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HR Ratings ratifico la calificacion de HR D (E) y mantuvo la Revision en Proceso

parala Emision DMXI 15

La ratificacion de la calificacion se sustenta en que, a la fecha del presente comunicado, no se han formalizado las
modificaciones a los términos y condiciones de los Certificados Bursatiles con clave de pizarra DMXI 15 (la Emisién), segun el
acuerdo de la asamblea de tenedores, celebrada el 23 de enero de 2024. En dicha asamblea se dejaron sin efectos las
modificaciones a la documentacion legal aprobados en la asamblea de tenedores con fecha de diciembre de 2022. Asimismo,
entra las modificaciones aprobadas en enero de 2024 se incluye la modificacion al Titulo, asi como la suscripcion de una
Contrato de Garantia Corporativa. A pesar de que este acuerdo establece que las modificaciones aprobadas tendrian efecto
a partir de la celebracion de dicha asamblea, con independencia del tiempo que llegue a requerirse para su implementacion
en los documentos de la Emision, la determinacion de la calificacion se basa en la documentacion vigente, misma que requiere
de un pago de principal de acuerdo con la curva de amortizacién establecida. A partir de la formalizacion de las modificaciones
aprobadas, HR Ratings evaluaria la expectativa de cumplimiento de las obligaciones de deuda y, por lo tanto, realizaria la

evaluacion de la calidad crediticia de la estructura bajo los nuevos términos y condiciones.

El 25 de enero de 2023 se realizé el pago de P$77.1m por concepto de intereses ordinarios, mientras que no se llevé a cabo
ningun pago de principal; el cual correspondia, de acuerdo con la documentacion vigente al momento de la fecha de pago, a
un monto de P$57.1m. En la décimo sexta fecha de pago, el 25 de julio de 2023, Unicamente se realiz6 el pago de principal
establecido y Unicamente se llevd a cabo el pago de intereses devengados por un monto estimado de P$75.8 millones (m), el
pago correspondiente a esta fecha de pago ascendia a P$75.3m. Posteriormente, en la décimo séptima fecha de pago, el 25
de enero de 2024, se llevo a cabo el pago de intereses devengados por un monto de P$77.1 millones (m) y un pago parcial

de principal por P$2.6m de los P$62.3m programados en las condiciones vigentes.
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HR Ratings considera esta situacion como un Default (HR D (E)) debido a que no se ha realizado el pago conforme a las
condiciones originalmente pactadas y vigentes de la estructura. En consecuencia, consideramos que, durante las fechas de
pago comprendidas del 25 de enero de 2023 al 25 de enero de 2024, las modificaciones a la documentacion legal de la

estructura aprobados en la asamblea de tenedores ain no han sido formalizadas.

De acuerdo con informacién proporcionada por Desarrollos Eélicos Mexicanos de Oaxaca I, S.A.P.I. de C.V. (Demex 1 y/o la
Emisora y/o la Empresa), al cierre de abril de 2024 (dltimo periodo con el que se cuenta con informacién), el Fideicomiso
N0.80627 (el Fideicomiso Emisor) contaba con un saldo en la cuenta general de P$12.6m de los cuales Gnicamente P$0.1m

se encontraban en la subcuenta de intereses y P$12.5m en la subcuenta del convenio de uso comun.

Por otra parte, en relacion con el Contrato de Interconexion para fuente de energia renovable, del 25 de septiembre de 2012,
celebrado entre la Emisora y la Comision Federal de Electricidad (“CFE”), con el objeto de realizar y mantener la interconexién
entre el Sistema Eléctrico Nacional y el Parque Edlico (el “Contrato de Interconexién”); a finales de 2023, CFE-ICL le notifico

a la Emisora via un oficio la rescision del Contrato de Interconexién y con ello los convenios y/o contratos vinculados al mismo.

La rescision del Contrato de Interconexion fue notificada a la Emisora como consecuencia del oficio emitido por la Comision
Reguladora de Energia (“CRE”) (el “Oficio CRE”) que notificé a CFE-ICL el 22 de noviembre de 2023 la revocacion del Permiso
de Autoabastecimiento otorgado por la CRE a la Emisora del 4 de junio de 2009 (el “Permiso de Autoabastecimiento”), por la
presunta omisiéon de la Emisora de efectuar el pago de derechos por concepto de supervision anual del Permiso de

Autoabastecimiento. Es relevante mencionar que, de acuerdo con Emisora, el pago reclamado ya habia sido realizado.

El 18 de diciembre de 2023, la Emisora presenté una demanda de amparo indirecto en contra de la revocacién del Permiso
de Autoabastecimiento por parte de la CRE (el “Amparo CRE”). Asimismo, el 4 de enero de 2024, la Emisora presentd una
demanda de amparo indirecto en contra de actos del Centro Nacional de Control de Energia (“CENACE”), por la desconexion

del Parque Edlico (el “Amparo CENACE” y juntamente con el Amparo CRE, los “Amparos”).

El 25 de enero de 2024, el Juzgado Segundo otorgé la suspension definitiva a favor de la Emisora, ordenando (i) la suspension
definitiva que se concede es para el efecto de que no se ejecute en perjuicio de la Emisora la resolucién contenida en el Oficio
CRE vy, en su caso, para que se suspendan todos los efectos y consecuencias derivadas de dicho acto; y (ii) todas las
autoridades responsables o que se vinculen a su cumplimiento, deberan restablecer provisionalmente el permiso de
generacion de energia eléctrica bajo la modalidad de autoabastecimiento E/823/AUT/2009, otorgado a la Emisora, por lo que
ésta podra seguir ejerciendo los derechos que ampara dicho permiso, incluyendo las gestiones necesarias para la reconexion

del parque edlico.

El 7 de marzo de 2024, las autoridades responsables vinculadas a su cumplimiento (incluyendo la CFE, CRE y CENACE),
realizaron las acciones necesarias con el objeto de reconectar la Central al Sistema Eléctrico Nacional, restableciendo asi el
ejercicio de los derechos derivados del permiso de generacion de energia eléctrica bajo la modalidad de autoabastecimiento,
otorgado a la Emisora. En virtud de lo anterior, a partir de dicha fecha la Emisora reanudo la provisiéon de energia eléctrica al

Sistema Eléctrico Nacional.
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Entre las modificaciones a la estructura de deuda aprobadas en la asamblea de tenedores, celebrada el 23 de enero de 2024,
se destaca: 1) la ampliacion del plazo de la Emision; 2) el otorgamiento de un periodo de gracia sobre el pago de principal y
3) el establecimiento de una nueva curva de amortizacion seria en julio de 2024. El calendario contemplado previo a la
reestructura se mantendria en términos acumulados como un Calendario Objetivo, mismo que se cubriria, hasta donde

alcance, con los flujos disponibles para el servicio de la deuda.

El proyecto cuenta con una linea contingente de crédito (LCSD) para el servicio de la deuda por un monto de P$180.0m,
misma que ha sido dispuesta en su totalidad y cuyo pago y reconstitucion se realizaria con los recursos disponibles posterior
al pago de intereses de la Emision durante el periodo de gracia del principal propuesto. Asimismo, la Emision cuenta con una
linea de reserva para gastos de O&M por P$40.0m, la cual no ha sido utilizada. A partir del inicio del nuevo calendario de
amortizacién en julio de 2024, los recursos remanentes, después del servicio de la deuda de cada periodo, serian aplicados a
la amortizaciéon anticipada de la Emision. Esto antes de cubrir cualquier monto por concepto de intereses devengados o

principal de la LCSD a partir de los montos dispuestos.

Por otra parte, se establece que existiria una garantia corporativa por parte de los Accionistas de Demex 1 por un monto
equivalente al fondo de reserva para el servicio de la deuda inmediato siguiente menos el monto disponible en la Cuenta
Complementaria del Servicio de Deuda. La Cuenta Complementaria de Garantia seria constituida con recursos liquidos por

un monto de P$60.0m, mismos que son considerados como un fondo de reserva disponible.

Como parte de las modificaciones a la documentacion legal de la emision, se espera la consideracion de un monitoreo mas
exhaustivo de la operacién del parque edlico y, por lo tanto, un efecto positivo directo en la estimacién de los niveles de
disponibilidad de los aerogeneradores. Lo anterior, en conjunto con un plan de mejora, tendria como finalidad la puesta a punto
de los aerogeneradores, y con ello erradicar los dafios identificados en el parque posterior al sismo de septiembre de 2017 y

siniestros posteriores.

Entre las mejoras en el monitoreo se esperaria la obligacién de un mayor desglose dentro del reporteo con la entrega anual
de un Reporte de Desempefio del Proyecto, mismo que debera incluir la generacion, tarifa, ingresos, pago de penalizacion,
flujos disponibles para servir la deuda, servicio de la deuda, linea de crédito para el servicio de la deuda (LCSD) y comparativo
entre la generacion y el escenario P90 de la Gltima actualizacién del estudio de viento realizado por un ingeniero independiente,
entre otros. HR Ratings considera dichas mejoras como una parte esencial de las modificaciones a realizarse en la

documentacién de la estructura para la futura evaluacion de la calidad crediticia bajo los nuevos términos y condiciones.
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La emision de los CEBURS Fiduciarios fue realizada por Desarrollos Eélicos Mexicanos de Oaxaca 1, S.A.P.l. de C.V., através
del Fideicomiso irrevocable de administracién, garantia y fuente de pago No. 80627 establecido con NAFIN, con clave de
pizarra DMXI 15 y por un monto al momento de su colocacion de P$2,135.0m. La emision bajo los términos de la
documentacion vigente considera un plazo de aproximadamente 15 afios y con fecha de vencimiento el 15 de noviembre de
2030. La emisién devenga intereses a una tasa de 8.85% pagadero semestralmente los dias 25 de enero y 25 de julio. Los
pagos de principal se encuentran en funcién de un calendario de amortizacién obligatorio con inicio en enero de 2018 y
vencimiento en noviembre de 2030. A la fecha del presente reporte, el saldo insoluto de la emisién es de P$1,703.5m.
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Informaciéon complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores
Metodologias utilizadas para el analisis* Metodologia de Calificacion para Infraestructura y Financiamiento de
Proyectos, enero de 2023.
Criterios Generales Metodolégicos, enero de 2023.

Calificacién anterior HR D (E) | Revision en Proceso

Fecha de ultima accién de calificacion 27 de junio de 2023.

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para Noviembre de 2005 — abril de 2024

el otorgamiento de la presente calificacion

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las Renovalia, Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V

proporcionadas por terceras personas

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron Santander: Moodys Aaa.mx, Fitch AAA(mex)

utilizadas por HR Ratings (en su caso) Grupo Bimbo: S&P mxAAA, Fitch AAA(mex)

Wal-Mart: Moody’s Aa2 global, S&P AA global, Fitch AA global
Inbursa Seguros: AM Best aaa.MX

HR Ratings consideré al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la El proceso de calificacién de HR Ratings incorpora este factor de riesgo y
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, por lo tanto ya esté reflejado en la calificacion.

administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en

Su caso)

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes n.a.

valores (en su caso)

*Para mas informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes por la prestaciéon
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras
calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura 'y proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacién y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administraciéon de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demés entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emisién y/u
operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de
su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni parallevar a cabo algin tipo de negocio, inversién u operacion, y pueden
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precision,
exactitud o totalidad de cualquier informacion. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisién en dicha informacién o, en caso de que esta sea incorrecta o
inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de
calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a
cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera éticay con apego a las sanas préacticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la
paginade la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, por lo que no necesariamente reflejan una
probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones contractuales de
pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el
deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un
escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil aun millén délares, monedade curso legal en los Estados
Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se
estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de délares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra
moneda).
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