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Fitch confirmo6 en Categoria 2 la calificacion de las acciones de EMDERSA. La calificacion refleja un
moderado riesgo de negocio proveniente de sus negocios regulados en el sector eléctrico argentino, un
razonable endeudamiento consolidado y un adecuado desempefio operativo. Fitch evidencia cierto
riesgo de refinanciacion especialmente cuando comiencen los vencimientos mas importantes de capital
en 2009 (US$15.1 MM) y 2010 (US$45.3MM). No obstante, el adecuado perfil financiero del Grupo
podria permitirle acceder a los mercados para refinanciar parte de sus vencimientos o de sus
necesidades de fondos. EMDERSA se beneficia de un flujo de ingresos estable y predecible debido a la
diversificacion geografica de sus activos y de la posicion monopdlica natural que los mismos poseen
segun sus respectivos contratos de concesion para brindar el servicio de distribucion de electricidad en
sus respectivas provincias. Entre las amenazas que enfrentan las compafiias operativas se encuentran
la presién inflacionaria sobre sus costos y el descalce de moneda entre su deuda en dolares y flujo de
fondos en pesos. Si bien el riesgo regulatorio es uno de los principales riesgos que afrontan todas las
empresas del sector, en el caso de las compafiias que opera EMDERSA esta mitigado por la obtencion
de ajustes tarifarios. En junio’08, EDESAL obtuvo un nuevo ajuste tarifario que contempla un incremento
de la tarifa promedio del 20%. A su vez, se estima posible que tanto EDELAR como EDESA obtendran
nuevos ajustes tarifarios durante el corriente afilo. A marzo’08 (afio mavil), EMDERSA mostré un
EBITDA consolidado de $141 MM, (+35% respecto al de 2006. El aumento en su generacion interna de
caja es resultado de la fuerte demanda en su area de concesion y los ultimos ajustes tarifarios logrados.
Su saludable posicion operativa se refleja en margenes de EBITDA superiores al 30%. El adecuado
desempefio operativo, sumado al incremento en la generacion de fondos, ha permitido a EMDERSA
mejorar sus indicadores de proteccion de deuda. A marzo’'08 (afio mévil) la deuda de la compafiia
ascendi6 a $ 251 MM con cobertura de intereses de 5.1x y un nivel de apalancamiento (deuda/EBITDA)
de 1.8x. Para 2008, la compafiila posee compromisos financieros de capital por US$ 7.5MM.
Frkkkkeekeekk Empresa Distribuidora Eléctrica Regional S.A. -EMDERSA- es una compafiia
inversora cuyos principales activos son tres compafiias que poseen la exclusividad del servicio de
distribucion de electricidad en las Provincias de Salta (hasta 2046), San Luis (hasta 2089) y La Rioja
(hasta 2091). A través de sus compafiias operativas presta el servicio a 479,160 clientes en un area de
321.916 km2. EMDERSA es actualmente controlada por: D.E. Shaw Laminar Emerging Market LLC
(27.09%), Whitewater EMCO LLC + Whitewater (19.11%), J.P. Morgan Securities Ltd (13.04%)-,Co
Invest (0.52%) y el restante 23.30% cotiza en la Bolsa de Buenos Aires y en el exterior. Contactos
Cecilia Minguillon — Patricio Benegas: +54-11-5235-8100.
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