado serd por Z afios y debia de iniciar el 1 de julio de
210, siempre y cuando haya entrade en vigencia el Reglamento de Operacidn del
Sistema de Transmisidn y del Mercado Mayorista basado en Costos de Produccidn.

www.litchcentroamerica.com Diciembre 21, 2010
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Ern julio de 2010, se modificd el Reglamento de la Ley General de Etectricidad para que
a julio de 2011 la demanda deba de poseer un 70% de la potencia y energia asociada
comprometida mediante procesos de licitacion de contratos de largo plazo transferibles
a tarifas.

Purante el mes de septiembre 2010 se procedié a la preparacidn y revisién de la
documentacidn de las bases de licitacion y del contrato, asi como de la determinacion
de la potencia a licitar para el cumplimiento del 70% exigido. Las distribuidoras
realizaran el proceso de licitacién en conjunto.

Liquidez y Estructura de Deuda

Las coberturas de intereses de DELSUR a partir del EBITDA y el flujo generado por
operaciones (FGO) son consideradas como razonables. Para septiembre 2010 UDM tos
indicadores se ubican en 3.5x y 3.0x. Se estima que a future estas mismas coberturas
se ubiquen en el orden de 3.0x y 3.5x, respectivamente.

Al cierre de Septiembre 2010 la deuda financiera de DELSUR esta compuesta por un
préstamo bancario a largo ptazo, con un saldo en balance de U$$42.4 millones,
ademas posee bonos por US$ 21,0 millones con vencimiento en agosto del 2020
{queda un saldo por emitir por USS 9,0 millones). La empresa mantiene también
lineas de crédito aprobade por un monto de US$18,0 millones para capital de
trabajo. Fitch estima que en los préximos afios el endeudamiento de la empresa
muestre niveles cercanos a 4.0x en retacion a su generacion de EBITDA y FGO.

Perfil de Ia 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 centra-sur del pas. La
Compania es subsidiaria desde el afio 2007 de AEI [BB por Fitch, Perspectiva Positiva] la
cual tiene una participacion accionaria del 86.41% a diciembre 2009.

AEl es una empresa dedicada a la operacion de infraestructura de energia en mercados
emergentes.  AEl 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. AEl 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 distribucién
eléctrica brasilefa, Elektro, que, segn estimaciones de Fitch, representa
aproximadamente 32% del Flujo de Caja, mientras que 80% de (a generacion de
efectivo de AEl puede atribuirsele a las operaciones que posee en Latinoamérica.

Operaciones

DELSUR es la segunda compafia distribuidora de electricidad en EL Salvador con un
total de 311,424 clientes promedio y 1.141 GWh de energia servida durante al cierre
2009 (307,686 clientes y 1.162 GWh de energia servida a diciembre del 2008) (o que
representa cerca del 23% del total del mercado. DELSUR atiende un area geogréfica de
4.604,0 km* (22% del territorio nacional) ¥y una pablacidn 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 compleios
industriales, importantes zonas residenciales y potenciales desarrollos turisticos.

Distribuidora de Electricidad DELSUR, S.A. de C.V. Diciembre 21, 2010
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DELSUR posee una base d‘c': ctientes DELSUR - Fuentes de Ingresos {a Diciembre 2009)
balanceada y durante los afos se ha

mantenide constante, A diciembre . Consumoe  Ingresos
2009, los usuarios residenciales Cientes_ oeee_{owh(Uss
generaron 49% de los ingresos de la M':qd';':n:Ss d:;"::::: 893 ?03 1?3’33
empresa, los lndgstnales 42% Y los Grandes demandas 713 535 84.58
clientes comerciales o mediana toTaL 311,424 1,141 203.59

demanda 9%, proveyendo a la i . !
Pequefa demanda: demanda maxima hasta 10 kW. Mediana

compaﬁia de un finO de efectivo demanda: demanda méxima de 10 & 50 kW. Gran demanda:

predecible. demanda maxima superior a 50 KW,
’ Fuente: Nuevo Pliego Tarfario SIGET.

Las operaciones de DELSUR son
relativamente eficientes, las pérdidas de distribucidn de energia reportadas en el 2010
son de 9.95% (9.03% a Diciembre 2009}, niveles de pérdidas similares a otras entidades
distribuidoras en América Latina. En el pliego tarifario vigente, el ente regulador ha
reconocido un nivel de pérdidas de energia de aprox1madamente un 7.8% para trastadar
ai usuario final,

Las compafias eléctricas adquieren electricidad mediante contratos bilaterales y/o en

el mercado spot. DELSUR opera con
una alta posicidn contratada de Compaiias de Distribucién Eléctrica
compra de energia. Durante el 2009 en El Salvader (a Diciembre 2009)

la empresa habia contratado cerca Area Pérdidas
del 51% de la energia servida Ventas (000 Energia
acudiende  al mercado  spol., _Compaitia Soclo  Clientes  {GWH)  km3 (%)
ctualnente, o mercdo de ST S magane i 7w
contratos sglvadoreno |_3nnc1palmente CLESA AES 307549 ‘785 46 981
es referenciado al precio del mercado  ggg AES  232.807 474 62 124
de oportunidad o “spet” menos un 1437441 4473 2038

. A :
descuento y sin provisiones ‘take-or- Fuente; Compafias. *Incorpora a DEUSEM

de terminacion anticipada.

Distribucion Eléctrica

La distribucién eléctrica en El Salvador posee un bajo riesgo de negocio, dadas las
caracteristicas intrinsecas de esta industria. El servicio de distribucion por zona
geografica no es exclusivo, por lo que las firmas pueden competir por los consumidores
dentro del marco legal existente.

Actualmente El Salvador tiene una
capacidad de generacidén eléctrica que
apenas cubre la demanda de electricidad EI Salvador

del- pafs y las nuevas plantas de MNueves proyectos de generacién eléctrica
generacion eléctrica no son suficientes

Capacidad  Entrada

para cubrir el crecimiento de la demapda. Proyecto Tipo (MW)  operacion

A diciembre 2009 El Salvador mantiene o _

una capacidad instatada y disponible de E!Cimarrén Hidro 243 016

Chaparral Hidro 65 2013

1.37 .9{WW ¥ 1.258.4MW,  Chaparrastique Biomass 15 013

respectivamente, versus una demanda Termopuerto Térmico 30 2012

maxima registrada a diciembre 2009 de Termopuerto Térmico 70 2011
: AES NEJAPA Biomass 6 2011

9?6 MW:- NUEVF)S proyectos tend“:‘-'m_:es A AES Fonseca Carbén 250 n.d.

disminuir el riesgo de abastecimiento

eléctrico se gestionan gracias a la Total 699

Fuente: FitchRatings
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Tarifas de Distribucion Eléctrica

El pliego tarifario aprobado por SIGET para el quinquenio 2008-2012, considera al igual
que en el anterior, los cargos en la tarifa por comercializacion y distribucién; no
obstante, para las tarifas de pequefa demanda, se elimina el cargo fijo por distribucion
y se distribuye entre el cargo variable de distribucién y adiciena, para el sector
residencial, un desglose de tarifas diferenciadas con base en consumo. El pliego
tarifario implica una reduccidn en la tarifa media de cargos reguiados de la
distribuidora para tedos los usuarios finales.

- El componente de energia representa, en promedio, alrededor del 80% de la tarifa (84%

para el caso de CAESS) al usuario final (excluyendo impuestos}) y es ajustado
semestralmente por las variaciones en los precios “spot” de los seis meses previos al
ajuste tarifario. Los otros dos componentes de la tarifa, comercializacién y
distribucion, representan la principal fuente de ingresos operativos de las distribuidoras
y son indexados anualmente con base en la variacion del indice de precios al
consumidor {IPC}.

Temas Regulatorios

La Ley General de Electricidad (LGE} dispone la implementacién de un mercado de
despacho con base en costos marginales de produccidn, costos fijos y de inversion y a
regutar contratos de compra de energia de largo plazo para incorporarlos al pliego
tarifario. Debido a esto y desde el afio 2006, el ente regulador en conjunto con la
asesoria de consultores internacionales ha trabajade en la elaboracion de un
Reglamento de Operacién del Sistema de Transmisién y del Mercado Mayorista Basado
en Costos de Produccion (ROBCP). El reglamento que enmarcara las operaciones
pertinente para iniciar el sistema de despacho con base en costos se encuentra
aprobado y publicado en El Diario Oficial el 31 de julio de 2009, el mismo establece y
encarga a la Unidad de Transacciones (UT), entidad responsable del mercado
mayorista, a realizar los estudios, metodologias y sistemas de informacion para aplicar
la metodologia. Una vez publicado el reglamento la UT tiene nueve meses para la
recopilacion de aquellos antecedentes técnicos que sean necesarios para la operacién
de los modelos sefalados y que, conforme al referido Reglamento, requieran la
ejecucién de pruebas para su determinacidn. Se espera que el nuevo modelo esté en
funcionamiente a partir del (ltimo trimestre del afia 2010.

De acuerdo al decreto ejecutivo No.88 del 2 julio 2010, una vez entrado en vigencia el
ROBCP, las empresas distribuidoras deberdn suscribir contratos de largo plazo mediante
procesos de libre concurrencia, por no menos el 80% de la demanda de potencia
maxima y su energia asociada, con una vigencia que no exceda los 15 afios, e
identificar cargos por potencia y cargos por energia, los cuales deberan transferirse a
las tarifas eléctricas para usuarios finales. Adicionalmente, este mismo decreto
establece una disposicion transitoria que establece un periodo transitorio y gradual,
estableciéndose que la obligacion de contratacién serd del 70% al 30 de junio de 2010 y
80% al 30 de junio de 2015. Las distribuidoras conservan la facuttad para formular sus
estrategias de compra de energia sobre el porcentaje restante, no obstante,
establecen que en el momento en que tas distribuidoras contraten mas de 60% de sus
requerimientos, el ajuste tarifario pasaria a ser trimestral y cuatquier saldo en el fondo
transitorio de liquidacion serfa liguidado en los siguientes dos ajustes tarifarios
consecutivos,
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Liquidez y Flujos.

Los ingresos de DELSUR al cierre 2009 (USS 214,4 millones}, presentan un incremento
del 24,4% respecto a diciembre 2008, como consecuencia de una base creciente de
clientes y mayores precios de la energia. No obstante, se registré una leve
contraccion en la demanda (1,8%) durante el 2009 en comparacion al mismo periodo
del afio 2008, Tal y como se habia estimado, el aurmento en {a tarifa producto de la
eliminacion de subsidios aunado a la desaceleracién econdmica del pais, son los
principales justificantes de la caida de ta demanda, lo cual se espera sea
amortiguado por una cartera creciente de clientes. Para septiembre 2010 UDM los
ingresos se mantienen estables en cerca de US$ 215 millones.

A pesar del crecimiento de lgs
ingresos la generacién de EBITDA
se mantfene en niveles cercanos a

DELSUR
(EBITDA yMargen EBITDA)

los USS 20,0 millones desde el == EEITDA — GO -—-—MargenEBlT[:’rA
2008 (US$18,4 millones a USSi )
Septiembre 2010 UDM), lO que se F000 s o e e e e e e L . m

18
16
14
i2
10

ha reflejado en un margen EBITDA 5.00
cercano 9,0% desde diciembre
2009 (12,6% a diciembre 2008). El 20.00
mayor crecimiento de los ingresos 15.00 -
frente al EBITDA y FGO se explica
por mayores costos de energia que 10.00
pasan a la factura del consumidor 5.00
pero que no representa mayor
margen para DELSUR. La pdlitica 0.00
de  contencidn de  gastos 2006 2007 2008 2009  Sep 10
administratives que estd siendo Fuente: Estados Financ. DELSUR ubom
aplicada por la administracién desde el afio 2008, y que se espera continue, podria
ser la herramienta para contrarrestar una mayor caida del margen EBITDA,
Considerando un afio completo de aplicacion del pliego tarifario y de mantenerse (a
politica de contencién en gastos, Fitch estima para los préximos tres afios una
recuperacion en la generacidn de EBITDA y su margen a niveles promedic de US$23
millones y 11% respectivamente.

LT U=

Los requerimientos de inversiones de capital se han mantenido manejables para la
generacion de efectivo mostrada por la empresa. DELSUR se mantiene con una
inversién promedio de US$7,0 millones anuales, monto superior al ptan de compromisos
adoptado con el ente regulador con inversiones aproximadas a los US$5,0 millones
anuales para los préximos cinco anos. FEl negocio se mantendra con inversiones segin
los montos realizados con el fin de mantener su calidad de servicio y pérdidas de
energia.

Coberturas/Endeudamiento. tas medidas de apalancamiento (Deuda
Total/EBITDA y Deuda/FGQ) se mantienen desde el 2009 cercanas a 3,0x. Los
niveles de cobertura de la carga financiera por parte del EBITDA y el FGO se
conservan acordes a la clasificacion otorgada, con niveles de 3,0x y 3,5x (a
septiembre 2010), respectivamente. En adelante Fitch estima, que al cierre 2010 la
razén de endeudamiento medido como Deuda/EBITDA y la cobertura de fa carga
financiera {EBITDA/Intereses financieros) no presentarian variaciones importantes
respecto al cierre 2009. Dichos niveles son considerados razonables dade el riesgo
de negocio de la compaidiia.
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Tabla 1. Principales Caracteristicas de Emisiones

Monto . ;
i Tipo de : Saldo Yigente . Serie o
Denorrinacion Autorizado ] Plazo Tasa Garantia
Yalor (miles US3) {miles US$) Tramo
CIDELSURT Bono 30.000.0 21.000.0 10 Afos 5% Sin Garantia 1

Fuente: Emisor

Comportamiento de las acciones

El capital social de DELSUR est3
constituido  por  3,070.573 de | pronr

acciones emitidas, inscritas y en Precio de las acciones en USS {Febrem 2005- Noviembre 2010}
circulacion  en el  mercado | » 4
salvadoreng, Las acciones tienen
un valor nominal de USS 4,00, AL 9
de noviembre de 2010 se
registraron las dltimas
transacciones de acciones en el
mercado bursatit, reflejado un
precio de negociacion de US$22.

[
i —

Fuente: Emisar
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Resumen Financiero - Distribuidora de Electricidad Del Sur, S.A. de C.V.

(DELSUR) (Local GAAP)
US § Miles
2010-09-30  2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-13-311
UDM
Rentabilidad
EBITDA Operativo 1/ 18,406 19,316 21,646 26,763 25,281
Margen de EBITDA (%) 9 9.0 13 16 16
Retorno del FGO / Capitalizacidn Ajustada (%) 14 19 ¢ 14 7
Margen del Flujo de Fondos Libre (%) 2 [ (18} t2) 4
Retorno sobre el Patrimonio Promedio (%) 14 16 21 24 24
Coberturas
FGQ / Intereses Financieres Brutos 3.0 3.8 16.5 302.1 740.1
EBITDA Operativo/ Intereses Financieros Brutos 35 3.9 10.7 334.5 936.3
EBITDA Gperativo/ Servicio de Deuda 1.4 1.5 2.3 334.5 936.3
FGO / Cargos Fljos 3.0 3.8 10.5 30241 740.1
FFL / Servicio de Deuda 0.7 1.4 (3.1} {44,4) 203.8
(FFL + Caja e Inversiones Corrlentes) /7 Servicio de Deuda 1.7 2.1 (2.9} 2.7 566.6
FGG / Inversiones de Capital 1.3 31 1.2 2.3 3.4

Estructura de Capital y Endeudamiento

Deuda Total Ajustada / FGO (x} 4.0 30 33 41 -
Deuda Total /EBITDA Operativo (x) 34 13 3.2 - -
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonic/EBITDA Operativo (%) 2.7 2.3 3.2 0.2) {0.4)
Deuda Total Ajustada / EBITDA Operativo {x} - 34 33 3.2 .7 -
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDA Gperative (x) 2.7 .8 32 15 (0.4}
Costo de Financiamiento £stimado (%) 2/ 8.0 8.2 5.3 25.0 4.8
Balance

Total Activos 168,397 162,723 161,733 116,578 103,772
Caja e Inversiones Corrientes 12,866 8,971 1,540 6,163 9,797
Deuda Corto Plazo 7,778 7,309 7,.363.0

Deuda Largo Plazo 55,667 95,741 62,978 &1 578
Deuda Total 63,445 63,050 70,341 61 578
Deuda asimilable al Patrimonio - - - - -
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonic 63,445 63,050 70,341 61 578
Deuda Fuera de Balance - - - 100,000 -
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 43,445 63,050 70,341 190,061 378
Total Patrimonio 46,191 44,810 37,958 74,546 73,450
Total Capita Ajustado 159,636 107,860 103,299 174,607 74,028
Flujo de Caja

Flujo generado por las Operaciones (FGO) 3/ 10,543 15,240 19,293 24,090 19,957
Variacion del Capitat de Trabajo 4/ (1,262) 3,146 {10,528) (4,049) {1,768}
Flujo de Caja Operativo (FCO) 9,281 18.386 8,760 20,041 18,189
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 . - . R
Inversiones de Capital {5,294) (6,018) (7,199) {7,241) {5,317}
Dividendos o (102} {32,280 {16,431} {7,397)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 3,987 12,266 {30,815) (3,631} 5,475
Adquisiciones y Yentas de Activos Fijos, Neto - - - - -
Otras thversiones, Neto - (24) (260} - -
Variacidn Neta de Deuda (3,778} {7.778) 73,056 - -
Variacidn de Caja 5/ 2,324 7,430 {4,624) (3,631) 5,475
Estado de Resultados

Yentas Wetas 216,443 214,442 172,365 167,021 154,505
Variacion de Ventas (%) 31 24 3 8 1
EBIT Operativo 14,024 14,308 17.579 23,010 1,572
Intereses Financieros Brutos 5,219 5,471 2,031 80 7
Alquileres - - - - -
Resultada Heto 6,555 6,479 11,790 17,538 16,447
Energia vendida (Gwh) --- 1,146 1,162 1,094 1,01
Peérdidas de Energia (%) .- 2.0 8.8 8.9 8.8
Himero de Clientes .- 3t1.424 307,686 290,171 279,1H

1/ EBITDA= EBIT+ Depreciacién y Amortizacién. 2/ Costo Financiamiento Fstimado = Intereses Financieros / Prom. {Deuda Financiera CP + LP}, 3/ Flujo
Generado por Operacicnes= Resultado Neto+ Depreciaciones y Amortizaciones + {ganancia} pérdida venta activos/inversiones + Disposicion de cuentas
incobrables + {ingreso) pérdidas venta acciones + Ajustes al resultade neto + variacién otros activos corrientes+ variacion otros pasivos corrientes - Dividendos
Preferentes. 4/ Variacion en Caja = Flujo Generade por Operaciones + Yariacion en capital de trabajo+ CAPEX + Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto
+ Otras Inversiones neto + Variacion Neta de Deuda + varfacién neta de capitat - Dividendos comunes - Dividendos. preferentes + Otras actividades de
financiaclon.

. Debido a cambios metodoldgicos, a partir de enero 2007 las razones financieras que se desglosan del Flujo de Efectivo varian en su presentacion en relacion con reportes
. historicos. Cifras de periodos intermedios consideran los (iltimos dgce meses.,
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BRI : 2 e e
La opinidn del Consejo de Clasificacion de riesgo, no constituirad una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la
emision; sino un factor complementario a las decisiones de Inversion; pera los Miembros del Consejo serén responsables de una opinién en la que
se haya comprobado deficiencia o mala intencidn y estaran sujetos a las sanciones tegales pertinentes.

La clasificacién nacional "EAA(slv): Corresponde a aquellas entidades gue cuentan con una muy alta capacidad de pago de sus obligaciones en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en Lz industria a Gue pertenece y en la economia.
Laos factares delproteccién son fuertes, el riesgo es modesteo,

Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital ¢ intereses en
los términes y plazos pactados, la cual no se verla afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia.

Hivel 4: acciones que presentan una razonable combinacidn de solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de sus
retornos,

Bentre de una escala de clasificacion se padran wlilizar los signos "+ ¥ °7, para indicar {a tendencia que muestra la dasificacion de riesge clorgada a uria sntidad o una
emision, ya sea que se trate do valores de parficipacion o titulos de deuda, de carto o largo plazo. Bl signa *+* indica una tendencia ascendente hacia 1 categoria e
clasificacloni diata supedor, mi que el signo *", indica ung tendencia descendemts hacia la categor(a de dasificacisn inmediata inferlor.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAYOR LEA ESTAS
LIMITACIONES ¥ ESTIPULACIONES SIGUIENBO ESTE ENLACE: HTTP: / / FITCHRATINGS.COM / UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS,
LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ES‘{AN CISPONIBLES EN NUESTRQ SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS ¥ METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIG 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 COPIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITiO.

Derechos de auter © 2010 por Fitch, Inc. ¥ Fitch Ratings, Ltd. y sus substdfarias, One State Street Plaza, NY, NY 16004 Teléfono: 1-800-
733-4824, (211} 908-0500. Fax: {212} 480-4435, La reproduccidn o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Tedos
los derechos reservados. En la asignacién v el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en fnformacion factual que recibe de
los emisores ¥ sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabe una investigacién razonable de la
informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razenable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en vna
determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo {a investigacidn factual y el alcance de {a verificacién por parte de
tercesos que se obtenga varfara dependiendo de la natursleza de la emision calificada v el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca (a emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion
publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor ¥ sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes
actuariales, informes técnicos, dictimenes legales v otros informes proporcionades por terceros, la dispenibilidad de fuentes de
verificacidn independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, v una
variedad de otros factores. Los usvarios de calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacidn mayor de hechos ni la
verificacion por terceras puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion sera exacta y
compieta. En (ltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de ia exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch v al
mercado en los documentos de oferta y otros informes, Al emitir sus calificactones, Fitch debe confiar en ta labor de los expertos,
inctuyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros ¥ abogados con respecto a los aspectos legales v
fiscales. Ademds, las calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipdtesis y predicciones sobre
acontecimientos futuros que por su naturaleza ne se pueden comprobar come hechos, Como resultado, a pesar de la comprobacién de
los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por aventos futures o condiciones que no se previeron en el momento en
que se-emitid o afirmo una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual® st ninguna representacion o garantia de ningln tipe. Una
calificacién de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinidn se basa en criterios establecides y
metodotogias que Fitch evallia y actualiza en forma continuva. Por lo tanto, las calificaciones sen un producto de trabajo cotectivo de
Fitch y ningln ndividuc, o grupo de individuos, es finicamente responsable por la calificacion. La calificaciéa no incorpora & riesgo de
pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningiin titulo. Todes los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuviercn involucrades en, pere o son individualmente responsables
por, las epiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion
de Fitch no es un prospecto de emisidn ni un substitute de la informacién elaborada, verificada ¥y presentada a los inversores por el
emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pusden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en
cualquier momento por cualquier razen a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporcicna asesoramiento de inversidn de cualquler tipo.
Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin
comentario schre la adecuacién 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 calificaciones, Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a
USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de tas emisiones de un emisor
en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante ep particular, por una cuota anual. Se espera que
dichos honorarios varien entre USD10.000 y USD1.500.000 {u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién ¢ diseminacion de
una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Fstados Unidos, el "Financial Services and Markets Act of 2000" de
Gran Bretana, o tas leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion
y distribucién electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
elecironicos que para otros suscriptores de fmprenta
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y a los Accionistas de
Distribuidora de Electricidad del Sur, §.A. de C.V.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Distribuidora de Electricidad del
Sur, S.A. de C.V., (la “Compaiifa™), los cuales incluyen los balances generales al 31 de diciembre
de 2009 y 2008, los estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo,
por los affos terminados en esas fechas, y un resumen de las politicas contables significativas y de
otras notas explicativas.

Responsabilidad de la administracién por los estados financieros

La administracién es responsable de la preparacién Y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas de Informacién Financiera Adoptadas en El Salvador. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control intemo relevante a la
preparacién y presentacién razonable de los estados financieros que estén libres de
representaciones erréneas de importancia relativa, ya sea debidas a fraude o a error;
seleccionando y aplicando politicas contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que
sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad de! auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestras auditorias, Realizamos nuestras auditorfas de acuerdo con las Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos asi como que
planifiquemos y desempefiemos las auditorias para obtener seguridad razonable sobre si los
estados financieros estan libres de representacién errdnea de importancia relativa.

Una auditoria implica desempefiar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacién errénea 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 preparaciéon y
presentacién razonable de los estados financieros por la entidad, para disefiar los procedimientos
de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con ¢l fin de expresar una opinién
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 administracidn, asi como evaluar la presentacién general de los estados financieros.

Member of Deloitte Touche Tahmatsu



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

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros mencionados anteriormente  presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicién financiera de Distribuidora de
Electricidad del Sur, 8.A. de C.V,, al 31 de diciembre de 2009 y 2008, y de su desempefio
financiero y flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las
Normas de Informacién Financiera Adoptadas en El Salvador.-

Asuntos que no afectan la opinicn

Como se menciona en la nota 3, los estados financieros del afio 2008 fueron reestructurados para
incluir una correccidn en el saldo del impuesto sobre la renta diferido, para reconocer los efectos
de dicho impuesto por el incremento del valor del activo.fijo registrado en el afio 2008.

Como se indica en la Nota-7 a los estados financieros, la Compafiia mantiene transacciones
importantes con compaiifas relacionadas. Los términos y condiciones de dichas transacciones no
necesariamente son los mismos que existirian con terceros independientes.

Como se explica en la nota 22 a los estados 'financieros, el Consejo de Vigilancia de la
Contaduria Piblica y Auditoria de El Salvador, emiti6 nuevas exigencias contables con efecto en
los estados financieros a partir del 1 de enero de 2011,

DTT El Salvador, S.A de C.V.

Auditores Externds-._
Reygistro No. 3732

Lic. Mario R, Navas Aguilar
Socio :
Registro No. 1428

Antiguo Cuscatldn, El Salvador
8 de marzo de 2010




DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.

{Subsidiaria de AEI El Salvador Holdings Ltd))

BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresados en U.S. Délares)

Notas 2009 2008
ACTIVOS
ACTIVOS CIRCULANTES:
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 8,970,568 1,539,879
Documentos y cuentas por cobrar, neto 6 52,889,428 55,847,781
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 7 1,842,492 1,828,304
Inventario de materiales y electrodomésticos 8 3,089,268 3,211,640
Gastos pagados por anticipado 361,222 340,664
Otros activos 324,198 1,398,014
Total activos circulantes 67,477,176 64,166,282
ACTIVOS NO CIRCULANTES:
Reserva por servicio de deuda it 3,257,051 3,252,358
Cuentas por cobrar a largo plazo 6 595,900 658,033
Préstamo por cobrar a partes relacionadas 7 11,390,000 14,361,111
Propiedad, planta y equipo, neto 9 76,433,606 74,825,860
Activos intangibles, netos 10 1,670,592 2,547,992
Inversiones en acciones al costo le 84,286 84,286
Activo por impuesto sobre la renta diferido 17 1,814,069 1,835,713
Total activos no circulantes 95,245,504 97,563,353
TOTAL ACTIVOS $ 162,722,680 $ 161,731,635

(Continta...)



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.
(Compafiia Subsidiaria de AE] El Salvador Holdings Ltd.}

BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresados en U.S, Délares)

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CIRCULANTES:
Porcién circulante de préstamos bancarios
Cuentas por pagar por compra de energia
Gastos acumulados
Cuentas por pagar a pattes relacionadas
Impuesto sobre la renta por pagar
Porcion circulante de ingresos diferidos

Total pastvos circulantes

PASIVOS NO CIRCULANTES:
Préstamos bancarios a largo plazo
Depésitos de consumidores
Cuentas por pagar accionistas
Pasivo por impuesto sobre la renta diferido
Ingresos diferidos a largo plazo
Obligaciones laborales

Total pasivos no circulantes
Total pasivos

PATRIMONIO:
Capital social
Superavit por revaluacidn
Reserva legal '
Utilidades retenidas
Total patrimonio
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Notas

11
12

14

11

17
14
13

2009 2008
$ 7,309,736 7,362,550
25,881,143 25,666,410
8,059,118 7,650,278
206,647 462,043
1,699,894 -
99,913 96,574
43,256,451 41,237,855
55,741,236 62,977,965
1,747,181 1,567,458
56,284 158,378
10,484,317 11,305,610
3,685,683 3,934,819
2,942 264 2,591,146
74,656,965 82,535,376
117,913,416 123,773,231
10,527,679 10,527,679
7,270,562 3,302,098
7,018,452 7,018,452
19,992,571 12,110,175
44,809,264 37,958,404
$ 162,722,680 $ 161,731,635

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

(Concluye.,)



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.
(Compafiia Subsidiaria de AE! El Salvador Holdings Ltd.)

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en U.S. Dolares)

INGRESOS:

Servicios por distribucién de energfa
Venta de electrodomésticos
Otros ingresos

Total ingresos operacionales

COSTOS Y GASTOS DE OPERACION:
Compra de energia
Depreciacion
Amortizacién de intangibles
Gastos de personal
Suministros y servicios contratados
Asesoria administrativa
Materiales y repuestos utilizados
Tasa municipal por uso de suelo por postes
Costos por instalacién de servicios
Publicidad institucional
Estimacion para cuentas de cobro dudoso
Otros gastos de operacion

Total costos y gastos de operacion

UTILIDAD DE OPERACION

Ingresos financieros
Gastos financieros

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE
LA RENTA

Impuesto sobre la renta

UTILIDAD NETA

Ganancia por accidén

Notas

16

10
18

17

2009 2008
$ 207,582,076 $ 165,579,012
2,590,159 2,414,327
4,269,645 4,372,023
214,441,880 172,365,362
165,560,599 123,760,342
4,079,544 3,319,357
901,023 747,337
9,554,036 9,010,294
7,910,864 7,828,065
4,421,670 2,570,219
2,623,254 2,404,167
1,234,078 1,083,861
438,562 406,635
229,500 194,169
365,936 409,008
2,814,605 3,052,688
200,133,671 154,786,142
14,308,209 17,579,220
2,125,731 1,016,963
(5,470,521) (2,030,866)
10,963,419 16,565,317
(4,483,883) (4,775,167)
$ 6,479,536 11,790,150
$ 2.11 3.84

. Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V. |
{Subsidiaria de AEI El Salvador Holdings Ltd.)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO (Nota 15)
POR LOS ANOS QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresados en U.S. Doélares)

Superavit por

Nimero de Capital revaluacién Reserva Utilidades Total
acciones social de activos legal retenidas patrimonio
SALDO AL 1 DE ENERO
DE 2008 3,070,573 $ 35,092,263 § 7,018,452 § 32,436,488 $ 74,547,203
Superdvit por revaluacién ‘ 3 8,526,971 8,526,971
Dividendos decretados (32,436,483) (32,436,488)
Reduccion de capital : (24,564,584) (24,564,584)
Impuesto diferido relativo ai
avalio 95152 95,152
Utilidad neta del afio 11,790,150 11,790,150
Traspaso efecto del avaliio en
depreciacidn (320,025} 320,025 -
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2008 3,070,573 10,527,679 8,302,098 7,018,452 12,110,175 37,958,404
Impuesto diferido relativo a
avalio 371,324 371,324
Utilidad neta del afio _ 6,479,536 6,479,536
Traspaso efecto en avalio en
depreciacion {1,402,860) 1,402,860 -
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2009 3,070,573 % 10,527,679 3 7,270,562 § 7,018,452 § 19,992,571 $ 44,809,264

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.

(Compafiia Subsidiaria de AEI El Salvador Holdings Ltd.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en U.S. Dolares)

ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad de operacién

Ajustes por:
Depreciacion
Amortizacion de intangibles
Estimacién para cuentas de cobro dudoso
Estimacién para obsolescencia de inventarios
Pérdida por bajas de activo fijo
Obligaciones laborales
Ingrese diferido
Costos de financiamiento diferido

Efectivo de operaciones antes de cambios en el

capital de trabajo

Disminucidn (aumento) en:
Documentos y cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar de partes relacionadas
Inventarios de materiales
Gastos pagados por anticipado
Otros activos
(Disminucion) aumento en:
Cuentas por pagar por compra de energia
Cuentas por pagar a partes relacionadas
Cuentas por pagar y gastos acumulados
Pasivo por obligaciones laborales
Aumento en depdsitos de consumidores
Efectivo provisto por las actividades de
operacién

Impuesto sobre la renta pagado
Intereses cobrados
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion

2009

$ 14,308,209

2008

$ 17,579,220

4,107,020 3,319,357
901,023 747,337
365,936 409,008
(14,162) 53,083
358,686 557,957
492,323 474,909

(245,797) 420,315
488,235 0
20,761,473 23,561,186

2,654,550 (16,128,860)
(14,188) (117,193)
136,534 2,446
(20,558) 20,498

1,046,340 (924,610)
214,733 6,547,988

(255,396) 160,902
408,840  (1,002,604)
(141,205) (220,434)
179,723 154,170
24,970,846 12,053,489
(3,239,790)  (2,278,873)
2,125.731 1,016,963
(5.470,521) _ (2,030,866)
18,386,266 8,760,713

(Continua...)



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.
(Compa#ia Subsidiaria de AEI El Salvador Holdings Ltd.)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en U.S. Délares)

2009 2008
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedad, planta y equipo (6,017,873) (7,195,442)
Inversion en activos intangibles (24,250) (259,971
Efectivo neto utilizado en las actividades de
Inversion (6,042,123) (7,455,413)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Préstamos bancarios de largo plazo recibidos - 75,000,000
Pago de préstamos a largo plazo (7,777,778) (1,944,444)
Costos de financtamiento diferido - (2,715,041)
Aumento en reserva por servicio de deuda (4,693) (3,252,358)
Préstamos de largo plazo otorgados - (16,500,000)
Cobro de préstamos a partes relacionadas 2,971,111 427,778
Cuentas por pagar accionistas (102,094)  (32,379,576)
Disminucion de capital - (24,564,584)
Efectivo neto utilizado en las
actividades de financiamiento (4,913,454) (5,928,225)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:

Aumento {(disminucion) 7,430,689 (4,622,925)
Saldo al inicio de afio 1,539,879 6,162,804
Saldo al final del afio $ 8,970,568 1,539,879

| (Concluye.)

Las nofas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.



DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DEL SUR, S.A. DE C.V.
(Compariia Subsidiaria de AEI El Salvador Holdings Ltd.)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS _
POR LOS ANOS QUE TERMINARON AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresados en U.S. Délares)

1.

INFORMACION CORPORATIVA

Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V. (la “Companifa”) fue constituida como
sociedad anénima de capital variable el 16 de noviembre de 1995 bajo las leyes y
Jjurisdiccién de El Salvador. Su domicilio legal es la ciudad de Santa Tecla, La Libertad, El
Salvador. La actividad de la Compafifa es la compra v 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 del Mercado Eléctrico Regional (MER). Los precios de venta al
consumidor son aprobados por Ila Superintendencia General de FElectricidad y
Telecomunicaciones (SIGET).

Hasta el 28 de agosto de 2008, la compaiiia fue subsidiaria de Electricidad de Centroamérica,
Ltda. de C.V. y posteriormente a esa fecha la compajiia paso a ser subsidiaria de AEl El
Salvador Holdings Ltd.

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, la Compafifa cuenta con aproximadamente 314,483 y
307,686 clientes, respectivamente.

Con fecha 5 de marzo de 2010, la administracién de La Compaiiia autorizd la emision de los
estados financieros del periodo que terming el 31 de diciembre de 2009, para ser entregados
a la Junta Directiva, los cuales estardn disponibles para los accionistas.

DECLARACION DE CUMPLIMIENTO

Los estados financieros de Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V. al 31 de
diciembre de 2009 y 2008, fueron preparados para cumplir con las disposiciones legales a
que esta sujeta la Compaiiia 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 v reconocidas por €l Consejo de Vigilancia de la
Profesién de Contaduria Piblica y Auditoria, mediante acuerdo de fecha 31 de octubre de
2003.



3. BASE DE PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Reestructuracion de estados financieros — Durante el gjercicio que terminé el 31 de
diciembre de 2009, la Compafifa corrigié el saldo acumulado de impuesto sobre [a renta
diferido pasivo, reconociendo el efecto de impuestos en el cambio en el valor de los activos
procedente de la revaluacién de los activos fijos realizada el 30 de septiembre de 2008,

Los estados financieros por el afio que terminé al 31 de diciembre de 2008 que se presentan
actualmente, han sido reestructurados para reconocer el efecto de la correccion indicada en el
parrafo anterior. Dichos efectos se presentan a continuacién:

2008
Cifras
repertadas Ajuste por Cifras
Cuentas _ originalnente correccion reestructuradas
D (H)
PASIVO NO CORRIENTE:
Impuesto sobre la Renta
Diferido $ 8,543,304 $ 2,762,306 b 11,305,610
PATRIMONIO:
Capital social 10,527,679 - 10,527,679
Superdvit por revaluacion 11,384,429 (3,082,331) 8,302,098
Reserva legal 7,018,452 - 7,018,452
Utilidades retenidas . 11,790,150 320,025 12,110,175
Total patrimonio 3 40,720,710 3 (2,762,306} § 37,958,404

Base de valuacién y moneda de presentacién -~ Los estados financieros de la Compaiiia al
31 de diciembre de 2009 y 2008, fueron preparados sobre la base de costos historicos
excepto por la revaluacién de propiedad, planta y equipo y activos intangibles. Los estados
financieros se expresan en délares de los Estados Unidos de América que es fa moneda de
curso legal en El Salvador.

Estimaciones contables - La preparacion de estados financieros de conformidad con
Normas de Informacién Financiera Adoptadas en El Salvador, requiere que la
Administracién realice estimaciones y supuestos que afectan los montos de los activos y
pasivos a la fecha de los estados financieros. Los resultados finales pueden difecir de las
estimaciones originalmeitte registradas.

4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
Un resumen de las principales politicas contables se presenta a continuacion:
a) Efectivo y equivalentes de efectivo - El efectivo y los equivalentes de efectivo estan

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.

-10-



b)

<)

d)

Documentos y cuentas por cobrar — Las cuentas por cobrar a consumidores de energia
son de corto plazo sin interés definido y se presentan al valor nominal menos estimacion
para cuentas de cobro dudoso. Los documentos y cuentas por cobrar por venta de
electrodomésticos a los clientes titulares de contratos, a empleados permanentes o
trabajadores contratistas son de un plazo hasta dos afios con tasas que oscila entre el
30% y 42%. Su recuperabilidad es analizada periédicamente y es registrada una
estimacién para aquellas cuentas por cobrar calificadas como de dudosa recuperacion,
con cargo a los resultados del periodo.

Inventarios de materiales y electrodomésticos- Los inventarios de materiales se
valGan al costo de adquisicion. Estos inventarios consisten principalimente en materiales
y repuestos utilizados para la instalacién y mantenimiento de las lineas de disteibucion.
El inventario de electrodomésticos se valtian al costo o valor neto realizable, el que sea
menor.

Propiedad, planta y equipo - La propiedad, planta y equipo son contabilizados a sus
montos revaluados, menos la depreciacién acumulada practicada posteriormente de
acuerdo con la vida dtil estimada de los activos y el importe acumulado de las pérdidas
por deterioro de valor. Las revaluaciones serdn hechas cada cinco afios, de manera que el
importe en libros, en todoe momento, no difiera significativamente del que podria
determinarse utilizando los valores razonables en la fecha del balance.

La depreciacion se calcula por el método de linea recta sobre la vida Gtil estimada para
cada tipo de activo, la cual es revisada periédicamente por la Administracién de la
Compaiiia. Los desembolsos por adiciones y mejoras se capitalizan y se deprecian sobre
el resto de la vida atil estimada de los activos respectivos. Las vidas ttiles estimadas son
tas siguientes:

Aftos
Edificios : 36
Subestaciones 36
Sistema de distribucion y comunicacion 36

Equipo de computo 5
Equipo de transporte 7
Mobiliario y equipo 7
Otros bienes 10

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 acciones al costo - Las inversiones en acciones a largo plazo
corresponden a la participacién 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 efectan evaluaciones de posible deterioro permanente en el valor de las
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g)

h)

k)

mismas. En caso de existir indicacién de un deterioro permanente en el valor del activo,
la pérdida es reconocida en los resultados del perfodo.

Activos intangibles - Los activos intangibles se presentan a su valor razonable se
componen principalmente por licencias y sistemas informaticos. Estos activos se
amortizan mediante ¢l método de linea recta durante la vida Gtil estimada entre 2 y 8
ailos.

Deterioro de activos - La Compaiiia efectiia una revision al cierre de cada ejercicio
contable sobre los valores en libros de sus activos tangibles e intangibles, con el objeto
de identificar disminuciones de valor cuando hechos o circunstancias indican que los
valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion existiese se calcula
¢l monto recuperable del activo a fin de determinar el alcance de la peérdida por deterioro
(de haber alguna). Los ajustes que se generen por este concepto se registran en los
resuitados del afio en que se determinan.

Depésitos de consumidores - Los depdsitos de consumidores corresponden al efectivo
recibido en garantfas 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 infraesteuctura 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 porcion corriente en el pasivo circuiante y se
registran como ingresos del periodo bajo el método de linea recta con base a la vida ttii
estimada de los activos relacionados. '

Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacién
presente, ya sea legal o implicita, como resultado de vn suceso pasado, es probable que
la Compafiia tenga que desprenderse de recursos para cancelar la obligacion v pueda
efectuarse una estimacion fiable del importe de la obligacién. El importe de las
provisiones registradas es evaluado periédicamente y los ajustes requeridos se registran
en los resultados del afio.

Indemnizaciones y costos de pensiones - De acuerdo con las disposiciones del Cédigo
de Trabajo vigente; las compensaciones en concepto de indemnizacién que se acumulan
a favor de los empieados de la Compaiifa, segiin el tiempo de servicio, podrian ser
pagadas en caso de despido por causa no justificada.

Los costos de pensiones corresponden a un plan de beneficios por retiro de contribucion
definida, mediante el cual las compafifas y los empleados efecttian 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.
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Obligaciones laborales - La Compaiiia cuenta con un plan de beneficios post empleo de
prestacion definida y de caracter irrevocables para los empleados de la Compaiiia, el
empleado debe cumplit ciertos requisitos para tener derecho a los beneficios, el
beneficio consiste en pagar al trabajador al momento del retiro, en una sola suma el
equivalente a un salario por afio de servicio, para el célculo de la prestacion se toma de
referencia el Ultimo salario devengado por el trabajador. La politica de la compaiiia es
registrar una provision por este concepto y se valia en base a valores determinados
mediante estudios actuariales realizados por perito independiente,

Reconocimiento de ingresos - Los ingresos por venta de energfa son reconocidos
cuando la energia eléctrica es entregada al cliente. Los consumos de energia entre [a
fecha de corte del ciclo de facturacién y la fecha de cierre, son estimados con base al
comportamiento de consumo del mes y se registran como ingresos.

Impuesto sobre la renta corriente y diferido - La Compaitia calcula el impuesto a las
utilidades aplicando a la utilidad antes del impuesto sobre la renta, los ajustes de ciertas
partidas afectas o no al impuesto, de conformidad con las regulactones tributarias
vigentes.

El impuesto sobre la renta diferido se reconoce sobre todas las diferencias temporarias
que existan entre el importe en libros de los activos y pasivos en los estados financieros
y las bases fiscales correspondientes. El impuesto sobre la renta diferido es caleulado
considerando la tasa de impuesto que se espera aplicar en el periedo en que se estima
que el activo se realizard o que el pasivo se pagard. Los activos por impuestos diferidos
se reconocen solo cuando existe una probabilidad razonable de su realizacién.

Ganancias por accién - La ganancia por accion es calculada dividiendo las ganancias o
las pérdidas netas, atribuibles a los accionistas ordinarios, entre e nimero medio
ponderado de acciones en circulacién durante el perfodo.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

2009 2008
Caja - § 531,521 § 1,456,904
Bancos 1,439,047 82,975
Depésitos a plazo 7,000,000 -

$ 8,970,568 § 1,539,879
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6. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR

2009 2008

Consumidores de energfa $16,036,283 $ 13,651,637
Energia en medidores no facturada 7,987,395 7,095,726
Cuentas por cobrar por venta de electrodomésticos 1,140,968 556,456
Cuentas por cobrar por otros servicios a clientes 1,003,264 1,303,396

26,167,910 22,607,215
Estimacion para cuentas de cobro dudoso (1,115,163) (926,140)
Sub total 25,052,747 21,681,075
Cuentas por cobrar - compensacion de costos de energfa 22,687,022 28,753,356
Cuentas por cobrar - subsidios a consumidores 3,943217 2,942,605
Cuenta por cobrar a otros deudores 335,525 1,510,627
Cuentas por cobrar - distribuidoras de energia 306,482 81,133
Contratos por convenios de pago 275,756 378,061
IVA crédito fiscal 117,114 169,402
Otras cuentas por cobrar 171,565 331,522
Documentos y cuentas por cobrar $52,889,428 §$ 55,847,781
Movimientos de la estimacion para cuentas de cobro dudoso:

2009 2008

Saldo inicial $ 926,140 $ 818515
Incremento en la estimacion del afio 365,936 409,008
Liquidacién de cuentas de dudosa recuperacién (176,913) (301,383)

Saldo final ' § LII5,163 $§ 926,140

Las cuentas por cobrar a consumidores de energia representan las facturas emitidas ¥ no
cobradas por la Compafifa, la energfa en medidores representa una estimacion de la energia
que ha sido suministrada y no ha sido facturada al final del mes.

El saldo de subsidio a consumidores corresponde a subsidios aplicados en la facturacién a
los consumidores con una demanda mensual de 99 KWh o menos. Estos fondos son
aportados por el gobierno de El Salvador a través de FINET.

Las cuentas por cobrar clasificadas como compensacién de costos de energia representa la
diferencia entre el precio de [a energia comprada por la Compafiia a diferentes generadores y
la tarifa cobrada al consumidor final. Dicha diferencia es recuperada a través de los ajustes
de tarifas con base a la metodologia determinada por el Reglamento de Operacién del
Mercado Mayorista durante un periodo de 6 meses posterior a la aprobacién de los acuerdos
correspondientes.
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Las cuentas por cobrar a largo plazo representan cuentas y prestamos por cobrar a
funcionarios y empleados para vivienda, préstamos especiales, financiamiento de
electrodomésticos, gastos médicos.

7. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

a.  Los saldos por cobrar y por pagar con partes relacionadas son:

2009 2008
Por cobrar :
AEI El Salvador Holdings Lid, $ 13,232,492 § 16,189,415
Por pagar
Electricidad de C.A. Ltda. de C. V. $ 200,647 $ 462,043

Los saldos por cobrar a AEI El Salvador Holdings Limited, corresponden a un préstamo
otorgado por Distribuidora de Electricidad del Sur, S.A. de C.V., con un plazo de 7 afios,
y por el cual la Compafiia cobra una tasa de interés variable equivalente a la tasa Libor
correspondiente a 3 meses (con un piso de 3%) maés un margen de 450 puntos basicos.

b. Las transacciones con paites relacionadas efectuadas en el curso normal de sus
operaciones, fueron como sigue:

tonorarios por servicios

de administracidn Ingresos por intersses,
2009 2008 2009 2008

Electricidad de C.A. Ltda. de C.V. $ 4421670 $ 2,570,219
AEI El Salvader Heldings Ltd. .

$1,158086 $ 423,131
AEI Guatemala Ltda. -

- 346,668 -
$ 4421670 § 2916887 $1,158,086 § 423,131

8. INVENTARIO DE MATERIALES Y ELECTRODOMESTICOS

2009 2008

Materiales, suministros de bienes eléctricos $ 2,432,204 $ 2,580,189
Electrodoimésticos 129,727 124,682
Herramientas y materiales 74,744 75,467

2,636,675 2,780,338
Menos: Estimacion para inventarios obsoletos {75,016) (89,540)

2,561,659 2,690,798
Inventario en transito 527,609 520,842

Total de inventarios de materiales y electrodomésticos  $ 3,089,268  $ 3,211,640
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PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO

Sistemas de
Terrenos ¥ distribugion ¥ Equips Equipo de Mobiliario Ctros Obras en
edificios Sulr- estaciones comunrcacibn ds edmputo transporte ¥ equipo bienes procesc Tatal
Al 31 de diciembre de 2008 § 103,162,684 3 9,441,779 3 42,337,105 5 2,734,748 3 2045264 & 4730 % 1,684,817 % 4,513,663 3 74,325,860
Adiciones 0 9678 15,574 4,541 - - 122 6,015,664 6,045,349
Beliros (19255 (55,772 3 (160,302 3 (24,898 ) 92,450 (7,645) (13,067 ) - (353,059)
Traslados de obras en procesa 333,274 301,691 5,736,832 195343 183,265 ETANE] 208,365 (7,635,887 ) -
Depreciacion {183,149} (347476} (0,643,517} (718,830 (427516 {169,351} (589.705) - (4,073,544 )
Al 31 do diciembre de 2009 3 10,375,584 5 9,349 300 5 46,335,692 5 2,191,206 5 1714563 % 734,399 b 2288622 3 _58_93,440 5 76,433,606
Al 31 de diciembre de 2008
Costo 5 7649314 b1 11,770,363 3 52434664 % Li75590 3 3349399 1,211,923 § 3,623,819 3 4515603 5 33,384.739
Revaluacidn 3,459,628 397,574 1,322,896 1,545,364 1,304,022 467,312 1,292,474 - 9,789,780
Depreciacidn (346,763 ) (2,726,653 ) fl1 .4:?0,455 ] (2,586,706 ) (2,607,157 (7174.454) 2,236 456} - (23,345,659}
Valor neto en libros 5 10,162,684 3 9441,779 3 42,337,105 3 2,734,743 & 20462604 8 904,730 % 1684837 3 4513663 5 74875360
Al 31 de diciembre de 2009
Cosle ¥ B.0d5,%67 3 12,533,831 % 58,004,821 5 3,910,128 % 3,303,604 3 1234936 3 ERTER:T 2893440 F 93832615
Revaluacién 3,455,598 404,526 1,335,530 1,513,938 1,204,137 460,345 1,284,777 - 9,667,851
Depreciacibn acumulada (1,129,679} (3,085,055} (13.093.770 ) {3,340 438) {2,762,300} {922,349 {2.728,165) - (27,066,870 )
Valor neto e Libros 3 10,375 886 b 9,249,298 ¥ 46,335,331 & 2,038,608 § 1,745,351 3 172052 3 1371510 % _&§93,440 ¥ 75,433,606

La revaluacién de los activos de La Compaiifa fue basada en la valuacidn razonable realizada por Galdamez Sanabria Consultores,
S.A. de C.V.; del domicilio de San Salvador. Los activos fueron revaluados en septiembre de 2008 usando un analisis del costo de

reemplazo depreciado.
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10. ACTIVOS INTANGIBLES

2009 2008
Costo de licencias y sistemas informaticos. $ 6,292,162 $ 6,288,811
Revaluacién 1,579,515 1,579,531
Amortizacién acumulada (6,201,085)  (5,300,350)
Valor neto en libros $ 1,670,592 $ 2,547,992

El movimiento de los activos intangibles se muesira a continuacion:

Software Revaluacién Total
Saldo al 31 de diciembre de 2007 $ 1,455,888 $ 1,455,388
Adiciones 259,971 259,971
Valor razonable $ 1,579,531 1,579,531
Retiros (61) (61)
Amortizaciones (640,748) (106,589) (747,337)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 1,075,111 1,472,881 2,547,992
Adiciones 24,250 24,250
Retiros (615) (12) (627)
Amortizaciones (472,548) (428,475) (901,023)
Saldo al 31 de diciembre de 2009  § 626,198 $ 1,044,394  § 1,670,592
11. PRESTAMOS BANCARIOS -
2009 2008

Con fecha 29 de agosto de 2008, la Compafifa contrajo
una deuda con Banco HSBC Saivadorefio, S.A., TCW
Global Project Fund Il Ltd., Scotiabank El Salvador y
Banco General, por un monto total de $75MM. La
vigencia del financiamiento es de 7 afios, a una tasa de
interés variable basada en la tasa Libor anual (con un
piso de 3%) mas un margen entre 350 a 400 puntos, los

intereses y el principal se pagaran trimestralmente. $ 65277,778 $ 73,055,556
Costos de financiamiento diferido (2,226,806) (2,715,041)
Deuda bancaria neta 63,050,972 70,340,515
Menos: Porcion circulante de pasivo a largo plazo (7,309,736) (7,362,550)
Pasivo a largo plazo $ 55,741,236  $ 62,977,965
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Los préstamos a largo plazo seran pagados de Ia siguiente manera:

Afio

2011 $ 7,343,148
2012 7,376,561
2013 7,400,305
2014 7,430,495
En adelante 26,190,727

§ 55741536

La deuda fue utilizada para el pago de utilidades, reduccion de capital, continuar con el
programa de inversién y para capital de trabajo.

El préstamo esta garantizado por el 86.41% de las acciones que AEI El Salvador Holdings
Ltd. posee en Distribuidora de Electricidad del Sur, ademas se aperturd una cuenta de reserva
por deuda y el compromiso de la Compaiifa de no prendar activos.

La administracién estima el valor razonable del préstamo a través del descuento de los flujos
de efectivo futuros a la tasa de mercado de los cuales se muestran a continuacién:

2009 2008

Préstamo bancario § 63,379,566 $ 67,264,353

Reserva por servicio de deuda

En cumplimiento con ¢l contrato del préstamo suscrito con Banco HSBC Salvadorefio, S.A,
y TCW Global Project Fund 111, en el afio 2008 la Compaiiia mantiene una cuenta restringida
para manejar una reserva por servicio de la deuda. El monto de la reserva debe ser suficiente
para cumplir con las obligaciones de principal e intereses durante un periodo de 90 dias, Al
31 de diciembre del 2009 ei saldo es de $3,257,051 ($3,252,358 en 2008); se incluye como
activo no circulante,

Para mitigar los efectos de variaciones de tasa de interés, el 28 de octubre de 2008 ia
Compaiiia celebré un contrato de cobettura que limita la exposicién al incremento de las
tasas de interés hasta por el 50% del préstamo recibido con HSBC Bank USA, National
Association. Esta cobertura es denominada “Cap” que solamente cubre a la Compafifa
cuando la tasa Libor 3 meses excede el 5%.

La tasa libor vigente al 31 de diciembre de 2009 es 0.2725%
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12. CUENTAS POR PAGAR POR COMPRA DE ENERGIA

13.

- 14,

15,

2009 2008
Unidad de Transacciones, S.A. de C.V. $ 21,654,326 § 20,047,548
Lageo, S.A. de C.V. 3,157,186 3,575,098
Otros 1,069,631 2,043,764

§ 25881,143 § 25,666,410

OBLIGACIONES LABORALES

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

2009 - 2008
Saldo inicial $ 2,591,146 $ 2,336,671
Costo del periodo 492,323 474,909
Monto utilizado durante el perfodo ' (141,205) (220,434)
Saldo final $ 2942264 § 2,591,146
INGRESOS DIFERIDOS

La Compaiifa recibe subvenciones relacionadas con activos de electrificacion rural,
provenientes de FINET, los cuales son amortizados a to largo de la vida qtil asignada a esos
activos y son reconocidos como ingreso a medida que se amaortizan. El movimiento en el afio
relacionado con estas subvenciones, es el siguiente:

2009 2008

Saldo inicial $ 4,031,393 $ 361 1,078

Incremento 1,469,680 2,407,147

Amortizacidn (159,571 (115,273 )

Liquidacion (1,555,907  (1,871,559)
Saldo final 3,785,596 4,031,393
Menos: Porcidn circulante (99,913) (96,574 )
Porcion largo plazo $ 3685683 $ 3934819
PATRIMONIO

Capital social
Al 31 de diciembre del 2009 y 2008 el capital social esté representado por 3,070,573

acciones comunes y nominativas, con valor nominal de $3.43 cada una, totalmente suscritas
¥ pagadas.
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16.

17.

En acta No. 23, con fecha 21 de mayo del 2008 en junta general de accionistas ordinaria y
extraordinaria, se acordé la disminucion del capital social, mediante reduccién del valor
nominal de las acciones por el valor de ¢70 {colones salvadorerios) cada una, equivalentes a
$8.00. El valor total de la disminucién de capital fue por $24,564,584.

Reserva legal

De acuerdo con el Cédigo de Comercio, de la utilidad neta del ejercicio, deberd separarse el
7% para formar o incrementar la reserva legal. El limite mfimo legal de dicha reserva sera
la quinta parte del capital social.

Utilidades retenidas

Con fecha 25 de marzo y 21 de mayo de 2008, en Actas No. 22 ¥ 23 de Junta General
Ordinaria de Accionistas se acordo la distribucién de dividendos por un monto de
$32,436,488 correspondiente a las utilidades de los afios 2004, 2005 v 2007.

INGRESOS POR SERVICIOS DE DISTRIBUCION

Los ingresos por servicios de distribucién correspondientes a los afios que terminaron el 31
de diciembre de 2009 y 2008, se presentan a continuacién:

2009 2008
Venta de energia : $ 163,684,409  § 124,088,073
Servicio por uso de red 40,171,768 38,167,935
Servicios de atencién a clientes 3,725,899 3,323,004
$ 207,582,076  $165,579,012
IMPUESTO SOBRE LA RENTA
2009 2008
Tmpuesto sobre la renta corriente $ 4939682 § 1,419,424
Impuesto sobre [a renta diferido ' (799,649) 3,355,743
Diferido relativo a la revaluacion 343,839 -
Impuesto sobre la renta $ 4483883 § 4775167

El gasto del impuesto sobre la renta correspondiente a los afios que terminaron el 31 de
diciembre de 2009 y 2008, ha sido determinado como se presenta a continuacién:

2009 2008
Utilidad antes de impuesto $ 10,963,419 § 16,565,317
Tasa noeminal : 2,740,855 25% 4,141,329  25%
Gastos no deducibles 1,743,028  16% 633,838 4%
Tasa efectiva § 4483883 41% § 4,775,167 29%
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El movimiento del impuesto diferido correspondiente de Jos afios 2009 y 2008, se detalia a

continuacion;

Esttmacion de

cuenitas de Fendo
dudesa Provision Ingresos Compensa-
) recuperacion obligaciones laborales Difendes torio Pagive Total
Saldo al 31 de diciembre de
2605 3 231,535 § 547,786 5 837022 % 119.370 3 1,833,713
Estimacién para cuendas
de dudoza reenperacion 132,549 132,549
Oblipaciones laborales 123,081 123,081
Ingresos diferidos —
subvenciones 130,181 130,181
Provigion de costos
diferidos -
Ligquidacién de costes
diferidos (119.370) (119.370}
Ingresos diferidos = otros (167.491) {167,491)
Liquidacion de cusntas de
duilosa recuperacion (85.265) 183,265}
Liquidacién de cuentas de
thudosa recuperacion
oo deducibles
Papo de indennizaciones (33,301 (35,301)
Amortizocidu de ingresos
diferidos -
Otros (28) {28)
Saldo al 31 de diciembre
del 2009 3 278,791 3 735566 % 70902 - 3 1.814 060
Propiedad,
planta Activos Fondo Costos
¥ equipo inlangibles compensalorio diferido Total
Impuesto diferido — pasivo
Salde al { de enero de 2008 ¥ 1,789,800 $ 110687 § 3885647 % - $ 5786.134
Bisminucién — retiros de activo fijo (5921 (5,921 )
Depreciacién y amortizacion 274,872 (2.462 ) 272,410
Efecto por revalio 2,394,086 368,220 2,762,306
Fendos compensatorios 2.490,681 2,490,681
Salde al 31 de diciembre de 2008 4452837 476,445 6.376,328 - 11.305,610
Disminucidn ~ retiros de activo {ijo (3.420) (17> (3,437}
Depreciacién y amortizacién 263,890 (35,825 ) 228.065
Fondos compensatorios {704,572 ) (704,572 )
Diferido relativo a la revaluacién (236,728 ) {107.121) (343,849 )
Costos diferidos 2.500 2,500
Saldo al 31 de diciembre de 2009 § 4,476,579 $ 333482 3§ 5,671,736 § 2.500 $ 10.484.317
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18. GASTOS DE PERSONAL

19.

20.

2009 2008

Sueldos y prestaciones $ 8,966,701 $ 8,437,976
Seguridad social y costo de pensiones 587,335 572,318

$ 9,554,036 § 9,010,294

ASPECTOS REGULATORIOS

De conformidad con la Ley General de Electricidad, la Compaifa estd sujeta a las siguientes
obligaciones: actualizar su inscripcion en el registro respectivo, los contratos de suministro
de energfa eléctrica a los usuarios finales deberan incluir la compensacidn por energia no
entregada, presentar en forma anual a la SIGET para su aprobacién, un pliego tarifario que
contenga los precios y condiciones de suministro de energia eléctrica de acuerdo con el nivel
de voltaje, estacionalidad y distribucién horaria del uso de ésta, presentar en forma oportuna
los informes a que se refieren los articulos 32 y 61 e inscribir en forma oportuna los contratos
de distribucién y comercializacion. A raiz de la modificacién de la Ley General de
Electricidad publicadas en el diario oficial del 1 de octubre de 2007 también deberan
registrarse de SIGET los contratos de compra-venta de potencia y energia suscritos entre
operadores,

COMPROMISOS
Contratos de suministro de energia

En el curso normal de sus operaciones, la Compafifa 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).

Depdbsitos en garantia de cumplimiento

Con base a las cldusulas de garantia de los contratos de compraventa de energia suscrito con
las compafiias generadoras y comercializadoras, la Compafifa ha constituido fianzas
$11,951,917 ($11,814,000 al 31 de diciembre del 2008), para garantizar el cumplimiento de
las clausulas de pago de los contratos de suministro, a través de sobregiros bancarios, que
deben estar vigentes hasta un mes después de los respectivos contratos. Ademas, durante el
afio 2009 se entregaron garantfas para cubrir procesos de licitacién con entidades
gubernamentales por la cantidad de $278,284 ($146,891 en el 2008).
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21.

Arrendamientos operativos

La Compaiiia mantiene contratos de arrendamiento operativos principalmente por los locales
que ocupan algunas de las agencias. Dichos confratos de arrendamiento estén pactados a un
afio plazo, los cuales pueden ser prorrogables de comin acuerdo. Los compromisos de
arrendamientos operativos vigentes para el afio 2009 ascienden a $303,169 ($332,340 en el
2008).

ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO
Factores de riesgo ﬁnanéiero

La actividad de la Compafiia estd expuesta a ciertos riesgos financieros, que incluyen los
efectos de las tasas de interés. EI 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 Compafifa est&n expresadas en Délares de los Estados Unidos de
América y por lo tanto, no hay exposicién al riesgo cambiario.

Riesgo de tasa de interés

La Compafija mantiene un préstamo por cobrar con una compailia afiliada a una tasa de
interés variable, que se aproxima a las tasas de mercado; también mantiene depdsitos de
consumidores que devengan tasas de interés de acuerdo con el mercado. Por lo tanto, la
exposicién a este tipo de riesgo es reducida.

Para mitigar los efectos de variaciones de tasa de interés, la Compaiifa suscribié el 28 de
octubre de 2008 un contrato de cobertura con HSBC Bank USA, National Association.

Riesgo de crédito

Por la naturaleza del giro del negocio, normalmente no se efectfia una evaluacién crediticia
de los clientes; no obstante, ta Compafifa 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 Compaiiia otorga convenios especiales de
pago a clientes con ciertas condiciones de mora.

Riesgo de liquidez
La Compafifa mantiene niveles de liquidez conservadores, adicionalmente; mantiene lineas

de financiamiento de corto plazo que le brindan la flexibilidad necesaria para cumplir con sus
obligaciones.
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22. PROCESO DE CONVERSION A LAS NORMAS INTERN ACIONALES
INFORMACION  FINANCIERA Y _NORMAS  INTERNACIONALES
INFORMACION FINANCIERA PARA PEQUENAS Y MEDIANAS ENTIDADES

Con fecha 20 de agosto de 2009, el Consejo de Vigilancia de la Profesién de Contaduria
Piblica y Auditoria dejé sin efecto la adopceidn de las Normas de Informacién Financiera
Adoptadas en El Salvador que habian sido aprobadas en sesién del 22 de diciembre de 2004,
el plan escalonado para la implementacién de dicha normativa que habia sido aprobado en
sesion del 31 de octubre 2003 y acords aprobar un plan integral para la adopcién de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades, y
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, segin las versiones oficiales emitidas
por ¢l organismeo internacional IASB (International Accounting Standard Board).

Las entidades que no cotizan en el mercado de valores, deberin presentar sus primeros
estados financieros con base a Normas Internacionales de Informacién Financiera para
Pequefias y Medianas Entidades, por el ejercicio que inicia el 1 de enero de 2011. La
adopcién anticipada es permitida.

Las entidades que cotizan en el mercado de valores, deberan presentar sus primeros estados
financieros con base a Normas Internacionales de Informacidn Financiera, por el gjercicio
que inicia el 1 de enero de 201 1. La adopcién anticipada es permitida. Aquelias entidades
que no cotizan en el mercado de valores podrdn adoptar voluntariamente las Normas
Internacionales de Informacién Financiera. En el caso de los Bancos del sistema y los
conglomerados de empresas autorizadas por la Superintendencia del Sistema Financiero, asi
como intermediarios financieros no bancarios y las sociedades de seguros, continuaran
aplicando las Normas Contables emitidas por dicha Superintendencia. Asi mismo, las
instituciones administradoras de fondos de pensiones y los fondos de pensiones continuardn
aplicando las normas contables establecidas por la Superintendencia de Pensiones. Las casas
corredoras de bolsa, las sociedades de depésito y custodia de valores, almacenes generales de
depésito y bolsa de valores continuardn aplicando las normas contables establecidas por la
-Superintendencia de Valores.

ok ok ok ko
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ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo en Caja y Bancas

Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar Activo Regulatoric
Estimacién para Cuentas Incobrables
Cuentas por Cobrar a partes retacionadas
fnventarios

Gastos Pagados por Anticipado

Otros Activos

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NQ CORRIENTES

Inversidn en Acciones Compaiilas Subsidiarias

Reserva por Servicio de Deuda

Cuenlas por Cobrar a Largo plazo
Prestamas por Gobrar a partes relaclonadas
Propiedad, Planta y Equipe

Depreciacitin Acumulada de Propiedad, Planta y Equipo

Revalugcidn de Propiedad Planta y Equipo

Cepractacion Acurnulada de Revaluacién PPEE

Obras en Proceso

Bianes Intangibles

Amortizaclén de Intanghbies

Revaluacion do Activos Intangibles
Amortizacién Acumulada de Revaluacién
Inversién an Valores a Large Piazo

Aglive por Impuesto sobre la rente diferide
Aclivos diferides a large plazo

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVOS

O

|

JOSE ALFREDO SARMIENTO CACERES

Director Secretario da la Junta Directiva y
Reprasentants Legal

DELSUR SA DE CV
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
(Expresade en US Dolares americanos)

PASIVOYPATRIMONIO

PASIVOS CORRIEN TES
10,609,979,.50 Prestamaos Bancarios por Pagar a Corta Plazo  §
30,690,990.72 Proveedores de Enargia Eléctrica
21,689,644.43 Cuentas por pagar a partes relacionadas
{1.266,997 48) Cuenlas por Pagar Comerciales
2,084,782,35 Otras cuentas por pagar y Gastos acumulados
3,006,552.61 Impuestos por Pagar
6458,355.13 Dividendos per pagar
8097575 Otros Créditos Diferidos
$ 67,543,283.00 TOTAL PASIVOS CORRIENTES
PASIVOS NO CORRIENTES
9,999,00 Prestamos 2 Large Plazo
1,444,973.72 Depésilos do Consumidores
492,784.14 Cuentas por pagar Accionislas
9,76 888.93 Pasivo por Impuesto sobre la Renta Giferida
85,586,714.83 Ingraso Ciferida a largo plazo
{28,663.042.67) Provislion para Obligasionas Laborales
'9,306,770.49 TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES
{1,745,797.19) TOTAL PASIVOS
2,633,766.39 PATRIMONIC Y RESERVAS .
8,668,925.79 Caphtal social minimo
{6,055,228.97) Capital social variable
1,578,220.18 Total capitai soctal
(952,482.36) Superdvit por Revaluacion de Aclivos
144,772,398 Superdvil Realizado
1,879,061.86 Reserva Legal
0.00 Utilidades poar Aplicar de ejercicios anleriorss
$ §2,098,327.59 Utilidad del Ejercicio Corriente
TOTAL PATRIMONID

g 159,641,610759
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TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

3,568,919.10
25,737,615.85
0.00
887,160.34
6,329,546.62
1,670,677.26
179,881 .13
— 10156481
$ 38,473,794.08
53,800,637 .49
1.,865,570.41
56,884.72
10,151,094.81
3,756,667.66
3,240,208.05
$ 72,972,063.14
$ 111,445,867.22
9,000,000.00
3.282,292.00
12,282,292.00
6,132,533.35
3,235,723.41
7,018,452.57
11,790,149.61
7.736,602.43
5 48,195,753.37

§ 159,641,610.59
e ——

QSWALDO SANDDV,
Corlador Gencral




LD RIDUILURA UE ELEG I RIGIDALD LEL SUR, S5 A UDE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL 01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE 2010
(Expresado en US Ddlares Americanos)

PRODUCTOCS DE OPERACION
- Ventas de energla

Ventas de energfa entre compariias distribuidoras

Ingresos por uso de red
Otros Productos de Operacion

MENOS:

COSTOS DE ENERGIA
Compra de energia

MARGEN COMPRA VENTA DE ENERGIA
Gastos de Operacion y Mantenimiento
Gastos de Comercializacion
Gastos por Cuenta de Consumidores
Gastos de Administracidn
Gastos por Depreciacién
Amortizacion de Intangibles
Costos por Servicios a Tercerog
Gastos de Periodos Anteriores
Otros Gastos
Pérdidas por retiro de activos fijos

COSTOS Y GASTOS DE OPERACION
UTILIDAD DE OFPERACION
MENOS:
GASTOS FINANCIEROS
Gastos Financieros
MAS: :
PRODUCTOS FINANCIEROS
Productos Financieros
Otros Ingresos Financieros

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y RESERVAS
MENOS

Impuesto Sobre la Renta
Impuesto Sobre la Renta Diferido

UTILIDAD POR DISTRIBUIR

-

JOSE ALFREDQ SARMIENTO CACERES
Director Secretario de la Junta Directiva y
Representante Legal

o
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OSWALDO

164,896,082.50
3,091,813.06
41,878,223.03
9,483,550.89

171,000,214.01

11,254,708.97
3.462,627.60
2,5456,531.15
6,482,159.02
4,109,391.57
819,559.23
3,095,665.94
151,035.53
366,844.81
421,289.09

5,616,820.12

1,218,270.95
928,835.32

ANDOVAL

Contador General
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219,349,669.48

171,000,214.01

48,349,455.47

32.713,912.91

15,635,542.56

5,016,820.12

2,147,106.27

12,265,828.71

4,652,631.49
(123,405.21)

7,736,602.43

DTT EL SALVADOR SADECV
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AEI El Salvador Holdings Ltd

Balance General al 30 de septiembre de 2010
No Aunditados

(Expresado en US, Délares)

Activos

Disponible ' $ 150,007
Total activos circulantes 150,007
Inversién en Subsidiarias 95,686,187
Menor valor de inversiones 52,697,281
Gastos diferidos financieros 202,813
Total Inversién y Otros Actives 148,586,281
Total Activos $ 148,736,288

Pasivos v Patrimonia

Cuentas por Pagar a Empresas Relacionadas $ 12,634,152
Intereses por Pagar a Empresas Relacionadas 594,062
Tatal Pasivos Circulantes 13,228,214
Obligaciones a Largo Plazo Empresas Relacionadas 10,962,222
Total Pasivos a Largo plazo. : 10,962,222
Total Pasivos 24,190,436
Capital Pagado 120,701,918
Resultados Acumulados 3,843,934
Total Patrimonio 124,545,852
Total Pasivos y Patrimonio $ 148,736,288

- ) .
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C}lz’? 27U
fn Ciinino

Gerente de Administracion-Controfler
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AEI El Salvador Holdings Ltd
Estado de Resultados por los 9 meses terntinado
el 30 de septiemnbre de 2010

No Anditados
(Expresaclo en U.S, Délares)

Servicjos Profesionales
Total Costos y Gastos

Ingresos por método de participacion

Otros Egresos y Gastos Financieros

Gastos Financieros Empresas Relacionadas

Total Gastos Financieros
Resultado Antes de Impuesto

(Perdida) Utilidad del Periodo

b, )

— o -
(T
Tom Cimiiho

Gerente de Administraciéon-Controller

275

275

1,472,188

30,938
727,802

758,740

713,173

713,173
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AEIEl Salvador Holdings Ltd

Balauce General al 31 de dictembre de 2009 (Actualizndo)
Ne Auditados

{Expresado en U.S, Ddlares)

Aclivos

Disponible i 150,557
Total activos circulantes 150,557
Inversién en Subsidiarias 94,213,999
Menor valor de inversiones 52,697,281,
Gastos diferidos financieros 233,750
Total Tnversién y Otros Activos 147,145,030
Total Actives % 147,295,587

TPasivos y Patrimonio

Cuentas por Pagar a Empresas Relacionadas $ 11,941,528
Intereses por Pagar a Empresas Relacionadas 131,381
Total Pasives Circulantes 12,072,909
Obligaciones a Largo Plazo Empresas Relacionadas 11,390,000
Total Pasivos a Largo plazo 11,390,000
Total Pasivos 23,462,909
Capital Pagado 120,701,918
Resultados Acwmilados 3,130,760
Total Patrintonio ' 123,832,678
Total Pasivos y Patrimonio $ 147,295,587

‘Nota: Los presentes estados financieros inchtyen una

actualizacidn con respecto a los emitidos originalmente el

23 de marzo de 2010 para veflejar los resultados de subsidiarias
cortabilizados bajo el métodto de participacion y su correspondiente
efecto en el balance general.

@Z an‘é"‘%’ -

Gerente de Administracién-Controller




AET El Salvador Holdings Ltd

Estado de Resultados al 31 de dicienibre de 2009 (Actualizado)
No Anditados

{Expresado en U.S, Délares)

Servicios Profesionales $ 2,852
Total Costos y Gastos 2,852
Ingresos por método de participacion 2,654,192
Otros Egresos y Gastos Financieros 41,250
Gastos Financieros Empresas Relacionadas 1,158,087
Total Gastos Financieros 1,199,337
Resultado Antes de Impuesto 1,452,003
(Perdida) Utilidad del Periodo $ 1,452,003

‘Nota; Los presentes estaclos financieros incluyen una

actualizacién con respecto a los emitidos originalmente el

23 de marzo de 2010 para reflejar los resultacdos de subsidiarias
contabilizados bajo el métodoe de participacion y su correspondiente
efecto en el balance general.

)
%ﬁé@ 5((,‘1,.“ &

Gerente de Administracion-Controller




AETE! Salvador Holdings Ltd

Bulance General af 31 de dicicaibre de 2008 (Actitalizado)
No Auditados

{Expresado en U.S, Délaves)

Activos

Disponible s 153,134
Total ackivos circulantes 153,134
Inversion en Subsidiarias 91,559,807
Menor valor de inversiones 52,697,281
Gastos diferidos financieros 275,000
Total Inversién y Olros Activos 144,532,088
Total Activas ' $ 144,685,222

Pasivos y Palrimonio

Cuentas por Pagar a Empresas Relacionadas $ 7,515,658
Intereses pov Pagar a Empresas Relacionadas -
Total Pasivos Circulantes 7,515,658
Obligaciones a [.argo Plazo Empresas Relacionadas 14,788,889
Tolal Pastvos a Largo plazo 14,788,885
Total Pasivos 22,304,547
Capital Pagado 120,701,518
Resultados Acumuolados 1,678,757
Tatal Patriznonio 122,380,675
Total Pasivos y Patrimonio $ 144,685,222

Nota: Los presentes estados financieros incluyen una

actualizacion con respecto a los emilidos originalmente el

23 de mnarzo de 20010 para reflejar los resultaclos de subsidiariaz
contabilizados bajo el métode de participacién ¥ su correspondiente
cfecto en el balance general.

- )’ -7 . A )
C40/€ éfi'n'i{%%j ’

Gerente de Administracién-Conirotler



AEI El Salvador Holdings Ltd :

Estade de Resultados al 31 de dicieuibve de 2008 (Actualizado)
No Aunditados

(Expresado en U.S. Délares)

Servicios Profesicnales
Gastos Generales y Administrativos
Total Costos y Gastos

Ingresos por método de participacion

Otros Egresos y Gastos Financieros
Castos Financieros Empresas Relacienadas

Total Gastos Financieros
Resultado Antes de Impuesto

(Perdida) Utilidad del Periodo

‘Nota: Los presentes estadlos financieros incluyen una

actualizacidn con respecte a los emitidos originalimente el

23 de marzo de 2010 para reflejar Ios resultacdos de subsidiarias
contabilizados bajo el método de participacién y su correspondiente
efecto en el balance general.

{ v /@ f‘l’s‘f':':;v.
T TENITHO

Gerente de Administracién-Controller

347,244
525

347,769

6,689,713

4,835,175
423,130

5,258,305

1,083,639

1,083,639




AEIE! Satvader Holdings Lid

Balance General nl 31 de dicimnbre de 2009 i 2008 (Actuaiizados)
No Auditados

{Expresado en U.3. Délares)

Activos

Disponibie
Total activos circulanles

Inversién en Subsidiarias
Menor valor de inversiones
Gaslos diferidos financieros
Tolal Inversion y Olros Aclivos

Total Activas

Pasivos ¥ Patrimonio

Cuentas per Pagar a Fmpresas Relacionadas
Intereses per Pagar a Empresas Relacionadas
Taotal Pasivos Circularntes

Obligaciones a Largo Plazo Empresas Relacionadas
Total Pasives a Larpo plazo

Total Pasivos

Capital Pagado
Resultados Acunulades
Total Patrimonio

Total Pasivos y Patrimonio

Nota: Los presentes estados financleres incluyen wnia

actualizacién con respecto 4 los emitides originalmente ¢l

23 de marzo de 2010 para reflejar 1os resultados de subsidiarias
contabilizados bajo el método de participacion y su correspondiente
efecto en el balance general.

1§ NG

Gerente de Administraclén-Congroller

31 de diclembre de 2009

31 de diclembre de 2008

$ 150,557 153,134
150,557 153,134

94,213,995 91,559,807

52,697,281 52,097,281

233,750 275,000

147,145,030 144,532,088

$ 147,295,587 144,685,222
5 11,941,528 7,515,658
131,381 -

12,072,509 7,515,658

11,390,600 14,788,889

11,390,000 14,788,889

23,462,909 22,304,547

120,701,918 120,701,918

3,130,760 1,678,757

123,832,678 122,380,675

3 147,295,587 144,685,222
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AEIEl Salvador Holdings Lid

Estando de Resnitedas al 31 de dieiembre de 2000 y 2008 (Actualizado)
Na Anilitados

(HExpresado en T1.S. Délares)

Servicios Profesionales
Gastos Generales y Administrativos
Tolal Costos y Gastos

Ingresos por métode de participacion

Oves Egresos y Gastos Financleros
Gastos Financieros Empresas Relacionadas

Total Gastos Financieros
Resullade Antes de Iinpuesto

(Perdiila) Utilidad del Perindo

"Nota: Los presentes estados financieros incluyen una

actualizacion con respecto a los exitidos criginalmenie el

23 de marzo de 2010 para reflejar Jos resultados de subsidiarias
conlabilizados bajo el mélodo de participacién y su correspandiente
electo en el balance general.

Gerente de Administracion-Condroller

2009 2008
2,852 s 37,244
- 528
2,852 347,769
2,654,192 6,689,713
41,250 4,835,175
1,156,087 423,130
1,193,337 5,258,305
1,452,003 1,083,639
1,452,003 5 1,083,639




