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1. Introducción 

De acuerdo con el Banco Interamericano de Desarrollo, la crisis del coronavirus está poniendo drásticamente a 

prueba la resistencia de las economías y los sistemas de salud de América Latina y el Caribe. En un contexto en 

el que el espacio fiscal de los gobiernos se está reduciendo considerablemente debido al débil crecimiento 

económico combinado con la contracción del mercado petrolero, la fuerte caída de las remesas y el turismo, la 

movilización de las finanzas del sector privado será fundamental para apoyar la recuperación económica. Al 

mismo tiempo, la región es extremadamente vulnerable a los riesgos climáticos y a los desastres como las 

inundaciones, la propagación de enfermedades y la pérdida de infraestructura (Ferro,2020). 

En tal sentido, las finanzas sostenibles nos ofrecen instrumentos importantes para movilizar recursos financieros 

que apoyen una recuperación económica alineada con la construcción de economías de cero emisiones netas y 

resilientes al clima. Tal es así que, una fuerte demanda de inversión responsable continúa impulsando la oferta 

pública de valores verdes que a junio de 2020 totalizan US$ 53.3 miles de millones. El hecho de que las 

emisiones temáticas en el mercado de valores aumentasen cuando la mayoría de los países del mundo estaban 

en cuarentena debido a la crisis COVID-19 implica que podemos esperar ver un crecimiento continuo en el 

tiempo (Saunders, 2020). 

En América Latina y el Caribe, Climate Bonds Initiative (CBI, por sus siglas en inglés) es de destacar que al mes 

de junio se tuvo un acumulado de más de US$ 19.6 miles de millones de emisiones de bonos verdes, superando 

desde ya lo logrado anteriormente. El 2019 ya se constituía como un año de crecimiento récord de emisiones 

en América Latina y el Caribe con un volumen de US$ 3,700 millones durante el primer semestre, tres veces 

mayor que el del primer semestre de 2018; siendo Brasil el mayor emisor con 41% del total de emisiones 

regionales.  

Con respecto al uso del financiamiento, los proyectos de energía renovable, especialmente eólicos y solares han 

recibido la mitad de las asignaciones de los valores verdes de América Latina y el Caribe. Esta tendencia 

también se refleja en el mercado global de valores verdes, en el que el 31% de emisiones financia al sector 

energético. En este escenario, América Central y el Caribe, ofrecen mucho potencial de crecimiento debido al 

interés de sus gobiernos de hacer frente al cambio climático, especialmente dada la vulnerabilidad de la región 

a los fenómenos meteorológicos extremos (Climate Bonds Initiative, 2019). 

En el caso de República Dominicana, en febrero del 2020, la Superintendencia del Mercado de Valores de 

República Dominicana, emitió la circular C-SIMV-2020-02-MV con la finalidad de incentivar, con el mayor 

alcance posible y dentro del rol que le corresponde, nuevos negocios que permitan desarrollar la industria de 

la inversión responsable a través de proyectos de índole ambiental o social en el ámbito del mercado de 

valores. Asimismo, la Bolsa de Valores de la República Dominica (BVRD) publicó en el 2019 una guía para 

impulsar las finanzas sostenibles.  

Ambas iniciativas aportan a los compromisos asumidos a nivel país en la Ley número l- 12 Estrategia Nacional 

de Desarrollo 2030, en virtud de la cual se insta a los entes públicos a articular las políticas públicas en torno 

a dicha ley y sus cuatro ejes Estratégicos, entre los que se busca promover una economía articulada, innovadora 

y ambientalmente sostenible así como una sociedad con cultura de producción y consumo sostenibles, que 

gestione con equidad y eficacia los riesgos y la protección del medio ambiente y los recursos naturales, y que 

promueva una adecuada adaptación al cambio climático.  

República Dominicana cuenta con un gran potencial en proyectos que podrían ser elegibles para instrumentos 

de finanzas sostenibles, al contar con una de las matrices de generación eléctrica más diversificadas de la 

región. A junio 2019, la matriz de generación eléctrica en República Dominicana estuvo compuesta por: 41.6% 

de derivados de petróleo, 29.3% de gas natural, 15.38% carbón, 6.1% agua, 4.6% viento, 1.3% biomasa y 

1.0% sol. La generación por fuente primaria de energías renovables no convencional (eólica, solar, biomasa) 

pasó de 1.0% en el 2012 a un 6.20% al cierre del 2019(Asociación Dominicana de la Industria Eléctrica, 2019). 
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Asimismo, la inversión en energías renovables entre el 2010 y 2018 en República Dominicana fue de US$ 1.4 

miles de millones (Climatescope-BloombergNEF, 2018). 

En este contexto, la inversión en proyectos de energía renovable mediante el instrumento de valores verdes 

resulta altamente favorable y prioritaria a fin de sumar a la agenda de desarrollo sostenible de República 

Dominicana. 

2. Alcance y enfoque 

Con la finalidad de alcanzar los objetivos corporativos de capacidad instalada de energía de fuente renovable 

al 2030, la Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A., en adelante EGE Haina, designará a la Fiduciaria 

Popular, S.A, para que funja como fiduciaria a los fines de administrar los activos y derechos a ser aportados 

por el EGE Haina al Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Eólico Larimar I No. 04 – FP. 

Fiduciaria Popular encargó a Pacific Corporate Sustainability (PCS), empresa del Grupo Pacific Credit Rating, 

acreditada ante el CBI, la elaboración de un Informe de Verificación a fin de brindar garantía independiente 

de que el “Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Eólico Larimar I No. 04 – FP” ha cumplido con los requisitos 

establecidos en la versión Estándar de Bonos Climáticos versión 3.0.  

El informe también tomó como referencia, las siguientes normas, lineamientos y estándares:  los Principios de 

Bonos Verdes de la Asociación Internacional de Mercados de Capitales (ICMA, por sus siglas en inglés), los 

lineamientos del Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climático, los Objetivos de Desarrollo 

Sostenible de Naciones Unidas, Lineamientos para la emisión de valores de oferta pública sostenibles, verdes 

y sociales en el Mercado de Valores de la República Dominicana y la guía de bonos verdes de la Bolsa de 

Valores de la República Dominicana.  

La revisión externa desarrollada por PCS implica una evaluación exhaustiva e integral de los aspectos 

ambientales y el cumplimiento de las normas internacionales relacionadas directamente con las características 

específicas del proyecto a certificar. Para ello, se analiza el impacto ambiental y social del proyecto, así como 

el cumplimiento de los cuatro Principios de Bonos Verdes: 1) El uso de los recursos, 2) La selección y evaluación 

del proyecto, 3) La administración de los recursos y 4) La presentación de informes. 

Lineamientos para la emisión de valores de oferta pública sostenibles, verdes y sociales en el Mercado de 

Valores de la República Dominicana  

En febrero del 2020, la Superintendencia del Mercado de Valores de República Dominicana, emitió la circular 

C-SIMV-2020-02-MV con la finalidad de incentivar la inversión responsable a través de proyectos de índole 

ambiental o social en el ámbito del mercado de valores. 

Dado que en la República Dominicana, no existe una regulación especial para los valores sostenibles, verdes y 

sociales, resultándoles de aplicación las normas generales para la oferta pública de valores de renta fija, los 

mencionados lineamientos prevalecen sobre cualquier otra norma o regulación, ya sea nacional o internacional, 

que entre en contradicción con lo estipulado en el  documento, los cuales se han elaborado conforme a los 

estándares internacionales en la materia y siguiendo las mejores prácticas de mercado. 

Definición 

La Superintendencia hace una aclaración a la denominación comúnmente utilizada para “bonos verdes, sociales 

y sostenibles", al respecto menciona: 

• Con carácter generalizado, el mercado global denomina “bonos verdes, sociales y sostenibles" a los valores 

de ofertas públicas de renta fija etiquetados como verdes, sociales y sostenibles. 
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• Atendiendo a las peculiaridades del mercado de valores de la República Dominicana, para los fines de 

los lineamientos, se hablará de “valores” en lugar de “bonos”, de Conformidad a la definición 

establecida en el numeral 43) del Artículo 3 de la Ley núm. 249-17 del Mercado de Valores. Los Valores 

de renta fija son valores representativos de deuda procedentes del pasivo del emisor, cuyo rendimiento no 

depende de sus resultados financieros, por lo que le representan una obligación de restituir el capital 

invertido más un rendimiento predeterminado, en los términos y condiciones señalados en el respectivo valor. 

• Los valores verdes son definidos en el documento como valores de renta fija donde los fondos se destinen, 

exclusivamente, a financiar, o refinanciar, ya sea en parte o totalmente, proyectos nuevos o existentes que 

sean elegibles como “proyectos verdes”. Los fondos de la oferta pública se destinarán exclusivamente a 

financiar actividades con beneficios medioambientales, pudiendo incluir activos intangibles. Los proyectos 

verdes, a su vez, pueden generar beneficios sociales. 

Principios, iniciativas y buenas prácticas reconocidos por la Superintendencia del Mercado de Valores de la 

República Dominicana 

• Los lineamientos de la Superintendencia reconocen los Principios de Bonos Verdes, los Principios de Bonos 

Sociales, y la Guía de Bonos Sostenibles de ICMA como la hoja de ruta a seguir por los emisores que deseen 

etiquetar sus emisiones de valores como sostenibles, verdes y sociales. 

• Asimismo, la Superintendencia reconoce la validez del Estándar Internacional para los Bonos Climáticos 

desarrollado por el CBI. 

• Tal como se menciona en la sección “Alcance y enfoque” la metodología de revisión se basa en los Principios 

de Bonos Verdes de ICMA y el Estándar Internacional para los Bonos Climáticos. 

En el Anexo D, se detalla un resumen del proceso del proceso de oferta pública de valores sostenibles, verdes 

y sociales.  El documento completo puede ser descargado de: https://simv.gob.do/download/16/circulares-

siv/6550/c-simv-2020-02-mv.pdf. 

Guía de bonos verdes de la Bolsa y Mercado de Valores de la República Dominicana. 

Adicionalmente se cuenta con la “Guía de bonos verdes”, documento trabajado por la Bolsa y Mercados de 

Valores de la República Dominicana (BVRD), el cual brinda una definición de los valores de fideicomiso de renta 

fija verdes, los elementos básicos de los valores verdes sus beneficios e información necesaria para la oferta 

pública de los valores de fideicomiso de renta fija verdes. El documento completo puede ser descargado de: 

https://bvrd.com.do/wp-content/uploads/2019/07/BVRD-Guia-de-Bonos-Verdes-1.pdf. 

 

3. Actividades de verificación 

La verificación de PCS abarcó un examen de los procedimientos, políticas y procesos pertinentes, así como la 

verificación de los datos proporcionados por el emisor.   

Las actividades emprendidas fueron las siguientes: 

• Entrevistas con responsables de la empresa con el fin de comprender la organización, sus objetivos 

ambientales, los detalles del proceso de identificación del activo y proyecto designado, así como los detalles 

del proceso de gestión de los ingresos; 

• Revisión del Marco de valores verdes de fideicomiso de renta fija de Fiduciaria Popular con cargo al 

Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I, el emisor, incluidos los procesos, sistemas y controles 

vigentes para la gestión de los ingresos de los valores; 
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• Revisión de los activos que se propone asociar con los valores verdes de fideicomiso de renta fija (proyecto 

de energía eólica en operación y proyecto de energía solar en construcción) y su conformidad con los 

requisitos de elegibilidad previos a la oferta pública indicados en la Norma de Bonos Climáticos Versión 

3.0. 

Cabe resaltar que este documento no expresa ninguna conclusión sobre la ejecución de los valores verdes de 

fideicomiso de renta fija fuera del alcance descrito. 

4. Competencia del verificador e independencia 

PCS ha desarrollado un informe de verificación basado en los procedimientos y criterios de Pre-Emisión de la 

versión 3.0 del Estándar de Bonos Climáticos del CBI. 

El compromiso de PCS con la imparcialidad y la garantía de calidad se establece en sus políticas, 

procedimientos y estructura de gestión, incluyendo la gestión de la información en concordancia con la Norma 

Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000). 

Como verificador autorizado por el CBI, PCS asegura que los resultados del reporte son de la más alta calidad 

y reflejan un proceso imparcial de revisión de los lineamientos vigentes.   

 

5. Opinión de Pacific Corporate Sustainability 

PCS opina que el marco de valores verdes correspondiente al Fideicomiso de 

Oferta Pública de Valores Eólico Larimar I No. 04 – FP, se alinea con los 

requisitos de la versión 3.0 del Estándar de Bonos Climáticos. El proceso de 

verificación concluye que la oferta pública tendrá un alto impacto positivo 

ambiental y social, contribuyendo con los Objetivos de Desarrollo Sostenible: 

N° 7: Energía asequible y no contaminante y N° 13: Adoptar medidas urgentes 

para combatir el cambio climático y sus efectos.   

 

 

TABLA 1: ODS Y GBP APLICABLES 

OBJETIVO DE 

DESARROLLO SOSTENIBLE 

META DE ODS 

 

GREEN BOND CATEGORY 

 

 

De aquí al 2030, aumentar la proporción 

de energía renovable en el conjunto de 

fuentes energéticas. (7.1 y 7.2). 

7.1  De aquí a 2030, garantizar el acceso 

universal a servicios energéticos asequibles, 

fiables y modernos. 

7.2 De aquí a 2030, aumentar 

considerablemente la proporción de 

energía renovable en el conjunto de fuentes 

energéticas. 

Energía renovable  

Eficiencia energética 
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• Fortalecer la resiliencia y la 

capacidad de adaptación a los 

riesgos relacionados con el clima y los 

desastres naturales en todos los 

países. (13.1). 

• 13.1 Fortalecer la resiliencia y la 

capacidad de adaptación a los 

riesgos relacionados con el clima y los 

desastres naturales en todos los 

países. 

Energía renovable  

Adaptación al cambio climático  

 

Fuente: ICMA: Mapping to the Sustainable Development Goals 

 

Asimismo, sobre la base de la revisión del Marco de Valores Verdes, se puede afirmar que los proyectos 

se alinean con los cuatro componentes principales de la versión 3.0 del Estándar de Bonos Climáticos, 

como se detalla a continuación y se amplía en el Anexo A. 

 

 

 

5.1 Uso de fondos 

El marco de valores de renta fija verdes está alineado a la taxonomía de proyectos energía renovable1 que 

incluye la construcción, operación y mantenimiento de proyectos solares y eólicos, en cumplimiento de los 

requisitos detallados en el Cuadro 1 y Cuadro 2: 

 

 

Cuadro 1. Categorías de proyectos elegibles-Producción de electricidad y calefacción- Climate Bonds Taxonomy 2019 (CBT) 

TIPO DE ACTIVO DETALLES DEL ACTIVO INDICADOR DE EVALUACIÓN 
CUMPLIMIENTO 

DE LOS 2 
GRADOS 

CERTIFICABLE 
CBI 

▪ Instalaciones de generación 
       (energía y calefacción) 

 

▪ Instalaciones de 
generación fotovoltaica 
(terrestre). 

▪ Instalaciones de 
energía solar 
(concentrada) 

Las instalaciones deberán 
tener no más del 15% de la 
electricidad generada a partir 
de fuentes no renovables. 

 

 

X 

X 

          Es compatible si cumple con el indicador de evaluación indicado. 

 

Cuadro 2. Categorías de proyectos elegibles-Producción de electricidad y calefacción- Climate Bonds Taxonomy 2019 (CBT) 

TIPO DE ACTIVO DETALLES DEL ACTIVO INDICADOR DE EVALUACIÓN 
CUMPLIMIENTO 

DE LOS 2 
GRADOS 

CERTIFICABL
E CBI 

▪ Instalaciones de generación ▪ Parques eólicos 
terrestres 

Las instalaciones deberán 
tener no más del 15% de la 

 X 

 
1 La Taxonomía de Climate Bonds Initiative (CBI) identifica los activos y proyectos necesarios para proporcionar una economía baja en carbono y 
suministra los criterios de evaluación de las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) que son coherentes con el objetivo de calentamiento global 
de 2 grados fijado por el Acuerdo de París en la XXI Conferencia sobre Cambio Climático (COP 21). Se ha desarrollado con base en la ciencia climática 
más reciente, incluida la investigación del Panel Intergubernamental sobre Cambio Climático (IPCC, por sus siglas en inglés) y la Agencia Internacional de 
Energía (IEA, por sus siglas en inglés), y ha contado con el aporte de cientos de expertos técnicos de todo el mundo. Puede ser utilizada por cualquier 
entidad que busque identificar qué activos y actividades, y los instrumentos financieros asociados, son compatibles con una trayectoria de 2 grados. 
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       (energía y calefacción) 

 

electricidad generada a 
partir de fuentes no 
renovables. 

 

X 

          Es compatible si cumple con el indicador de evaluación indicado. 

Los proyectos cumplen con los requisitos de los Principios de Bonos Verdes para instalaciones de generación 

solar y eólica (energía y calefacción), considerando que las instalaciones tienen el 100% de la electricidad 

generada a partir de fuentes renovables. 

 

5.2 Selección de proyectos 

Los criterios contemplados para la evaluación y selección de proyectos del Marco de Valores Verdes incluyen 

procesos internos para determinar la elegibilidad del proyecto y gastos asociados a objetivos ambientales. 

Dichos criterios están acordes a prácticas de mercados y a la estrategia de sostenibilidad de EGE Haina, como 

fideicomitente, y se integran con los objetivos, estrategias y políticas del sector eléctrico local dominicano y la 

agenda global de descarbonización. 

5.3 Administración de fondos 

• Los fondos de la presente oferta pública serán asignados para refinanciar proyectos de energía 

renovable existentes y gastos e inversiones realizadas en proyectos en proceso de construcción o 

desarrollo. Estas inversiones se enmarcan en la meta de EGE HAINA de adicionar 1,000 MW de 

capacidad instalada de proyectos de energía renovable como eje fundamental de su Estrategia al 

2030. Para financiar dichas inversiones, EGE Haina designará a la Fiduciaria Popular, S.A, para que 

funja como fiduciaria a los fines de administrar los activos y derechos a ser aportados por el EGE Haina 

al Fideicomiso de Oferta Pública de Valores. 

• En relación al destino de los fondos obtenidos de la oferta pública de valores verdes, el 95% de los 

mismos serán restituidos a EGE Haina para el financiamiento de proyectos de energía renovable según 

los criterios expuestos en la sección “Uso de fondos” del Marco de Valores Verde; mientras que un 

porcentaje no mayor al 5%  de los ingresos netos de la oferta pública podrán ser asignados al 

financiamiento de necesidades de capital de trabajo del Fideicomiso de Oferta Pública de Valores 

Larimar I, que estará realizando el Programa de Emisiones. El patrimonio de este fideicomiso, cuya 

administración quedará a cargo de Fiduciaria Popular, estará compuesto por los derechos de 

explotación económica sobre el Parque Eólico Larimar 1 y los derechos económicos del Acuerdo de 

Venta de Energía relacionado a dicho Parque. La fuente de repago de los valores del fideicomiso de 

renta fija verdes serán los flujos generados por el Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I. 

• En el Marco de Valores Verdes se especifica que la asignación de los fondos a una cuenta contable de 

efectivo restringido por los montos asignados, estableciéndose que dichos fondos solamente podrán ser 

utilizados para cubrir gastos e inversiones directamente relacionados a proyectos que hayan sido 

seleccionados previo a cualquier desembolso como elegibles por el Comité de Estrategia según se 

detalla en la sección “Proceso de selección y evaluación de proyectos” del Marco de Valores Verdes. 

 

5.4 Presentación de informes 

Anualmente, hasta el vencimiento de los valores, se presentarán informes del Fideicomiso de Oferta Pública de 

Valores Eólico Larimar I No. 04 – FP, que contendrán información relevante de las reducciones de emisiones 
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generadas por los proyectos a los que se asignen recursos captados mediante el Programa de Emisiones de 

Valores Verdes.  

EGE Haina, como fideicomitente, se enfocarán la gestión de informes públicos en los siguientes aspectos: 

• Asignación de fondos: Posterior a la colocación se informará a los tenedores la asignación inicial de los 

fondos. Mientras no se logre asignar la totalidad de los ingresos, y hasta se la realicé la publicación del 

primera Informe de Impacto y Cumplimiento, se informará a los tenedores e interesados el estatus de las 

asignaciones remanentes de manera trimestral. 

• Impacto y cumplimiento: Se enfocará en divulgar anualmente: 

a) Información relevante a los indicadores seleccionados. 

b) Información relevante respecto al cumplimiento del Marco. 

 EGE Haina pondrá a disposición esta información en su sitio web: https://www.egehaina.com. Asimismo la los 

informes también estarán disponibles en la página web del emisor: 

https://www.fidupopular.com.co/wps/portal/fiduciaria-popular/bienvenidos/ 

. 
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Anexo A: Requisitos de conformidad del Estándar de Valores  

Climáticos 
 

LISTA DE VERIFICACIÓN DE CERTIFICACIÓN PREVIA A LA 

OFERTA PÚBLICA 

1. EL USO DE FONDOS 

REQUISITOS DEL 

ESTÁNDAR DE BONOS 

CLIMÁTICOS 

HALLAZGO CUMPLIMIENTO 

 1.1 El Emisor documentará los 

proyectos y activos nominados que 

se propongan asociar con el bono 

y que hayan sido evaluados como 

probables que sean proyectos y 

activos elegibles. El emisor 

establecerá una lista de proyectos 

y activos nominados que podrá 

mantenerse actualizado durante el 

período del bono. 

ADMINISTRADOR DE ACTIVOS: EGE HAINA  

La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A., en 

adelante EGE Haina, una de las mayores empresas de 

generación eléctrica de la República Dominicana, es propietaria 

de diez plantas de generación con capacidad instalada de 

737.3MW, con un mix energético de 76% de fuentes de energía 

no renovable y 24% de fuentes renovable eólica y solar. 2 

EGE Haina se ha fijado como meta al 2030 el desarrollo de 

1,000 MW adicionales de capacidad instalada de proyectos de 

energía renovable como eje fundamental de su Plan Estratégico. 

Para financiar dicho objetivo, EGE Haina y Fiduciaria Popular, 

S.A, constituirán un Fideicomiso de oferta pública de valores3, 

por  medio  del cual EGE Haina transferirá activos compuestos 

por los derechos de explotación económica sobre el Parque 

Eólico Larimar 1 y los derechos económicos del Acuerdo de Venta 

de Energía del Contrato de Compra Venta de Energía 

(123/2016) suscrito entre EGE Haina y la Corporación 

Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales (CDEEE)4  con  la 

finalidad  de  que la Fiduciaria Popular, S.A., con cargo al 

patrimonio fideicomitido realice emisiones de valores del 

Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I. 

FIDUCIARIA POPULAR, S.A. 

Fiduciaria Popular, S.A. es una empresa con el objeto exclusivo 

de fungir como entidad administradora de Fideicomisos. Se 

encuentra inscrita en el Registro del Mercado de Valores de la 

Superintendencia del Mercado de Valores bajo el No. de 

Cumple 

 
2 La Compañía es propietaria de diez plantas de generación que suman un total de 737.3MW distribuidas en diferentes regiones del país: (i) Sultana 

del Este, Quisqueya 2 y Quisqueya Solar en el este del país, (ii) Haina Barahona en el sur y (iii) Pedernales, Los Cocos (1 y 2) y Larimar (1 y 2) en el 
oeste. La flotilla de plantas consiste en: 
•Siete unidades térmicas capaces de quemar diferentes tipos de combustible (gas natural, fueloil y carbón) y de diversas tecnologías (turbinas de vapor, 
motores diésel, una turbina de gas de ciclo simple y motores en ciclo combinado), 
•Cuatro parques de generación eólica, y 
•Un parque de generación fotovoltaica. 
3 El Fideicomiso será constituido apenas se cuente con la autorización para la emisión por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores. 
4 El contrato fue suscrito el veintisiete (27) del mes de abril del año dos mil dieciséis (2016) y está vigente hasta el 07 de julio del 2036. 
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Registro: SIVSF-001 como Sociedad Fiduciaria de Fideicomisos 

de Oferta Pública.  

EMISOR: FIDUCIARIA POPULA CON CARGO AL 

FIDEICOMISO DE OFERTA PÚBLICA DE VALORES LARIMAR I 

El monto total por emitir con cargo al Patrimonio del Fideicomiso 

es de Cien Millones de Dólares (US$ 100,000,000.00) siendo el 

plazo de vencimiento de los valores de hasta dieciséis (16) años, 

contados a partir de la fecha de oferta pública correspondiente 

a cada oferta pública.   

El programa de emisiones se colocará en el mercado primario 

mediante múltiples emisiones hasta agotar el monto aprobado 

del Programa de Emisiones durante sus tres (3) años de vigencia, 

contados a partir de la fecha de inscripción del programa en el 

Registro.  La fecha de vencimiento de todas las emisiones 

coincidirá con la fecha de vencimiento del fideicomiso.  

El detalle de los flujos generados provenientes del Contrato de 

Compra Venta de Energía entre EGE Haina y CDEEE se encuentra 

en el Anexo A. 

MARCO DE VALORES VERDES 

La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A., en su 

calidad de administradora de los activos nominados, ha 

preparado un Marco de Valores Verdes, basado en los 

principios del Estándar de Bonos Climáticos en su versión 3.0, en 

los “Principios de Bonos Verdes” de la Asociación Internacional 

de Mercado de Capitales (ICMA, por sus siglas en inglés) y los 

lineamientos para la emisión de valores de oferta pública 

sostenibles, verdes y sociales en el Mercado de Valores de la 

República Dominicana 

Los fondos netos levantados por el Programa de Emisiones de 

Valores Verdes serán restituidos a EGE Haina en una proporción 

no menor al 95% y utilizados para financiar gastos e inversiones 

de capital relacionados con el desarrollo, construcción y puesta 

en marcha de proyectos de generación de energía renovable 

elegibles bajo este Marco y la Taxonomía del CBI. 

LOS ACTIVOS NOMINADOS 

Parque Eólico Larimar 1 

Parque Eólico Larimar 1 es el principal activo vinculado a la 

oferta pública debido a que sus flujos de venta son los que 

respaldarán el programa de emisiones del Fideicomiso Larimar 

1. El proyecto se encuentra ubicado en Loma Buena Vista, en 

Enriquillo, provincia de Barahona, al sudoeste de la República 

Dominicana. Cuenta con 15 aerogeneradores Vestas V 112, 

cada uno con una capacidad de 3.3 MW, para una capacidad 

instalada total ascendente a los 49.5 MW. El mismo fue 

inaugurado en marzo de 2016 e inició operación en mayo del 

mismo año, su inversión fue de aproximadamente US$ 120 

millones.  
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Parque Solar Girasol 

Con relación al resto de activos nominados, a la fecha, EGE 

Haina ha identificado proyectos potenciales de generación de 

energía mediante fuentes solares y eólicas por 461 MW56 que 

se encuentran en diversas fases de desarrollo, en algunos casos 

con otorgamiento de concesión provisional y en otros aún en fase 

de estudios técnicos. Uno los proyectos que actualmente se 

encuentra en fase constructiva es el Parque Solar Girasol 

ubicado en Baní, provincia Peravia. El mismo tiene previsto 

operar a partir del primer trimestre del 2021. Y cuenta con un 

presupuesto estimado de construcción que asciende a US$ 94 

millones, incluyendo la adquisición del terreno y gastos de 

desarrollo. 

El proyecto cuenta con contratos de compra de energía: firmados 

con clientes privados que operan en sectores industriales y 

mineros, que tienen un plazo promedio de 10 años y 

denominados en dólares estadounidenses. Se espera que una 

vez se encuentre operativo, el parque genere 245 GWh de 

energía por año. Se espera que una vez se encuentre operativo, 

el parque genere 222 GWh de energía por año en promedio y 

contribuya con la reducción de 137,000 tCO2e por año en 

promedio. 

1.2. Los ingresos netos previstos del 

bono no serán mayores que la 

exposición total de la inversión 

del emisor a los proyectos y 

activos nominados propuestos, o la 

proporción relevante 

del valor total de mercado de los 

proyectos y activos nominados 

propuestos que sean propiedad o 

sean financiados por el emisor. 

En el marco de su plan estratégico al 2030, la compañía cuenta 

con un pipeline de seis proyectos a desarrollar por US$ 575 MM 

con aporte de 461 MW al SENI. 

Cumple 

 
5 Otros proyectos de la cartera de inversiones futuras: 
a)P. Solar Esperanza de  61MW por US$52MM 
b)P. Solar Tornasol de  70MW por US$50MM 
c)P. Eólico Sajoma de 50MW por US$90MM 
d)P. Solar Girasol 2 de 60MW por US$40MM 
6 Los proyectos Solar Tornasol, Eólico Sajoma y Solar Girasol 2 se encuentran en fases avanzadas de desarrollo cuentan como mínimo con concesión 
provisional, los estudios necesarios y están en proceso de obtener los permisos necesarios para la construcción (aunque serian construidos a medida que 
el sistema eléctrico los demande). Eólico Esperanza está en espera de una autorización para gestionar la concesión provisional habiendo completado la 
mayoría de los estudios. Eólico Los Mangos está en fase de medición de los recursos eólicos. 
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A continuación, se detalla el pipeline de proyectos, montos de 

inversión y capacidad instalada de los mismos. Esas proyecciones 

permiten señalar que los ingresos netos previstos con la oferta 

pública del bono no serán mayores que la exposición total EGE 

Haina a los proyectos y Activos Nominados propuestos. 

Proyecto Capacidad MW 

Parque Solar Girasol 1 120 

Parque Solar Esperanza 61 

Parque Solar Tornasol 70 

Parque Eólico Sajoma 50 

Parque Solar Girasol 2 60 

Parque Eólico Esperanza 50 

Parque Eólico Los Mangos 50 
 

1.3 Los proyectos y activos 

nominados no serán nominados a 

otros bonos climáticos certificados, 

préstamos climáticos certificados, 

instrumentos certificados de deuda 

climática, bonos verdes, préstamos 

verdes u otros instrumentos 

etiquetados (como bonos sociales o 

bonos de los ODS) a menos que 

demostrado por el emisor que: 

El Fideicomiso no ha sido nominado a otras herramientas de 

financiamiento climático: certificados, préstamos climáticos 

instrumentos de deuda climáticos certificados, valores verdes, 

préstamos verdes u otros instrumentos etiquetados (como valores 

sociales o valores de ODS).7 

Cumple 
1.3.1 Distintas partes de los 

proyectos y activos nominados 

están siendo financiadas por 

diferentes bonos climáticos 

certificados, préstamos 

climáticos certificados, 

instrumentos certificados de 

deuda climática, bonos verdes, 

préstamos verdes u otros 

instrumentos etiquetados o; 

 
7 Comunicación del 13.05.2020: “Esta sería la única emisión certificada relacionada al activo a fideicomitir (Larimar 1). Debo destacar que es probable 

que eventualmente se realice una emisión certificada relacionada a Girasol (activo destino de los fondos) para construir algún nuevo proyecto que 
también cumpla.” 

P. Solar Girasol 1

P. Solar Esperanza

P. Solar Tornasol

P. Eólico Sajoma

P. Solar Girasol 2

P. Eólico Esperanza

P. Eólico Los Mangos

1S ’23 2S ’232H ’221H ’222S ’211S ’212S ’201S ’20 1S ’24 2S ‘24 1S ‘25 2S ‘25

120MW US$94MM

61MW US$52MM

70MW US$50MM

50MW US$90MM

60MW US$40MM

50MW US$84MM

50MW US$90MM
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1.3.2 El bono climático 

certificado, el préstamo 

climático certificado o el 

instrumento certificado de 

deuda climática están siendo 

refinanciados a través de otro 

bono climático certificado, 

préstamo climático certificado 

o instrumento certificado de 

deuda climática. 

2. EL PROCESO DE SELECCIÓN Y EVALUACIÓN DEL PROYECTO. 

REQUISITOS DEL ESTÁNDAR DE 

BONOS CLIMÁTICOS 

HALLAZGO CUMPLIMIENTO 

2.1. El emisor establecerá, 

documentará y mantendrá un 

proceso de toma de decisiones que 

utilice para determinar la 

elegibilidad de los proyectos y 

activos nominados. el proceso de 

toma de decisiones incluirá, entre 

otros: 

La selección y evaluación de proyectos elegibles recaerá sobre 
el fideicomitente, EGE Haina, en estrecha coordinación y 
comunicación con  el emisor Fiduciaria Popular. 
El Comité de Estrategia del fideicomitente tendrá la 
responsabilidad de seleccionar y evaluar los proyectos 
elegibles, el mismo contará con miembros de todas las áreas 
funcionales de EGE Haina y es dirigido por el Gerente 
General.   
 
El Comité basará su criterio de selección tomando en cuenta el 
cumplimiento de los criterios de uso de fondos detallados en el 
Marco de Valores Verdes y en la generación de un impacto 
medioambiental positivo medible, enfocándose en:  

• Las reducciones de emisiones estimadas (tCO2e) 
atribuibles al proyecto calculadas utilizando el factor de 
oferta pública del Sistema Eléctrico Nacional 
Interconectado (SENI)8; 

• La obtención de la Licencia Ambiental emitida por el 
Ministerio de Medio Ambiente y Recursos Naturales de la 
República Dominicana y presentación de los Informes de 
Cumplimiento Ambiental requeridos para mantener la 
misma vigente. 

Adicionalmente, el Comité evaluará los proyectos para 
alinearlos, en la medida que sea posible, con la consecución de 
los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).  

Cumple 

2.1.1. Una declaración sobre los 

objetivos relacionados con el 

clima del Bono. 

 

 

 

  

 

Como uno de los principales actores del subsector de 

generación eléctrica en la Republica Dominicana, EGE Haina 

reconoce su responsabilidad frente al medioambiente y tiene 

el compromiso con la sostenibilidad y la agenda 2030 

tomando en cuenta los Objetivos de Desarrollo Sostenible.  

EGE Haina trabaja para avanzar en los ODS, en línea con la 

agenda nacional conceptualizada y formulada en la Visión, 

Objetivos y Metas contenidos en la Estrategia Nacional de 

Desarrollo 2030 (END), contribuyendo a través de ser el 

principal generador de energía limpia del sistema eléctrico 

nacional y a la consecución de los objetivos:  

Cumple 

 
8 Publicado por el UNFCCC como Línea Base Estandarizada Aprobada (ASB0047-2020) o su sustituto:  
https://cdm.unfccc.int/methodologies/standard_base/2015/sb143.html 
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  • ODS 7 Energía asequible y no contaminante / Garantizar 

el acceso a una energía asequible, segura, sostenible y 

moderna para todos.  

o Indicador 7.2: EGE Haina estaría contribuyendo 

con la construcción de hasta 1,000 MW de 

proyectos de energía renovable e la República 

Dominicana al 2030. Ello en el marco de lo que 

El Gobierno de  República Dominicana ha citado, 

la intención de reducir sus emisiones de Gas 

Efecto Invernadero en un 25% al 2030. 

• ODS 13 Acción por el clima / Adoptar medidas urgentes 

para combatir el cambio climático y sus efectos. 

o Indicador 13.a.1: EGE Haina estaría invirtiendo 

hasta un total de US$1,000 MM al 2030 de los 

US$100,000 MM anuales que plantea el 

compromiso del ODS. 

2.1.2 Cómo se relacionan los 

objetivos climáticos del bono con 

los objetivos de sostenibilidad, 

estrategia y la política del 

contexto del emisor. 

En el 2019 la generación de los proyectos eólicos de EGE 

Haina evitó la oferta pública de 314,553 toneladas de CO2e, 

reduciendo en un 19% el CO2e de la empresa en el año. 9 

EGE Haina, a través del fideicomiso, apuesta por invertir en 

proyectos basados en energías renovables, que aseguren la 

provisión de la energía y la protección del medio ambiente. La 

empresa se ha propuesto al 2030, aumentar en 1,000 MW 

adicionales su capacidad instalada mediante la incorporación 

de  6 proyectos de energía renovable. 

Los activos nominados contribuirán al desarrollo sostenible de 

la región y del país, al mismo tiempo disminuirá las emisiones 

a la atmósfera de óxidos de azufre (SOx), óxidos de nitrógeno 

(NOx), monóxido de carbono (CO), partículas y otros 

contaminantes asociados con la combustión de combustibles 

fósiles. Además, reducirán el uso de combustibles fósiles en 

centrales térmicas, el proyecto ayudará a disminuir la 

dependencia del país de los recursos no renovables, que son 

limitados en oferta. Contribuyendo con RD al logro de sus 

objetivos de reducción de emisiones al 2030 y mejorar del mix 

de energías renovables de la matriz energética nacional.  

Cumple 

2.1.3 La racionalidad del emisor 

del bono. 

El  marco de valores verdes expresa el compromiso con el 

desarrollo sostenible por parte del emisor y del fideicomitente 

que se focaliza en la inversión en proyectos que reduzcan la 

huella ambiental.  

EGE Haina apuesta por este tipo de proyectos en el marco de 

los objetivos de su Plan Estratégico al 2030, su responsabilidad 

frente al medioambiente y compromiso con la agenda 2030.  

El eje definido en el Marco de Valores verdes para la inversión 

en proyectos es: 

• La inversión en energías renovables. 

Cumple 

 
9 La empresa utilizó un factor de emisión del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI) de 0.63 toneladas de CO2e por MWh generado, factor 
oficializado por el Convenio Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climático (UNFCCC, por sus siglas en inglés). 
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Mediante la presente oferta pública de valores verdes, el 

fideicomitente demuestra su compromiso con la sostenibilidad 

medioambiental, en línea con lo expuesto en la Política 

Medioambiental del EGE Haina, en la que se compromete con: 

• Producir y distribuir energía eléctrica de acuerdo con 

las leyes, disposiciones y normas medioambientales 

dominicanas y a estándares aplicables cuando no 

existan documentos locales de referencia. 

• Operar de manera armónica con el medio ambiente 

de forma tal que no se comprometa la satisfacción de 

las necesidades de las generaciones futuras. 

• Promover acciones y actitudes positivas relacionadas 

a la prevención de la contaminación y la preservación 

del medio ambiente, identificando, evaluando y 

tomando las medidas mitigadoras en cuanto a los 

impactos potenciales relacionados a la generación de 

energía. 

• Fomentar el respeto y la preocupación por el medio 

ambiente a través del énfasis de la responsabilidad 

individual en nuestros empleados, a través de 

comunicaciones y entrenamientos apropiados. 

• Revisar periódicamente el sistema de gestión 

ambiental para asegurar la mejora continua.  

 

Adicionalmente, y según se ha mencionado anteriormente, los 

recursos captados a través de la oferta pública de valores 

verdes servirán para financiar el crecimiento en base a 

energías renovables pautado en el Plan Estratégico 2030 

apoyando de esta manera a la transición hacia un sistema de 

energía sostenible. 

2.1.4 Un proceso para   

determinar si los proyectos y 

activos nominados cumplen con 

los requisitos de elegibilidad 

especificados en la parte c del 

estándar de bonos climáticos. 

• El ejercicio de la selección y evaluación de proyectos 

elegibles recaerá sobre el Comité de Estrategia, el cual 

cuenta con miembros de todas las áreas funcionales de la 

empresa y es dirigido por el Gerente General.  

• El Comité basará su criterio de selección tomando en 

cuenta que los proyectos deberán cumplir con los criterios 

de uso de fondos detallado en el Marco de Valores 

Verdes. 

• Adicionalmente, el Comité evaluará la contribución a las 

ODS. Los criterios de medición y la selección del Comité 

quedaran evidenciados en un Acta de soporte. 

 

 

Cumple 

2.2 El emisor debe incluir en la Cláusula 2.1 otros aspectos del proceso de toma de decisiones, incluidos:  

2.2.1 Criterios de elegibilidad 

relacionados, incluidos, si 

corresponde, criterios de 

exclusión o cualquier otro 

proceso, aplicados para 

En concordancia con los criterios establecidos en el Marco de 

Valores Verde, los proyectos deben: 

• Cumplir con obtener de la Licencia Ambiental emitida 

por el Ministerio de Medio Ambiente y Recursos 

Cumple 
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identificar y gestionar riesgos 

ambientales, sociales o de 

gobierno potencialmente 

materiales asociados con los 

Proyectos y Activos Nominados. 

Naturales de la República Dominicana y preparar los 

Informes de Cumplimiento Ambiental requeridos para 

mantener la misma vigente. 

En el caso del Parque Larimar, el proyecto fue clasificado 

dentro de la categoría B, conforme al Reglamento de 

Autorizaciones Ambientales. Se determinó que le correspondía 

realizar una Declaración de Impacto Ambiental (DIA). El 

proyecto obtuvo la licencia No. 2597-15 con fecha de oferta 

pública 17 de febrero del 2015 y vigencia hasta 17 de 

febrero del 2020.10 

 Por otra parte, el Parque Girasol fue clasificado dentro de la 

categoría B, conforme al Reglamento de Autorizaciones 

Ambientales. Se determinó que le correspondía realizar una 

Declaración de Impacto Ambiental (DIA). El proyecto obtuvo la 

licencia No. 0369-19 con fecha de oferta pública 17.04.20. 

 

2.2.2 Estándares verdes o 

certificaciones a las que se hace 

referencia en la selección de 

Proyectos y Activos Nominados. 

EGE Haina ha contratado MGM Innova Consulting para llevar 

a cabo certificaciones de reducciones de emisiones del parque 

Larimar I bajo el estándar VCS para el periodo 2016-2019, 

resultando en un total de 467,625.16 tCo2e evitadas en dicho 

periodo. 

Cumple 

2.2.3 El emisor evaluará que todos 

los proyectos y activos designados 

propuestos que se asociarán con el 

bono cumplen con los objetivos 

documentados establecidos en la 

cláusula 2.1.1   y es probable que se 

ajusten a los requisitos de 

elegibilidad pertinentes en virtud de 

la parte C de la norma de bonos 

climáticos 

A continuación se detallada el cumplimiento de los proyectos 

nominados con lo establecido en la cláusula 2.1.1: 

EL PARQUE EÓLICO LARIMAR I 

I. Criterios de la taxonomía del CBI 

El proyecto cumple con los criterios de elegibilidad para 

proyectos de energía eólica del CBI al ser una instalaciones de 

generación de energía eólica en tierra y producción, 

fabricación o distribución de energía eólica. 

El proyecto también cumple con el indicador de la taxonomía 

de CBI que establece que las instalaciones deberán tener no 

más del 15% de la electricidad generada a partir de fuentes 

no renovables. Toda la energía generada por el parque 

proviene del sistema eléctrico del parque eólico tiene por 

objeto la transferencia de la energía producida por cada 

aerogenerador hasta la interconexión con la línea de 

transmisión del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado. El 

sistema está conformado por : 

Instalación eléctrica de baja tensión (BT): Es interna a cada 
aerogenerador y consta de un convertidor y un transformador. 

Red de media tensión (MT): Conecta a los aerogeneradores 
entre sí y a la subestación del Parque Eólico Los Cocos. 

La subestación eléctrica del Parque Eólico Los Cocos cuenta con 

transformadores de potencia de 138/34.5 kV, interruptores 

Cumple 

 
10 Actualmente la renovación se encuentra en proceso. El cliente se solicitó en tiempo hábil y prudente y en el caso de  EGE Haina estamos al día en la 
remisión de los ICA’s 
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de 138 kV, dispositivos de distribución de 34.5 kV y sistemas 

de control y protección. Para la transmisión de la energía 

eléctrica generada se tiene una línea de 138 kV. En total se 

tienen 180 torres a lo largo del trayecto de 53 kilómetros que 

atraviesa la Sierra de Bahoruco siguiendo, en términos 

generales, el trayecto de la carretera Los Cocos-Polo-Cabral 

hasta llegar a la subestación existente más cercana, que es la 

del Cruce de Cabral, provincia Barahona. 

II. Criterios de elegibilidades del Marco de Valores 

Verdes 

a. Impacto medio ambiental positivo del 

Parque Eólico Larimar I 

Bajo criterios del Marco de Valores Verdes, se tiene como 

criterio de selección generar un impacto medioambiental 

positivo medible. 

El área de proyecto se encuentra fuera de un área protegida 

y no afectar ecosistemas frágiles. El Parque Eólico se ubica en 

un sector montañoso de la sección Loma Buena Vista, del 

municipio de Enriquillo, provincia Barahona. El polígono del 

proyecto abarca un área de 11.8 km², donde fueron 

emplazados 15 aerogeneradores. El área de construcción es 

de aproximadamente 371,100 m², de los cuales unos 192,000 

m² corresponden a viales internos y de acceso al parque, 

42,000 m² a plataformas de los aerogeneradores y 130,100 

m² a la línea de transmisión de media tensión hasta el Parque 

Eólico Los Cocos 

Entre los aspectos de impacto ambiental negativo en la fase 

operativa se ha identificado: La alteración de la calidad del 

aire (Por emisiones de gases, partículas o aumento del ruido) 

como producto de la operación de los aerogeneradores y 

alteración de las propiedades del suelo como pérdida de la 

cobertura vegetal, alteración de las propiedades del suelo, 

activación de procesos erosivos como producto de las 

actividades de mantenimiento de aerogeneradores y línea de 

media tensión. Por último, también se identificó con un menor 

nivel de incidencia la alteración de los habitas terrestres de 

flora y fauna. 

En relación con las medidas tomadas para mitigar los 

principales impactos, se indica en el Informe de Cumplimiento 

Ambiental (ICA) N°1011, que en el marco del Programa de 

Flora y Fauna, la construcción del parque eólico fue realizada 

de manera tal que afectara al mínimo la vegetación de la 

zona, realizándose el desbroce sólo en las áreas donde se 

construiría el vial de acceso, plataformas de los 

aerogeneradores, torres de la línea de transmisión y el edificio 

de seccionamiento.  

Durante el período evaluado (Julio a Diciembre 2019) el 

informe señala que no se realizó desbroce ni labores 

 
11 EGE HAINA. INFORME DE CUMPLIMIENTO AMBIENTAL N°10. PERIODO JULIO 2019- DICIEMBRE 2019. 
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constructivas que redujeran o afectaran negativamente la 

vegetación dentro de las instalaciones de este. Por su parte, a 

pesar del funcionamiento de los aerogeneradores, se observan 

aves con presencia visible, con vuelo normal, y una tendencia a 

no acercarse al espacio de influencia de las aspas. De manera 

general, no hay reportes o evidencias en los últimos meses de 

incidentes de choques de aves con los aerogeneradores, 

aunque no se descartan eventos aislados. De igual forma en lo 

referente al ruido y calidad del agua, en base a análisis 

tomados en diciembre del 2019 se identifica que las 

condiciones fisicoquímicas y microbiológicas se mantienen en 

niveles aceptables, estando todos los parámetros analizados y 

normalizados, acorde a las especificaciones de dicha 

normativa de referencia utilizada.12 Asimismo los resultados 

obtenidos en las mediciones de ruido indican que, tanto en 

horario diurno como nocturno, los promedios de los niveles de 

ruido en los distintos puntos de monitoreo se mantienen con 

valores que están por debajo del límite establecido por la 

norma ambiental de referencia. 

A diciembre 2019, los resultados obtenidos de las emisiones 

indican que la concentración de material particulado en el 

punto de monitoreo está por debajo de los límites máximos 

permisibles por el reglamento técnico de calidad de aire 

ambiental. 

Se señala que los procedimientos ambientales implementados 

son consistentes con la Norma ISO 14001:2004. Sintetizan las 

acciones planteadas en el PMAA y se llevan al plano operativo 

mediante tres programas: Programa de control operacional 

ambiental, Programa de monitoreo ambiental y Preparación y 

respuestas ante emergencias ambientales. 

b. Aporte a las ODS del Parque Eólico Larimar 

I  

Por último, en referencia al aporte a los Objetivos de 

Desarrollo Sostenible, señalados en el Marco de Valores 

Verdes. El parque eólico aporta a los objetivos: 

• ODS 7 Energía asequible y no contaminante / 

Garantizar el acceso a una energía asequible, 

segura, sostenible y moderna para todos.  

o Indicador 7.2: En el 2019, el Parque Eólico 

Larimar 1 aporta al SENI con 183,250 MWh 

y evita anualmente la oferta pública de 

113,908 toneladas de CO2. 

• ODS 13 Acción por el clima / Adoptar medidas 

urgentes para combatir el cambio climático y sus 

efectos. 

 
12 RUIDOS AMBIENTALES DIURNOS: Los resultados con la norma que rige para las fuentes de emisiones fijas sónicas y protección contra ruidos, podemos 

concluir que; las áreas evaluadas cumplen 
con la norma de ruidos NA-RU-001-03, en horario diurno.  RUIDOS AMBIENTALES NOCTURNOS: Los resultados con la norma que rige para las fuentes 
de emisiones fijas sónicas y protección contra ruidos, podemos concluir que; las áreas evaluadas cumplen con la norma de ruidos NA-RU-001-03, en 
horario diurno. 
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o Indicador 13.a.1: EGE Haina estaría 

contribuyendo al 13.a.1 mediante la 

inversión de hasta un total de US$ 

120.000.000  destinados la inversión en 

generación eólica. 

EL PARQUE SOLAR GIRASOL 

I. Criterios de la taxonomía del CBI 

Por su parte, el Parque Solar Girasol cumple con los criterios 

de elegibilidad para dos tipos de proyectos de energía solar 

del CBI: Instalaciones de generación de electricidad solar en 

tierra e infraestructura de transmisión dedicada 

completamente a energía solar.  

Además, el sistema eléctrico del parque solar tiene como 

objetivo la transferencia de la energía producida por cada 

panel hasta la interconexión con la línea de transmisión del 

SENI. Su infraestructura de transmisión cuenta con 95 inversores 

trifásicos, una línea de transmisión de 138kV, transformadores 

de potencia de 138/34.5 kV, interruptores de 138kV, 

dispositivos de distribución de 34.5kV y sistemas de control y 

protección. Estos últimos estarían enteramente dedicados a 

proyectos de energía solar en tierra.  

Por otra parte, el proyecto cumple con el indicador de 

evaluación del CBI de producción de electricidad solar con 

instalaciones que generan más del 85% de electricidad a 

partir de fuentes renovables. Mediante el uso de 363’700 

paneles solares fotovoltaico de 330 watts, el proyecto tendría 

una generación aproximada de 120 MW de electricidad 

puramente renovable.  

II. Criterios de elegibilidades del Marco de Valores 

Verdes 

a. Impacto medio ambiental positivo del 

Parque Solar Girasol 

Bajo criterios del Marco de Valores Verdes, el proceso de 

selección y evaluación de proyectos tiene como criterio de 

selección generar un impacto medioambiental positivo 

medible. En la fase de construcción, las afecciones más 

relevantes están ligadas principalmente a la amplia ocupación 

de superficie del territorio. La extensión superficial de 305 

hectáreas del proyecto, donde 204.2 ha ocupadas por 

paneles solares, tendría como los principales impactos 

negativos la afección al paisaje, el cambio de uso de suelo, la 

afección a la movilidad de la fauna y la afección por 

ocupación de biotopos. Para esto, el Programa de Manejo y 

Adecuación Ambiental (PMAA) propone un subprograma de 

medidas para minimizar las afectaciones al paisaje, el relieve 

y la biodiversidad. 

Para mitigar los efectos sobre el paisaje, el programa realiza 

una serie de medidas y diseños previos a la construcción para 

minimizar la dimensión del área afectada, la implementación 
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de un diseño arquitectónico de las obras civiles en armonía con 

el paisaje local.  

Por otra parte, con respecto al cambio de uso de suelo, el 

informe de Declaración de Impacto Ambiental (DIA) indica que 

previo a la construcción, el 95% del terreno había sido 

transformado para una plantación de caña de azúcar 

Saccharum officinarum. En una perspectiva ambiental, el 

cambio de uso de suelo desde un cultivo de caña de azúcar 

representa una intensidad de impacto baja y de extensión 

puntual. No obstante, se planea desarrollar el subprograma 

de creación de áreas de compensación para la flora y fauna 

según el PMAA, el cual planea plantar 1,500 plantas nativas 

y endémicas a la región en las áreas marginales al proyecto.  

Asimismo, las medidas previamente mencionadas y el estudio 

de la flora y fauna en el DIA revelan que la previa 

planificación y selección del territorio fueron tomadas en 

búsqueda de minimizar el impacto ambiental del proyecto 

parque solar Girasol. Aunque el área ocupada no cuenta con 

una verdadera importancia ambiental y su valor ecológico 

como pasaje de la fauna sería el mínimo, se programó una 

revegetación de todos los espacios que ocupaban los objetos 

de obra del proyecto, al momento de la fase de cierre. 

Durante la fase de operación de un campo solar, el manejo de 

los residuos líquidos y la transformación del paisaje son los dos 

factores de afección principales. Para la disposición de las 

emisiones líquidas el PMAA realiza el subprograma de 

medidas para la protección de aguas subterráneas. Este 

programa indica el mantenimiento al tanque séptico construido 

durante la fase de construcción y la remoción periódico de 

lodos. Además, también se aplicaría el programa de manejo 

de residuos sólidos, en donde se integra las medidas de 

colección y disposición correcta de los residuos sólidos 

domésticos y el buen manejo de los desechos peligrosos 

particulares de los campos solares. Por último, la 

transformación del paisaje habría sido correctamente 

abordada durante la fase de construcción, siendo su impacto 

paisajístico el mínimo. 

b. Aporte a las ODS del Parque Solar Girasol 

Por último en referencia al aporte a los Objetivos de Desarrollo 

Sostenible, señalados en el Marco de Valores Verdes. El 

parque eólico aporta a los objetivos: 

• ODS 7 Energía asequible y no contaminante / 

Garantizar el acceso a una energía asequible, 

segura, sostenible y moderna para todos.  

o Se espera que una vez se encuentre 

operativo, el parque genere 222 GWh de 

energía por año en promedio y contribuya 

con la reducción de 137,000 tCO2e por año 

en promedio. 
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• ODS  #13 --> Acción por el clima / Adoptar medidas 

urgentes para combatir el cambio climático y sus 

efectos. 

o EGE Haina estaría contribuyendo al 13.a.1 

mediante la inversión de hasta un total de 

US$ USD$94 MM destinados al proyecto de 

generación solar. 

 

 

3. LA GESTIÓN DE LOS FONDOS 

REQUISITOS DEL ESTÁNDAR DE 
BONOS CLIMÁTICOS 

HALLAZGO CUMPLIMIENTO 

3.1 Los sistemas, políticas y procesos que se utilizarán para la gestión de los Ingresos Netos serán 

documentados por el Emisor y comunicados al Verificador, e incluirán disposiciones para las siguientes 

actividades: 

 

3.1.1 Los ingresos netos del bono 
pueden ser acreditados a una 
subcuenta, movidos a una 
subcartera, o rastreados de otra 
manera por el Emisor de una manera 
apropiada y documentado. 

De acuerdo con los procedimientos descritos en el documento 

Marco de Valores Verdes, que serán aplicados por parte 

de EGE Haina, como Fideicomitente, la Dirección de Finanzas 

generará una cuenta contable de efectivo restringido por el 

monto y dichos fondos solamente podrán ser utilizados para 

cubrir gastos e inversiones directamente relacionados a 

proyectos que hayan sido seleccionados previo a cualquier 

desembolso como elegibles por el Comité de Estrategia del 

fideicomitente según se detalla en la sección “Proceso de 

selección y evaluación de proyectos”. EGE Haina asignará 

auditores o terceros calificados que verificarán la 

asignación de fondos del Valor Verde y el método de 

seguimiento interno.   

Cumple 

3.1.2 El saldo de los ingresos netos 

no asignados se puede gestionar 

según los requisitos de la Cláusula 

7.3. 

Conforme a lo establecido en el Marco de Valores Verdes, 

para situaciones en las que los ingresos netos puedan ser 

asignados en su totalidad, la Dirección de Finanzas se 

encargará de destinar el excedente en cuenta de banco o 

inversiones a corto plazo. Adicionalmente, dicha Dirección 

creará una cuenta contable de efectivo restringido por este 

monto y dichos fondos solamente podrán ser utilizados para 

cubrir gastos e inversiones directamente relacionados a 

proyectos que hayan sido seleccionados previo a cualquier 

desembolso como elegibles por el Comité de Estrategia 

según se detalla el proceso de selección y evaluación de 

proyectos. 

En caso de desinversión de cualquier proyecto al que se 

hayan asignados fondos de la oferta pública, ya sea 

completado o en construcción, EGE Haina asignará el monto 

previamente asignado a dicho proyecto a otros proyectos 

elegibles según la sección “Uso de fondos”, que están 

alineados con los Principios de Bonos Verdes y que haya 

sido aprobado por el Comité de Estrategia según se detalla 

en la sección “Proceso de selección y evaluación de 

proyectos”. En caso de tener que reasignar fondos por 

Cumple 
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desinversión, será aceptable la asignación a proyectos 

existentes. Si EGE Haina no tuviese proyectos (construidos, 

en proceso o en carpeta) disponibles para la asignación, los 

fondos se asignarán al Parque Eólico Larimar 1 y los 

informes de seguimientos se harán sobre dicho proyecto. No 

será considerado como desinversión la reorganización del 

proyecto en vehículos controlados por EGE Haina. Siempre 

que sea posible, EGE Haina buscará mantener una 

proporción de 1.1: 1 de la garantía excesiva de los activos 

elegibles de Green Bond a la oferta pública de Green 

Bond. 

 

3.1.3 El proceso de asignación se 

puede utilizar para gestionar y 

contabilizar la financiación de los 

Proyectos y Activos Nominados y 

permite estimar la parte de los 

Ingresos Netos que se utilizan para 

la financiación y refinanciación. 

En el marco de lo establecido en la sección de “Uso de 

fondos”, EGE Haina establece que la Dirección de Finanzas 

de la compañía se encargará de mantener el excedente en 

cuenta de banco o inversiones a corto plazo y que se 

contará con una cuenta contable de efectivo restringido por 

este monto y dichos fondos solamente podrán ser utilizados 

para cubrir gastos e inversiones directamente relacionados 

a proyectos que hayan sido seleccionados previo a 

cualquier desembolso como elegibles por el Comité de 

Estrategia. A medida que se vayan amortizando los montos 

adeudados del Valor Verde, en la misma proporción se irá 

reduciendo la asignación de este bono a proyectos, con la 

intención de que el monto no amortizado del Valor Verde 

sea sujeto de asignación a un proyecto o de permanecer 

como efectivo restringido. Posterior a la colocación se 

informará a los tenedores la asignación inicial de los fondos. 

Mientras no se logre asignar la totalidad de los ingresos, y 

hasta se la realicé la publicación del primera Informe de 

Impacto y Cumplimiento, se informará a los tenedores e 

interesados el estatus de las asignaciones remanentes de 

manera trimestral. 

Cumple 

 

 

 

4. LA PRESENTACIÓN DE INFORMES 

REQUISITOS DEL 
ESTÁNDAR DE BONOS 

CLIMÁTICOS 

HALLAZGO CUMPLIMIENTO 

4.1 El Emisor preparará un Marco verde de bonos y lo pondrá a disposición del público antes de la 

oferta pública o en el momento de la oferta pública. El Marco de Bonos Verdes incluirá, entre otros: 
 

4.1.1 Confirmación de 

que los Bonos emitidos 

bajo el Marco de Bonos 

Verdes están alineados 

con el Estándar de Bonos 

Climáticos. Esto puede 

a. Los valores a emitirse a través del Fideicomiso se encuentran 

alineados a los Principios de Bonos verdes de ICMA (Asociación 

Internacional del Mercado de Capitales) y los estándares del CBI versión 

3.0, aplicables también a los activos líquidos y de ingreso fijo que busca 
Cumple 
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incluir declaraciones de 

alineación con otras 

normas aplicables, como 

la Norma de Bonos 

Verdes de la UE, la 

Norma de Bonos Verdes 

de la ASEAN, las 

regulaciones nacionales 

chinas, las Directrices 

japonesas de bonos 

verdes, etc.. 

realizarse como proyecto verde, es decir sustentable, y obtener el 

financiamiento por parte de inversionistas interesados. 

b. Asimismo, el fideicomitente cuenta con certificaciones de reducciones 

de emisiones del parque Larimar I bajo el estándar VCS para el periodo 

2016-2019, resultando en un total de 467,625.16 tCo2e evitadas en 

dicho periodo. 

4.1.2 Un resumen del uso 

previsto de los ingresos, 

tal como se define en la 

Cláusula 1.1,  y la 

contribución prevista de 

los sectores o 

subsectores pertinentes 

a la rápida transición 

necesaria para alcanzar 

los objetivos del 

Acuerdo climático de 

París. 

La oferta pública programada es de Cien Millones de dólares de los 

Estados Unidos De América (US$ 100,000,000.00), siendo destinado el 

95% de los fondos de la oferta pública para el financiamiento de gastos 

e inversiones de capital relacionados con el desarrollo, construcción y 

puesta en marcha de proyectos de generación de energía eléctrica 

elegibles bajo este Marco y la Taxonomía del CBI. EGE Haina tiene 

identificado hasta la fecha 07 proyectos de energía renovable con una 

proyección de construcción de 05 años, aunque esto podría variar 

dependiendo del mercado. El proyecto en construcción de este listado 

es el Parque Solar Girasol 1, por lo que este proyecto será el receptor 

del 95% de este porcentaje de los fondos. Para mayor detalle revisar 

el Cash Flow del proyecto en el Anexo A. 

Un monto menor al 5% restante será asignado ser utilizado para el 

financiamiento de necesidades de capital de trabajo del Fideicomiso de 

Oferta Pública de Valores Larimar I, entidad que estará realizando el 

Programa de Emisiones y será responsable de recibir los ingresos 

derivados de la venta de energía que genere el Parque Eólico Larimar 

1, costear los gastos asociados a la operación y mantenimiento del 

mismo, hacer frente a los compromisos del Fideicomiso y pagar el 

servicio de deuda asociado a los valores emitidos. 

Cumple 

4.1.3 Una descripción 

del proceso de toma de 

decisiones, tal como se 

define en la Cláusula 

2.1, con especial 

referencia a los 

requisitos de la Cláusula  

2.1.2. 

Se deberán cumplir con los criterios de uso de fondos detallado en el 

Marco de Valores Verdes y generar un impacto medioambiental 

positivo medible, principalmente a través de la reducción de emisiones 

de carbono.  

Adicionalmente, el Comité evaluará la contribución de los proyectos a 

los Objetivos de Desarrollo Sostenible. 

Cumple 

4.1.4 Sobre la 

metodología y los 

supuestos que se 

utilizarán para: 

confirmar, cuando lo 

requieran los Criterios 

de Elegibilidad Sectorial 

pertinentes, las 

características o el 

desempeño de los 

Proyectos y Activos 

Nominados requeridos 

para cumplir con los 

En relación a los criterios de elegibilidad se indican las metodologías 

establecidas en el Marco de Valores Verdes. 

• Cálculo de las reducciones de emisiones estimadas (tCO2e) 

atribuibles al proyecto  

Las reducciones de emisiones estimadas (tCO2e) atribuibles al 

proyecto calculadas utilizando el factor de oferta pública del SENI 

publicado por el UNFCCC como Línea Base Estandarizada 

Aprobada (ASB0047-2020) o su sustituto 

(https://cdm.unfccc.int/methodologies/standard_base/2015/sb14

3.html multiplicado por la generación eléctrica estimada del 

proyecto; 

 

Cumple 
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requisitos de 

elegibilidad pertinentes 

bajo la Parte C de la 

Norma de Bonos 

Climáticos; y cualquier 

otra métrica de impacto 

adicional que el emisor 

definirá. 

• Licencia Ambiental emitida por el Ministerio de Medio 

Ambiente y Recursos Naturales de la República Dominicana 

Cumplimiento de los requisitos para la obtención de la Licencia 

Ambiental conforme a lo establecido en el Reglamento del Sistema 

de Autorizaciones Ambientales del Ministerio de Medio Ambiente y 

Recursos Naturales de República Dominicana. 

• Contribución a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) 

ODS 7, Indicador 7.1 

• Energía total generada en GWh según medición en punto de 

inyección. 

                ODS 7, Indicador 7.2 

• Energía generada anualmente multiplicada por el factor de 

oferta pública del SENI según publicado por la UNFCCC. 

ODS 13, Indicador 13 a1 

• Cantidad movilizada de dólares por año a partir de 2020, 

responsable del compromiso de $ 100 mil millones. 

4.1.5 Resumen del 

enfoque de la gestión 

de los ingresos netos no 

asignados             de 

conformidad con la 

cláusula 3.1. 

El emisor busca que los fondos no asignados sean utilizados para cubrir 

gastos e inversiones directamente relacionados a proyectos que hayan 

sido seleccionados por el Comité de Estrategia según se detalla el 

proceso de selección y evaluación de proyectos. 

● Los ingresos netos recaudados por la Oferta pública Verde serán 

utilizados en una proporción no menor del 95% para financiar o 

refinanciar proyectos de energías renovables incluyendo 

financiación o inversiones en desarrollo, construcción, instalación y 

mantenimiento de unidades de producción de energía renovable de 

fuentes eólicas y solares e infraestructura necesaria para lograr la 

interconexión de estos al SENI, y pudiendo ser aplicados para cubrir 

gastos e inversiones ya realizados. 

Cumple 

4.1.6 El  enfoque 

previsto para 

proporcionar informes 

de actualización para 

reafirmar la 

conformidad con el 

estándar de bonos 

climáticos, mientras que 

el bono sigue pendiente. 

El Emisor realizará anualmente, y hasta el vencimiento de los valores, 

informes que contengan información relevante del impacto ambiental 

generado por los proyectos a los que se asignen recursos captados 

mediante la oferta pública de los valores de fideicomiso de renta fija 

verdes.  

Adicionalmente, EGE Haina incluirá información relevante a cualquier 

otro beneficio o impacto generado por dichos proyectos relacionado a 

la consecución de los ODS que pueda identificar y medir. 

Se informará a los tenedores e interesados el estatus de las asignaciones 

remanentes de manera trimestral. Estos informes serán compartidos a 

través de la página web de la empresa y del Fideicomiso. 

Cumple 

4.1.7 La lista de 

proyectos y activos 

nominados propuestos 

asociados con el bono y 

las áreas de inversión, 

según lo dispuesto en la 

cláusula 9.1, en los que 

se clasifican los 

proyectos y activos 

nominados cuando 

• El Parque Eólico Larimar 1 con una capacidad instalada total 

ascendente a los 49.5 MW. 

• Parque Girasol 1 de 120MW por  US$94MM. 

 
Cumple 
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existan límites en la 

cantidad de detalles 

que puedan estar 

disponibles sobre 

proyectos y activos 

nominados específicos, 

se presentará 

información sobre las 

áreas de inversión en las 

que entran los proyectos 

y activos nominados, 

previstos en la cláusula 

9.1, y el emisor deberá 

proporcionar una 

explicación de por qué 

los detalles sobre los 

proyectos y activos 

designados son 

limitados. 

4.1.8 Cuando una 

proporción de los 

ingresos netos se utiliza 

para la refinanciación, 

una estimación de la 

parte de los ingresos 

netos utilizados para la 

financiación y 

refinanciación, y los 

proyectos y activos 

nominados pertinentes o 

áreas de inversión que 

pueden ser 

refinanciados. Ello 

también puede incluir el 

período de retención 

esperado para 

proyectos y activos 

nominados 

refinanciados.. 

El Marco de Valores Verdes reafirma que se utilizará el 95 % de los 

ingresos netos de la oferta pública para financiar o refinanciar 

proyectos de energías renovables incluyendo financiación o inversiones 

en desarrollo, construcción, instalación y mantenimiento de unidades de 

producción de energía renovable de fuentes eólicas y solares. 

Cumple 

4.2 El   Emisor 

incluirá en la 

documentació

n de 

divulgación 

  

4.2.1 Las áreas de 

inversión, según lo 

dispuesto en la cláusula 

9.1, en las que caen los 

proyectos y activos 

nominados. 

Se establece en la sección “uso de fondos” las áreas de inversión de los 

proyectos o activos nominados: 

● El establecimiento, adquisición, expansión y / o gestión continua de 

una instalación de energía eólica y solar en tierra.  

● El establecimiento, adquisición, expansión y / o gestión continua de 

insumos e infraestructura de transmisión y otra infraestructura de 

apoyo para las instalaciones de generación de electricidad de 

Cumple 
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parques eólicos y solares en tierra, incluidos inversores, 

transformadores, sistemas de almacenamiento de energía y 

sistemas de control. 

● Instalaciones operativas de producción o fabricación totalmente 

dedicadas al desarrollo de energía eólica y solar. 

● Instalaciones termo solares en tierra, tales como sistemas solares de 

agua caliente. 

4.2.2 Los   tipos previstos 

de instrumentos de 

inversión temporal para 

la gestión de los ingresos 

netos no asignados de 

conformidad con la 

cláusula 7.3. 

El Marco de Valores Verdes establece en caso los ingresos netos no sean 

asignados serán mantenidos en instrumentos de inversión temporales que 

son efectivo o equivalentes de efectivo o instrumentos de inversión de 

corto plazo, dentro de una función de Tesorería. Cumple 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Anexo B: Presupuesto estimado 

Presupuesto estimado del Fideicomiso De Oferta Pública De Valores Larimar I 
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    Fuente: Prospecto De Oferta pública De Valores De Fideicomiso Fideicomiso De Oferta Pública De Valores Eólicos Larimar I No. 

0[X] – Fp 

 

  Presupuesto estimado: Construcción Proyecto Girasol 

MES Mensual Total Total W/ Terrenos 

Previo   2,000,000 

Feb-20  - 2,000,000 

Mar-20 $12,034,800 12,034,800 14,034,800 

Apr-20 $       95,203 12,130,003 14,130,003 

May-20 $     537,959 12,667,962 14,667,962 

Jun-20 $     118,896 12,786,859 14,786,859 
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Jul-20 $  1,965,898 14,752,757 16,752,757 

Aug-20 $15,358,989 30,111,746 32,111,746 

Sep-20 $16,542,216 46,653,963 48,653,963 

Oct-20 $14,137,790 60,791,753 62,791,753 

Nov-20 $  7,654,167 68,445,920 70,445,920 

Dec-20 $  5,242,724 73,688,644 75,688,644 

Jan-21 $  1,922,088 75,610,732 77,610,732 

Feb-21 $     586,063 76,196,794 78,196,794 

Mar-21 $     589,481 76,786,276 78,786,276 

Apr-21 $  6,820,952 83,607,227 85,607,227 

May-21 $  8,886,524 92,493,752 94,493,752 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Anexo C: Proceso de oferta pública de valores sostenibles, 

verdes y sociales 

Lineamientos para la oferta pública de valores de oferta  
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pública sostenibles,  verdes y Sociales de SIMV. 
 

Previo a la oferta pública 

a) Identificación de proyectos elegibles 

El emisor debe definir con claridad en el marco del valor sostenible, verde o social los proyectos que se van 

a financiar con los fondos de éste, así como los impactos sociales o medioambientales que se espera lograr 

con esos proyectos, en la medida en que le sea posible. 

b) Identificación de proyectos elegibles 

En el mercado internacional de valores sostenibles, verdes y sociales, constituye una práctica habitual y 

recomendada que los emisores de este tipo de valores aseguren que el marco del valor cuenta con algún tipo 

de revisión externa independiente. La finalidad de este tipo de revisiones externas no es otra que proporcionar 

certeza a los inversionistas acerca de las credenciales ambientales o sociales de los valores emitidos y su 

alineamiento con los cuatro componentes de los GBP y los SBP y, en ocasiones, también del perfil y desempeño 

del emisor en dichas materias.  

• Opinión de segunda parte 

• Verificación 

• Certificación. 

• Rating del valor social, verde o sostenible. 

 

c) Características del marco del valor 

• El marco de los valores sostenibles, verdes y sociales sigue la estructura propuesta por los GBP y los SBP, 

esto es: (l) uso de los fondos; (2) proceso para la evaluación y selección de proyectos; (3) gestión de los 

fondos; y (4) presentación de informes.  

• Se recomienda que, aparte de facilitar el marco a los inversionistas, el emisor garantice que el mismo se 

encuentra publicado en medios de acceso público, siendo ideal que también se publique la opinión de 

segunda parte emitida por el revisor externo acerca del marco. 
 

d) Durante la vida del valor 

Durante la vida del valor sostenible, verde o social, y hasta que se realice la completa asignación de los fondos, 

se recomienda que el emisor lleve a cabo una serie de acciones encaminadas a dotar la transacción de la máxima 

transparencia y proporcionar a los inversionistas información acerca de las asignaciones de los fondos y los 

impactos generados con los proyectos financiados. 

e) Asignación de los fondos 

Los GBP y los SBP establecen el deber de los emisores de tener y mantener información actualizada fácilmente 

disponible sobre el uso de los fondos, que se renovará anualmente hasta 

su asignación total, y cada cierto tiempo según sea necesario en caso de que haya un hecho relevante. 

f) Reporte de impacto 

Los GBP y los SBP recomiendan el uso de indicadores cualitativos de rendimiento y, cuando sea factible, medidas 

cuantitativas de rendimiento (por ejemplo, capacidad energética, generación de electricidad, emisiones de gases 

de efecto invernadero reducidas /evitadas, número de personas a las que se provee acceso a electricidad 

limpia, disminución del consumo de agua, reducción del número de automóviles requeridos, etc. ), y publicación 

de la metodología subyacente y/o de las asunciones utilizadas en la determinación cuantitativa. 
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Anexo D: Formulario de verificación externa 

1. Sección 1. Información básica 
2. Emisor: Fiduciaria Popular con cargo al Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I. 
3. Nombre del Marco del Bono Verde del Emisor, si aplica:  
4. Proveedor de la revisión: Pacific Corporate Sustainability 
5. Fecha de finalización de este formulario: Jullio del 2020. 
6. Fecha de publicación de la revisión:  
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Sección 2. Análisis general 

7. Tipo de proyecto: 

EÓLICO Y SOLAR 

8. Tipo de activo: 

INSTALACIONES DE GENERACIÓN (ENERGÍA Y CALEFACCIÓN) 

9. Especificaciones del activo: 

PARQUES EÓLICOS TERRESTRES Y PARQUES SOLARES TERRESTRES 

10. Grado de compatibilidad con una economía baja en carbono: 

X Es compatible 

 Puede ser compatible 

 Se requiere más trabajo 

 

11. Reporta indicadores: 

LAS INSTALACIONES GENERAN EL 100% DE LA ELECTRICIDAD A PARTIR DE FUENTES RENOVABLES. 

 
12. Puede acceder a una certificación: 

SI.  

 
 

Sección 3. Análisis específico: evaluación del impacto ambiental y social del proyecto 

13. La revisión evaluó los siguientes criterios y confirmó su alineación con los aspectos ambientales y sociales del proyecto: 

 

X Ciclo de vida X Tecnología utilizada 

X Ubicación geográfica X Efectos secundarios 

X Desempeño en sostenibilidad   

 

Sección 4: Análisis específico: cumplimiento de los GBP (Green Bond Principles): 

14. La revisión evaluó los siguientes elementos y confirmó su alineación con los Principios de los Bonos Verdes (GBP): 

X Uso de los recursos X Proceso de selección y evaluación de 

proyectos   

X Administración de fondos X Presentación de informes 

15. Rol del proveedor de la revisión 

X Consultoría (incluyendo Segunda Opinión)  Certificación 

X Verificación  Rating 

 Otro (por favor, especifique):   

16. Resumen ejecutivo de la revisión y/o enlace a la revisión completa (si corresponde) (A ser completado por PCS) 

Con la finalidad de financiar el desarrollo de 1,000 MW de proyectos de energía renovable contemplado en 
el Plan Estratégico al 2030, EGE Haina  designará a la Fiduciaria Popular, S.A,  para que funja como fiduciaria 
a los fines de administrar los activos y derechos a ser aportados por el EGE Haina al Fideicomiso de Oferta 
Pública de Valores Larimar I y los que ingresen con posterioridad al mismo, así como para llevar a cabo los 
propósitos y objetivos de dicho Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Verdes.  
EGE Haina transferirá activos compuestos por los derechos de explotación económica sobre el Parque Eólico 
Larimar 1 y los derechos económicos del Acuerdo de Venta de Energía del Contrato de Compra Venta de 
Energía (123/2016) suscrito entre EGE Haina y la Corporación Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales 
(CDEEE)   con  la finalidad  de  que la Fiduciaria Popular, S.A., con cargo al patrimonio fideicomitido realice 
ofertas públicas de valores del Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I. 
PCS opina que los valores de fideicomiso de renta fijan verde presentados que serán emitidos por Fiduciaria 
Popular S.A. se alinean con la versión 3.0 del Estándar de Bonos Climáticos.  
El proceso de verificación concluye que la oferta pública tendrá un alto impacto positivo ambiental y social, 
contribuyendo con los Objetivos de Desarrollo Sostenible:, N° 7: Energía asequible y no contaminante y  N° 
13: Adoptar medidas urgentes para combatir el cambio climático. 
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El proyecto cumple con los requisitos de los Principios de Bonos Verdes para instalaciones de generación solar 
y eólica (energía y calefacción), considerando que las instalaciones tienen el 100% de la electricidad generada 
a partir de fuentes renovables. 
Los criterios contemplados para la evaluación y selección de proyectos del Marco de Bonos Verdes contemplan 
procesos internos para determinar la elegibilidad del proyecto y gastos asociados a objetivos ambientales, 
acordes a prácticas de mercados y a la estrategia de sostenibilidad de EGE HAINA y su integración con los 
objetivos, estrategias y políticas del sector eléctrico local dominicano y la agenda global de descarbonización. 
En el marco de valores verdes, se indica que se constituirá el Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar 
I, el cual será el vehículo que llevará a cabo el Programa de Emisiones de valores sujetos a la Calificación 
Verde. Los fondos obtenidos serán restituidos a EGE Haina en una proporción no mayor al 95% y serán 
utilizados en proyectos de energía renovable según los criterios expuestos en la sección “Uso de fondos” del 
Marco de Bonos Verde. Un porcentaje no mayor al 5%  de los ingresos netos de la oferta pública podrán ser 
asignados al financiamiento de necesidades de capital de trabajo del Fideicomiso de Oferta Pública de 
Valores Larimar I, entidad que estará realizando el Programa de Emisiones. 
El Marco de Bonos Verdes comprende los procesos para el seguimiento del destino de fondos; asimismo, indica 
que los ingresos netos de los instrumentos de financiación se utilizarán para pago del costo de desarrollo del 
proyecto. 

EGE Haina  en calidad de fideicomitente y Fiduciaria Popular en su calidad de emisor, realizarán anualmente, 
y hasta el vencimiento de los valores, informes que contengan información relevante de las reducciones de 
emisiones generadas por los proyectos a los que se asignen recursos captados mediante el Programa de 
Emisiones de Bonos Verdes.  

La gestión de informes públicos  se enfocará en los siguientes aspectos: asignación de fondos e impacto y 
cumplimiento. EGE Haina proporcionará esta información en su sitio web https://www.egehaina.com y en la 
página web del emisor: https://www.fidupopular.com.co/wps/portal/fiduciaria-popular/bienvenidos/ 

 

Sección 5. Revisión Detallada de los GBP (Green Bond Principles) 

17. Uso de los recursos 

En concordancia con los criterios de elegibilidad de bonos climáticos del CBI, y en términos generales, los activos 
elegibles se relacionan con:    

• El establecimiento, adquisición, expansión y / o gestión continua de una instalación de energía 
eólica y solar en tierra.  

• El establecimiento, adquisición, expansión y / o gestión continua de insumos e infraestructura de 
transmisión y otra infraestructura de apoyo para las instalaciones de generación de electricidad de 
parques eólicos y solares en tierra, incluidos inversores, transformadores, sistemas de 
almacenamiento de energía y sistemas de control. 

• Instalaciones operativas de producción o fabricación totalmente dedicadas al desarrollo de 
energía eólica y solar. 

• Instalaciones termosolares en tierra, tales como sistemas solares de agua caliente. 

a) Categoría de uso de recursos según la taxonomía de CBI: 

X Energía  Transporte 

 Agua  Construcción 

 Uso del suelo y recursos marinos  Industria 

  

Residuos 

 Tecnologías de la información y 

comunicación 

 

18. Proceso de selección y evaluación de proyectos  

La selección y evaluación de proyectos elegibles recaerá sobre el fideicomitente, EGE Haina, en estrecha 
coordinación y comunicación con  el emisor Fiduciaria Popular S.A. 
El Comité de Estrategia del fideicomitente tendrá la responsabilidad de seleccionar y evaluar los proyectos 
elegibles, el mismo contará con miembros de todas las áreas funcionales de EGE Haina y es dirigido por el 
Gerente General. El Comité basará su criterio de selección tomando en cuenta que los proyectos deberán 
cumplir con los criterios de uso de fondos detallado en el Marco y generar un impacto medioambiental positivo 
medible, enfocándose en:  

• Las reducciones de emisiones estimadas (tCO2e) atribuibles al proyecto calculadas utilizando el 
factor de oferta pública del SENI publicado por el UNFCCC como Línea Base Estandarizada 
Aprobada (ASB0047-2020) o su sustituto (https://cdm.unfccc.int/filestorage/e/x/t/extfile-



 

34 
 

VERIFICACIÓN EXTERNA DE LOS VALORES DE FIDEICOMISO DE RENTA FIJA VERDE 

www.pcslatam.com 

20200204121329847-ASB0047-2020_PSB0048.pdf/ASB0047 
2020_PSB0048.pdf?t=bXV8cWJvMTExfDAsy1hpMHShmq3ek0AwFPSk), multiplicado por la 
generación eléctrica estimada del proyecto; 

• La obtención de la Licencia Ambiental emitida por el Ministerio de Medio Ambiente y Recursos 
Naturales de la República Dominicana y sometimiento oportuno de los Informes de Cumplimiento 
Ambiental requeridos para mantener la misma vigente. 
 

Adicionalmente, el Comité evaluará los proyectos para alinear, en la medida que sea posible, con la 
consecución de los ODS. Los criterios de medición y la selección del Comité quedaran evidenciado en un Acta 
de soporte. Todo el proceso será documentado por el Fideicomitente y el emisor. 

 

 

a) Evaluación y selección: 

X Experiencia y desempeño en proyectos en 

industrias sostenibles o en sectores de los valores 

de fideicomiso de renta fija verdes. 

X Transparencia en el proceso y eficiencia 

en la selección del proyecto. 

 

  

  

X Criterios definidos y transparentes para proyectos 

elegibles. 

 Otro (por favor especifique): 

  

b) Información sobre responsabilidades y rendición de cuentas: 

 Criterios de evaluación / selección sujetos a 

asesoramiento externo o verificación. 

X Evaluación interna 

  

 Otro (por favor especifique):   

 

19. Administración de fondos 

De acuerdo con los procedimientos descritos en el documento Marco de Valores Verdes que serán aplicados 
por parte de EGE Haina a través de Dirección de Finanzas  y por Fiduciaria Popular, en su calidad de 
emisor, se generará una cuenta contable de efectivo restringido por el monto y dichos fondos solamente 
podrán ser utilizados para cubrir gastos e inversiones directamente relacionados a proyectos que hayan sido 
elegidos mediante los procesos del Marco de Valores Verdes. Posterior a la colocación se informará sobre la 
asignación de estos. El emisor y el Fideicomitente se encargarán de que existan soportes suficientes. 

En el caso de que no se puede asignar la totalidad de los recursos, Fiduciaria Popular y EGE Haina se 
encargarán de mantener el excedente en cuenta de banco o inversiones a corto plazo. Adicionalmente, 
creará una cuenta contable de efectivo restringido por este monto y dichos fondos solamente podrán ser 
utilizados para proyectos que hayan sido previamente seleccionados por el Comité de Estrategia del 
Fideicomitente e informados al emisor. 

a) Seguimiento de los recursos: 

X Plan de inversión del proyecto 

X Efectividad de la inversión 

X Verificación de inversiones temporales (Gestión de los ingresos y seguimiento interno) 

b) Divulgación adicional 

 Asignaciones solo para inversiones futuras X Asignaciones a inversiones existentes y 

futuras.    

 Asignación a desembolsos individuales X Asignación a una cartera de 

desembolsos   

X Divulgación del saldo de la cartera de ingresos no 

asignados 

 Otro (por favor especifique) 

 

20. Presentación de informes 
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La gestión de informes públicos  se enfocará en los siguientes aspectos: asignación de fondos e impacto y 
cumplimiento. EGE Haina y Fiduciaria Popular S.A-. enfocarán la gestión de informes públicos en dos 
aspectos: 

• Asignación de fondos: Posterior a la colocación se informará a los tenedores la asignación inicial de 
los fondos. Mientras no se logre asignar la totalidad de los ingresos, y hasta se la realicé la 
publicación del primera Informe de Impacto y Cumplimiento, se informará a los tenedores e 
interesados el estatus de las asignaciones remanentes de manera trimestral. 

• Impacto y cumplimiento: Se enfocará en divulgar anualmente: 
a) información relevante a los indicadores seleccionados. 
b) Información relevante respecto al cumplimiento del Marco de Valores Verdes. 

La gestión de informes públicos  se enfocará en los siguientes aspectos: asignación de fondos e impacto y 
cumplimiento. EGE Haina proporcionará esta información en su sitio web https://www.egehaina.com y en la 
página web del emisor: https://www.fidupopular.com.co/wps/portal/fiduciaria-popular/bienvenidos/ 

 

a) Declaración de uso de los fondos: 

✓ Alcance 

X Por cada proyecto  Por cada cartera de proyectos 

 Vinculado a Bonos individuales  Otro (por favor especifique) 

 

✓ Información reportada: 

 Uso de los ingresos  Descripción de los proyectos 

 Montos asignados  Impactos esperados 

 

b) Indicadores de desempeño: 

✓ Alcance 

X Por cada proyecto  Por cada cartera de proyectos 

 Vinculado a los valores de fideicomiso de 

renta fija individuales 

 Otro (por favor especifique) 

 

✓ Información reportada: 

X Indicadores cualitativos   

X Indicadores cuantitativos   

 

c) Medios de divulgación: 

 Información publicada en el reporte financiero.  Información publicada en el reporte de 

sostenibilidad.   

 Información publicada en documentos ad hoc X Otro (por favor especifique): Página 

web 

   

X Revisión externa (en caso afirmativo, especifique qué partes de los reportes están sujetos a revisión 

externa): 

 

 

De ser el caso, especifique el nombre y la fecha de publicación: 

 

d) Periodicidad de los reportes 

X Anual  Semestral 

 Otro (por favor especifique):   
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e) Especifique otras revisiones externas disponibles, de ser el caso: 

✓ Tipo de revisión: 
 

X Consultoría (incluyendo Segunda Opinión)  Certificación 

X Verificación  Rating 

 Otro (por favor, especifique):   

 

✓ Proveedor de la revisión: Pacific Corporate Sustainability 

✓ Fecha de publicación:  

Sobre el rol de los proveedores de revisión, según los GBP: 

a) Revisión de un(a) consultor(a): Un emisor puede buscar asesoría de consultores y/o instituciones con reconocida experiencia 
en sostenibilidad ambiental u otros aspectos de la oferta pública de un Bono Verde, como el desarrollo/revisión del marco 
de Bonos Verdes de un emisor. Las "segundas opiniones" pueden entrar en esta categoría. 

b) Verificación: Un emisor puede hacer que sus Bonos Verdes, el marco de Bonos Verdes asociado o los activos subyacentes sean 
verificados independientemente por partes especializadas, como auditores. A diferencia de la certificación, la verificación 
puede centrarse en la alineación con estándares internos o afirmaciones hechas por el emisor. La evaluación de las 
características de sostenibilidad ambiental de los activos subyacentes puede denominarse verificación y puede hacer 
referencia a criterios externos. 

c) Certificación: Un emisor puede certificar su Bono Verde, el marco de Bonos Verdes asociado o el uso de los recursos según un 
estándar externo de evaluación verde. Un estándar de evaluación define los criterios, y la alineación con dichos criterios es 
probada por terceros/certificadores calificados. 

d) Rating: Un emisor puede hacer que su Bono Verde o el marco de Bonos Verdes asociado sea calificado por terceros, como 
proveedores de investigación especializados o agencias de calificación. Las calificaciones de Bonos Verdes son 
independientes de la calificación ESG de un emisor, ya que generalmente se aplican a valores individuales o 
marcos/programas de Bonos Verdes. 
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Introducción
La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A (“EGE Haina” o “la Compañía”) es una de las princi-
pales empresas generadoras de la República Dominicana por capacidad instalada con 737.3 MW. Es la 
principal empresa mixta (público-privado) del país en activos, inversión y contribución al Estado.  

El compromiso de la Compañía con la sostenibilidad, se evidencia a través de iniciativas que procuran 
la reducción permanente de la huella ambiental. El fruto de esta labor se manifiesta en la mitigación de 
las emisiones de CO2e, que se han reducido a la mitad por kWh producido en los últimos veinte años. 
Durante 2019 la empresa logró contrarrestar sus emisiones en un 19%1. Este resultado ha sido posible 
gracias a la inversión de alrededor USD 403 millones en cuatro proyectos eólicos y uno solar en los úl-
timos 10 años, iniciativas que consolidan a EGE Haina como líder del Caribe en energía renovable. Más 
allá, la Compañía se ha fijado como meta desarrollar 1,000 MW adicionales de capacidad instalada de 
proyectos de energía renovable, como eje fundamental de su Plan Estratégico al 2030. 

Para financiar parte de esta meta, EGE Haina ha constituido el Fideicomiso de Oferta Pública de Valores 
Larimar I, el cual será el vehículo mediante el cual se llevará a cabo el Programa de Emisiones de valores 
sujetos a la Calificación Verde. EGE Haina en su rol de fideicomitente ha contratado a Fiduciaria Popular, 
S.A. como entidad responsable de la administración del fideicomiso y de llevar a cabo el Programa de 
Emisiones con cargo al patrimonio fideicomitido. 

Si bien Fiduciaria Popular cumple con el rol de emisor bajo la normativa local, el presente Marco Verde 
se enfoca en EGE Haina, ya que los fondos levantados serán restituidos a este último, quien los utilizará 
según se expone en la sección “Uso de Fondos” y será responsable de velar por el cumplimiento de lo 
expuesto en el presente Marco Verde.

Descripción de la organización
La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A. (EGE Haina) fue establecida el 17 de agosto de 1999 y 
constituida bajo las leyes de República Dominicana el 28 de octubre de 1999, como parte del proceso de 
capitalización del subsector eléctrico dominicano producto de la Ley de Reforma de la Empresa Pública 
No. 141-97, del 24 de junio de 1997. La Ley de Reforma dispuso que compañías anteriormente controla-
das por el Estado Dominicano fuesen reestructuradas a los fines de permitir la inversión de empresas pri-
vadas. Producto de este proceso, EGE Haina fue creada como empresa de capital mixto público-privado 
con el 50 % de sus acciones bajo el control de inversionistas privados, 49.993 % bajo el control del Estado, 
actualmente a través del Fondo Patrimonial de las Empresas Reformadas (FONPER), y el 0.007 % restante 
se encuentra en manos de exempleados de la CDE (una de las empresas controladas por el Estado previo 
a la restructuración).

Luego de la capitalización, EGE Haina modernizó sus procedimientos administrativos y operativos para 
ajustarlos a las normas de las buenas prácticas en la industria de los servicios públicos. Asimismo, ha 
llevado a cabo un programa de inversiones para reparar y rehabilitar los activos de generación aportados 

	 1	Calculado utilizando el factor de emisión del SENI para el periodo de 0.6216 según el UNFCCC. Para más información ver: 
“Standardized baseline/Grid Emission Factor for the Dominican Republic, United Nation Framework Convention on Climate Change 
(“UNFCCC”).”
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por el Estado, y para adicionar nuevas unidades de generación al sistema eléctrico dominicano por un 
monto superior a los USD 960 millones.

La Compañía es propietaria de diez plantas de generación distribuidas en diferentes regiones del país: 
(i) Sultana del Este, Quisqueya 2 y Quisqueya Solar en el este del país, (ii) Haina, Palenque (arrendada 
de Domicem) y Barahona en el sur y (iii) Pedernales, Los Cocos (1 y 2) y Larimar (1 y 2) en el suroeste. La 
flotilla de EGE Haina incluye:

•	 30 unidades térmicas capaces de quemar diferentes tipos de combustible (gas natural, fueloil y 
carbón) y de diversas tecnologías (turbinas de vapor, motores diésel, una turbina de gas de ciclo 
simple y motores en ciclo combinado),

•	 69 aerogeneradores distribuidos en cuatro parques de generación eólica, y
•	 un parque de generación fotovoltaica.

Adicionalmente, la Compañía opera 233.2 MW bajo contratos de operación y mantenimiento, propiedad 
de terceros: Quisqueya 1, una planta de generación de ciclo combinado con combustible dual (fueloil y 
gas natural), con una capacidad neta instalada de 225.2 MW; y el Parque Eólico Quilvio Cabrera, con una 
capacidad neta instalada de 8 MW.

EGE Haina cuenta actualmente con una subsidiaria, Haina Overseas Corporation, Inc. (“HOC”). HOC es 
una subsidiaria 100 % propiedad de EGE Haina; la cual fue creada en marzo de 2015 con el propósito de 
incursionar en potenciales inversiones en el extranjero que aún no se han materializado.

Inversión en energías renovables 
En EGE Haina invierte en proyectos basados en energías renovables, que aseguran a la vez la provisión 
de la energía y la protección del medioambiente. Como mencionamos antes, a la fecha EGE Haina ha 
invertido USD 403 millones en cinco proyectos renovables no convencionales.

Energía eólica
EGE Haina es pionera y líder nacional y del Caribe en generación de energía eólica con 4 proyectos eóli-
cos: parques eólicos Los Cocos 1 y 2 (2011 y 2013), parques eólicos Larimar 1 y 2 (2016 y 2018).

La empresa cuenta con 69 aerogeneradores con una capacidad de 175 megavatios (MW), que generan 
anualmente unos 600,000 MWh de energía limpia, y ahorran cada año la importación de un millón de 
barriles de petróleo y la emisión de más de 300,000 toneladas de CO2. Los datos correspondientes a 2019 
aparecen en las páginas 4 y 5

Energía solar
El Parque Quisqueya Solar, en operación desde 2015, está compuesto por 4,760 paneles fotovoltaicos y 50 
inversores. Suministra energía a la planta Quisqueya 2 para el consumo de sus equipos auxiliares. Tiene una 
capacidad de generación de 1.5 MW y fue construido con una inversión de USD 3.25 millones. 

Está en fase de construcción el Parque Solar Girasol, con una capacidad de 120 MWp. Estará compues-
to por unos 275,000 paneles fotovoltaicos, y quedará concluido en 2021. Tendrá una generación anual 
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Parque Eólico

Los Cocos I
Generación (MWh)

48,157

*	Datos 
correspondientes 
al año 2019 

Parque Eólico

Los Cocos II
Generación (MWh)

141,138

29,934 87,731
Toneladas de CO2e evitadas
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Larimar I
Generación (MWh)

183,250

Parque Eólico

Larimar II
Generación (MWh)

131,396

113,908 81,676
Toneladas de CO2e evitadas
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estimada de 250 GWh, y evitará anualmente la emisión a la atmósfera de 150,000 toneladas CO2 y la im-
portación de 400 mil barriles de petróleo.

EGE Haina mide y registra periódicamente las emisiones de las fuentes fijas de las plantas. En 2019 la ge-
neración de los proyectos renovables de la empresa evitó la emisión de 314,553 toneladas de CO2e, redu-
ciendo en un 19 % el CO2e de la empresa en el año. Para esto utilizamos un factor de emisión del Sistema 
Eléctrico Nacional Interconectado (SENI) de 0.6216 toneladas de CO2e por MWh generado, factor oficia-
lizado por el Convenio Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climático (UNFCCC, por sus siglas 
en inglés) y publicado por la Oficina de Cambio Climático del Ministerio de Medio Ambiente y Recursos 
Naturales2.

Centrales Capacidad 
instalada MW

Factor de 
capacidad

Generación 
MWh

Ton CO2e 
evitada

Toneladas
CO2/MWh

Los Cocos 1 25.2 22% 48,157 29,934 0.6216
Los Cocos 2 52.0 31% 141,138 87,731 0.6216
Larimar 1 49.5 42% 183,250 113,908 0.6216
Larimar 2 48.3 31% 131,396 81,676 0.6216
Quisqueya Solar 1.5 16% 2,097 1,304 0.6216
Totales 175.0 - 506,038 314,553 0.6216

Descripción del contexto
Para financiar el desarrollo de 1,000 MW de proyectos de energía renovable contemplado en el Plan 
Estratégico al 2030, EGE Haina ha iniciado la implementación de una estructura financiera que le permita 
acceso a capital competitivo mediante la figura del Fideicomiso de Oferta Pública. 

En primera instancia, la Compañía ha constituido el Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I, 
mediante el cual se emitirán los Valores de Renta Fija objeto de la presente Calificación Verde (“Bonos 
Verdes”). El emisor de estos Valores Verdes es Fiduciaria Popular S.A., entidad que -con cargo al patrimo-
nio del Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I- estará ejecutando el Programa de Emisiones. 
Los fondos levantados serán entregados a EGE Haina a modo de restitución y serán utilizados por esta en 
nuevos proyectos de energía renovable. El patrimonio de este fideicomiso, cuya administración quedará 
a cargo de Fiduciaria Popular, estará compuesto por los derechos económicos sobre el Parque Eólico 
Larimar 1 y los derechos económicos del Acuerdo de Venta de Energía relacionado a dicho Parque. La 
fuente de repago del Bono Verde serán los flujos generados por el Fideicomiso de Oferta Pública de 
Valores Larimar I.

El Parque Eólico Larimar 1 se encuentra ubicado en Loma Buena Vista, en Enriquillo, provincia de 
Barahona, al suroeste de la República Dominicana y cuenta con 15 aerogeneradores Vestas V 112, cada 
uno con una capacidad de 3.3 MW, para una capacidad instalada total ascendente a los 49.5 MW. El 
Parque fue inaugurado en marzo de 2016 con una inversión de USD 118 millones, e inició su operación 

	 2	Grid emission factor for the Dominican Republic published by the UNFCCC as an Approved Standardized Baseline (ASB0047-2020) 
or its substitute: https://cdm.unfccc.int/methodologies/standard_base/2015/sb143.html
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comercial el 9 de mayo del mismo año. La totalidad de la energía generada por el mismo es vendida a la 
Corporación Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales (“CDEEE”), en el marco Contrato de Compra 
Venta de Energía 123/2016 suscrito entre la Compañía y la CDEEE.

Aplicando el factor de emisión del SENI para el año 2019 según el UNFCCC a la generación anual prome-
dio estimada para la vida útil del Parque Eólico Larimar 1, estimamos que el mismo contribuirá a evitar 
alrededor de 123,000 tCO2e por año. Resaltamos que EGE Haina ha contratado MGM Innova Consulting 
para llevar a cabo certificaciones de reducción de emisiones del parque bajo el estándar VCS para el pe-
riodo 2016-2019, resultando en un total de 467,625.16 tCO2e evitadas en dicho periodo3.

Los fondos netos levantados por el Programa de Emisiones de Valores Verdes serán restituidos a EGE 
Haina en una proporción no menor al 95 % y utilizados por esta para financiar gastos e inversiones de 
capital relacionados con el desarrollo, construcción y puesta en marcha de proyectos de generación de 
energía eléctrica elegibles bajo este marco y la taxonomía del Climate Bonds Initiative (“CBI”). 

Esquema del Fideicomiso
Con la finalidad de alcanzar los objetivos corporativos de capacidad instalada de energía de fuentes reno-
vables al 2030, EGE Haina  designará a la Fiduciaria Popular, S.A,  para que funja como fiduciaria a los fines 
de administrar los activos y derechos a ser aportados por  EGE Haina al Fideicomiso de Oferta Pública de 
Valores constituido mediante Acto Constitutivo y los que ingresen con posterioridad al mismo, así como 
para llevar a cabo los propósitos y objetivos de dicho Fideicomiso de Oferta Pública de Valores. 

Fideicomitente
EGE Haina, el fideicomitente, aportará los activos y  derechos de su propiedad descritos en el acto para la 
constitución de un Fideicomiso de Oferta Pública de Valores, de conformidad con lo establecido en la Ley 
para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el Fideicomiso en la República Dominicana, número 189-11, 
para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el fideicomiso en la República  Dominicana, de fecha 16 de 
julio de 2011 (en lo adelante, conforme fuere modificada, la “Ley de Fideicomiso”); la Ley del Mercado de 
Valores número 249-17, de fecha 19 de diciembre de 2017 (en lo adelante, conforme fuere modificada, la 
“Ley de Mercado de Valores”); así como las demás leyes y normas que rigen los fideicomisos y las ofertas 
públicas de valores de fideicomisos.

Emisor 
FIDUCIARIA POPULAR, S. A., una sociedad anónima organizada y existente de conformidad con las leyes de la 
República Dominicana, entidad debidamente autorizada por la Superintendencia de Bancos de la República 
Dominicana para fungir como entidad Fiduciaria. Se encuentra sujeta al cumplimiento de la Ley 249-17 so-
bre Mercado de Valores y sus reglamentos y resoluciones dictados por el Consejo Nacional del Mercado de 
Valores y la Superintendencia del Mercado de Valores, en lo relativo al ejercicio de sus actividades o servicios. 
Asimismo, serán de aplicación supletoria en los asuntos no previstos específicamente en las anteriores nor-
mas, las disposiciones generales del derecho administrativo, la legislación societaria, comercial, monetaria y 
financiera, de fideicomiso, el derecho común y los usos mercantiles, conforme aplique a cada caso.

	 3	“Monitoring Report Larimar Wind Farm Project”, MGM Innova Consulting
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Razones del Fideicomiso
1.	 Administrar y gestionar los activos que integran el Patrimonio del Fideicomiso con el fin ulterior y 

exclusivo de respaldar el Programa de Emisiones aprobado por la Superintendencia del Mercado 
de Valores (”SIMV”).

2.	 Obtener recursos mediante el Programa de Emisiones de Valores de Fideicomiso de Renta Fija y otor-
gar los mismos al Fideicomitente que los utilizará según se expone en la sección “Uso de Fondos”

Objetivos de la emisión de Valores Verdes
Como uno de los principales actores del subsector de generación eléctrica en la República Dominicana, EGE 
Haina reconoce su responsabilidad frente al medioambiente y ha asumido el compromiso con la sostenibi-
lidad y los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). En este sentido, EGE Haina trabaja para avanzar en los 
ODS, en línea con la agenda nacional conceptualizada y formulada en la Visión, Objetivos y Metas conteni-
dos en la Estrategia Nacional de Desarrollo 2030 (END). La Compañía es el principal generador de energía 
limpia del sistema eléctrico nacional y, como tal, contribuye a la consecución de los objetivos: 

	#7-	 Energía asequible y no contaminante / Garantizar el acceso a una energía asequible, segura, sos-
tenible y moderna para todos.

	#13-	 Acción por el clima / Adoptar medidas urgentes para combatir el cambio climático y sus efectos.

En el Objetivo #7 EGE Haina contribuye al punto 7.2 (De aquí a 2030, aumentar considerablemente la pro-
porción de energía renovable en el conjunto de fuentes energéticas) con la construcción de hasta 1,000 
MW de proyectos de energía renovable en la República Dominicana al 2030. El Gobierno Dominicana ha 
citado la intención de reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero en un 25 % al 20304. 

	 4	https://www4.unfccc.int/sites/SubmissionsStaging/NationalReports/Documents/29064815_Dominican%20Republic-NC3-1-
Informe%20Tercera%20Comunicaci%C3%83%C2%B3n%20(Para%20WEB)%20(2).pdf

EGE Haina, S.A.
Fideicomitente

Se transfieren los derechos 
económicos al Fideicomiso Programa de emisiones 

con cargo al Fideicomiso

Inversionista

Inversionista

Inversionista

Inversionista

Inversionista

Inversionista

Patrimonio 
Fideicomitido

Valores de  
Renta Fija

Distribución 
Residuales

Fiduciaria 
Popular, S.A.

1
2

3

A

B
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Referente al Objetivo #13 EGE Haina contribuye al punto 13.a.1 destinando un total de hasta USD 1,000 
millones al 2030, de los USD 100,000 millones anuales mundialmente que plantea el compromiso del ODS.

La certificación de este Programa de Emisiones de Valores bajo los principios de Bonos Verdes demuestra 
el compromiso de EGE Haina con la sostenibilidad medioambiental y sirve para reforzar lo expuesto en la 
Política Medioambiental de la misma en donde se compromete, entre otros puntos, a:

•	 Operar en armonía con el medio ambiente, de forma tal que no se comprometa la satisfacción de 
las necesidades de las generaciones futuras.

•	 Promover acciones y actitudes positivas relacionadas a la prevención de la contaminación y la 
preservación del medio ambiente, identificando, evaluando y tomando las medidas mitigadoras 
en cuanto a los impactos potenciales relacionados a la generación de energía.

Adicionalmente, y según se ha mencionado anteriormente, los recursos captados a través del Programa 
de Emisiones contribuirán para financiar el crecimiento en base a energías renovables pautado en el Plan 
Estratégico 2030, apoyando de esta manera la transición hacia un sistema de energía sostenible. 

Marco de Valores Verdes
El objetivo del Marco de Valores Verdes es facilitar la transparencia en el uso de fondos, así como la inte-
gridad y calidad en la divulgación de información a partes relacionadas con respecto a los Valores Verdes. 

Este Marco, mantiene la concordancia con el Estándar de Bonos Climáticos Versión 3.05 del Climate 
Bonds Initiative (CBI) y los Principios de los Bonos Verdes6, publicados por la Asociación Internacional de 
Mercado de Capitales (“ICMA”), que se enfocan en cuatro componentes clave: uso de fondos, proceso de 
selección y evaluación de proyectos, gestión de fondos y presentación de informes.

En resumen, los fondos obtenidos mediante la colocación del Programa de Emisiones serán utilizados 
para financiar o refinanciar el desarrollo, construcción y puesta en marcha de proyectos de generación 
eléctrica renovables, así como la infraestructura que sea necesaria para lograr la interconexión de los 
mismos al SENI. A la fecha, la empresa ha identificado proyectos potenciales de generación de energía 
mediante fuentes solares y eólicas por 461 MW que se encuentran en diversas fases de desarrollo y cuen-
tan con concesiones provisionales o definitivas. 

EGE Haina, como destinatario de los fondos, es una empresa que cuenta con la estructura, las políticas y los 
controles necesarios para asegurar la transparencia en el uso y gestión de fondos, la selección y evaluación 
de proyectos, así como asegurar la presentación de los informes según se detalla en las siguientes secciones.  

Uso de fondos
En concordancia con los criterios de elegibilidad de bonos climáticos del CBI, y en términos generales, los 
activos elegibles se relacionan con:   

•	 El establecimiento, adquisición, expansión y/o gestión continua de una instalación de energía eó-
lica y solar en tierra. 

	 5	https://www.climatebonds.net/files/files/climate-bonds-standard-v3-20191210.pdf

	 6	https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Translations/2018/Spanish-GBP_2018-06.pdf
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2020 2021 2025
1er Semestre 2do Semestre 1er Semestre 2do Semestre1er Semestre 2do Semestre 1er Semestre 2do Semestre1er Semestre 2do Semestre 1er Semestre 2do Semestre

Parque Solar Esperanza
61 MW  |  US$52MM

Parque Eólico Esperanza
50 MW  |  US$84MM

Parque Eólico Los Mangos
50 MW  |  US$90MM

Parque Solar 
Girasol 2
60 MW
US$40MM

Parque Solar 
Tornasol
70 MW
US$50MM

18
meses

21
meses

21
meses

12
meses

12
meses

Parque Solar Girasol 1
120 MW  |  US$94MM

15
meses

2022 2023

Parque Eólico Sajoma
50 MW  |  US$90MM

15
meses

2024

Cronograma 
de desarrollo 
de proyectos 
renovables
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•	 El establecimiento, adquisición, expansión y/o gestión continua de insumos e infraestructura de 
transmisión y otras infraestructuras de apoyo para las instalaciones de generación de electricidad 
de parques eólicos y solares en tierra, incluidos inversores, transformadores, sistemas de almace-
namiento de energía y sistemas de control.

•	 Instalaciones operativas de producción o fabricación totalmente dedicadas al desarrollo de ener-
gía eólica y solar.

•	 Instalaciones termosolares en tierra, tales como sistemas solares de agua caliente.

En ese sentido, y en el contexto del Programa de Emisiones en cuestión, un monto no mayor al 5 % de 
los ingresos netos del mismo podría ser utilizado para financiar necesidades de capital de trabajo del 
Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I.

Fiduciaria Popular S.A. entidad que con cargo al patrimonio del Fideicomiso de Oferta Pública de Valores 
Larimar I, estará realizando el Programa de Emisiones y será responsable, en nombre y con cargo al patri-
monio del Fideicomiso, de administrar los ingresos derivados de la venta de energía que genere el Parque 
Eólico Larimar 1, costeará los gastos asociados a la operación y mantenimiento del mismo, hará frente a 
los compromisos del Fideicomiso y pagará el servicio de deuda asociado a los valores emitidos. El monto 
restante del Programa de Emisiones será restituido a EGE Haina y utilizado para financiar los gastos e 
inversiones relacionadas a proyectos de energía renovables que cumplan con los criterios de elegibilidad 
del CBI y lo expuesto en el presente Marco. 

Según se ha mencionado anteriormente, EGE Haina ha identificado proyectos potenciales de generación 
de energía mediante fuentes solares y eólicas por 461 MW. 

Actualmente se encuentra en construcción el Parque Solar Girasol ubicado en Yaguate, provincia San 
Cristóbal, y se prevé que el mismo inicie operaciones en el primer trimestre de 2021. Una vez finalizado 
contará con aproximadamente 120 MW de potencia con paneles solares fotovoltaicos y seguidores, que 
estará conectado a la red del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI) a través de una subesta-
ción eléctrica. Adicionalmente, se construirá una línea de transmisión eléctrica de 138kV, con transfor-
madores de potencia de 138/34.5 kV, interruptores de 138 kV, dispositivos de distribución de 34.5 kV y 
sistemas de control y protección. El presupuesto estimado para la construcción del Parque Solar Girasol 
asciende a USD 94 millones, incluyendo la adquisición del terreno, gastos de desarrollo e intereses du-
rante el período de construcción. El proyecto cuenta con contratos de compra de energía firmados con 
clientes privados que operan en sectores industriales y mineros, que tienen un plazo promedio de 10 
años y denominados en dólares estadounidenses. Se espera que una vez se encuentre operativo, el par-
que genere 250 GWh de energía por año en promedio y contribuya con la reducción anual de 150,000 
tCO2e en promedio7.

Proceso de selección y evaluación de proyectos
El ejercicio de la selección y evaluación de proyectos elegibles recaerá sobre el Comité de Estrategia de 
EGE Haina el cual cuenta con miembros de todas las áreas funcionales de la empresa y es dirigido por el 

	 7	Grid emission factor for the Dominican Republic published by the UNFCCC as an Approved Standardized Baseline (ASB0047-2020) 
or its substitute: https://cdm.unfccc.int/methodologies/standard_base/2015/sb143.html
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Gerente General. El Comité basará su selección tomando en cuenta que los proyectos deberán cumplir 
con los criterios de uso de fondos detallado en el presente Marco y generar un impacto medioambiental 
positivo medible, enfocándose en: 

•	 Las reducciones de emisiones estimadas (tCO2e) atribuibles al proyecto, calculadas utilizando el 
factor de emisión del SENI publicado por el UNFCCC como Línea Base Estandarizada Aprobada 
(ASB0047-2020) o su sustituto, multiplicado por la generación eléctrica estimada del proyecto.

•	 La obtención de la Licencia Ambiental emitida por el Ministerio de Medio Ambiente y Recursos 
Naturales de la República Dominicana y el sometimiento oportuno de los Informes de Cumplimiento 
Ambiental requeridos para mantener la misma vigente.

Adicionalmente, el Comité evaluará los proyectos para alinearlos, en lo posible, con la consecución de los 
ODS. Los criterios de medición y la selección del Comité quedarán evidenciados en un acta como sopor-
te. Esta acta será compartida con el representante de la Fiduciaria de manera informativa.

La evaluación periódica interna recaerá sobre los siguientes órganos, los cuales deberán presentar infor-
mes semestrales de seguimiento al Comité de Estrategia: 

•	 La Dirección de Operaciones se encargará de velar por que los proyectos seleccionados man-
tengan vigente la Licencia Ambiental e informará de cualquier brecha que se identifique en los 
Informes de Cumplimiento Ambiental.

•	 La Dirección de Finanzas se asegurará que se cumpla con lo expuesto en el Marco relativo a la 
gestión de fondos y presentación de informes (Asignación de Fondos e Informe de Impacto y 
Cumplimiento según se detalla en la sección “Informes”).

Gestión de los fondos
Los ingresos netos procedentes del Programa de Emisiones serán utilizados según se detalla en la sec-
ción “Uso de Fondos”. Posterior a la colocación se informará sobre la asignación de los mismos, sea para 
refinanciar proyectos existentes o gastos e inversiones realizadas en proyectos en proceso de construc-
ción o desarrollo. La Dirección de Finanzas se encargará de que existan soportes correspondientes para 
justificar los montos asignados a cada proyecto. 

En el caso de que no se pueda asignar la totalidad de los recursos al momento de la colocación de la totalidad 
de los valores, la Dirección de Finanzas se encargará de mantener el excedente en cuenta de banco o inversio-
nes a corto plazo. Adicionalmente, dicha Dirección creará una cuenta contable de efectivo restringido por este 
monto y dichos fondos solamente podrán ser utilizados para cubrir gastos e inversiones directamente relacio-
nados a proyectos que hayan sido seleccionados -previo a cualquier desembolso- como elegibles por el Comité 
de Estrategia, según se detalla en la sección “Proceso de selección y evaluación de proyectos”. 

A medida que se vayan amortizando los montos adeudados del Bono Verde, en la misma proporción se 
irá reduciendo la asignación de este bono a proyectos, con la intención de que el monto no amortizado 
del Bono Verde sea sujeto de asignación a un proyecto o permanezca como efectivo restringido.

En caso de desinversión de cualquier proyecto al que se hayan asignados fondos del Programa de Emisiones, 
ya sea completado o en construcción, EGE Haina asignará el monto previamente asignado a dicho proyecto 
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a otros proyectos elegibles según la sección “Uso de fondos”, que están alineados con los Principios de 
Bonos Verdes y que haya sido aprobado por el Comité de Estrategia según se detalla en la sección “Proceso 
de selección y evaluación de proyectos”. En caso de tener que reasignar fondos por desinversión, será acep-
table la asignación a proyectos existentes. Si EGE Haina no tuviese proyectos (construidos, en proceso o 
en desarrollo) disponibles para la asignación, los fondos se podrán asignar al Parque Eólico Larimar 1 y los 
informes de seguimientos se harán sobre dicho proyecto. No será considerado como desinversión la reor-
ganización del proyecto en vehículos controlados por EGE Haina. 

EGE Haina asignará auditores o terceros calificados que verificarán la asignación de fondos del Bono 
Verde y el método de seguimiento interno.

Presentación de informes
En el contexto de este Marco y el Programa de Emisiones, EGE Haina enfocará la gestión de informes en 
dos aspectos:

Asignación de fondos
La asignación de ingresos netos correspondiente al refinanciamiento de proyectos existentes, de gastos 
o inversiones en proyectos en cualquiera de las fases de desarrollo o de otros usos, se realizará según la 
sección “Uso de Fondos”. Posterior a la colocación se informará a los tenedores la asignación inicial de 
los fondos. Mientras no se logre asignar la totalidad de los ingresos, y hasta que se realice la publicación 
del primer Informe de Impacto y Cumplimiento, se comunicará a los tenedores e interesados el estatus 
de las asignaciones remanentes de manera trimestral. Estos informes serán compartidos a través de la 
página web de EGE Haina y de la Fiduciaria.

Informe de Impacto y Cumplimiento
EGE Haina realizará anualmente, y hasta el vencimiento de los valores, informes que contengan informa-
ción relevante de las reducciones de emisiones generadas por los proyectos a los que se asignen recursos 
captados mediante el Programa de Emisiones de Valores Verdes. En una sección diferenciada dentro de 
este informe, se incluirán los saldos restantes de las emisiones pendiente de asignación y en el caso de 
que hubiera alguna variación en las asignaciones por proyecto, como, por ejemplo, desinversiones, EGE 
Haina lo revelará. Adicionalmente, la Compañía incluirá información relevante a cualquier otro beneficio 
o impacto generado por dichos proyectos relacionado a la consecución de los ODS que pueda identificar 
y medir, según se identifiquen en el proceso de selección del proyecto. Por igual, estos informes serán 
compartidos en la página web de la empresa y de la Fiduciaria, y contendrán como mínimo la siguiente 
información:

a.	 Estatus de asignación de fondos
b.	 Nombre y tipo de proyecto 
c.	 País 
d.	 Fecha operativa 
e.	 Capacidad instalada o extensión de vida útil (años), total y proporcional a la financiación mediante 

Bono Verde
f.	 Energía total generada en GWh según medición en punto de inyección, total y proporcional a la 

financiación mediante Bono Verde
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g.	 Emisiones anuales evitadas de GEI (tCO2e5), total y proporcional a la financiación mediante Bono 
Verde medida en base a energía generada anualmente multiplicada por el factor de emisión del 
SENI según publicado por la UNFCCC8

h.	 Declaración de cumplimiento respecto a lo establecido en el presente Marco Verde y detallando 
cualquier excepción material, controversia y acción de mitigación

i.	 Información de cualquier brecha material identificada en los Informes de Cumplimiento Ambiental 
y sobre plan de mitigación de las mismas

j.	 Tablero de indicadores:

ODS Metas Descripción Metodología

Energía asequible 
y no contaminante

7.2 De aquí a 2030, aumentar 
considerablemente la 
proporción de energía 
renovable en el conjunto de 
fuentes energéticas

Proporción 
de la energía 
renovable en el 
consumo final 
total de energía

Energía total generada en 
GWh según medición en punto 
de inyección / Consumo de 
energía en total en GWh según 
reportado por el Organismo 
Coordinador

Acción  
por el clima

13. A implementar el 
compromiso asumido por 
los países desarrollados 
en la Convención Marco de 
las Naciones Unidas sobre 
el Cambio Climático con 
el objetivo de movilizar 
conjuntamente USD 100,000 
millones anuales para 2020 de 
todas las fuentes para abordar 
las necesidades de los países 
en desarrollo en el contexto 
de acciones de mitigación 
significativas y transparencia 
en la implementación 
y operacionalizar 
completamente el Fondo Verde 
para el Clima a través de su 
capitalización lo antes posible

Capital invertido 
atribuible al 
Bono Verde

Cantidad movilizada de 
dólares estadounidenses por 
año a partir de 2020
responsable ante el 
compromiso de $ 100 mil 
millones

	 8	Grid emission factor for the Dominican Republic published by the UNFCCC as an Approved Standardized Baseline (ASB0047-2020) 
or its substitute: https://cdm.unfccc.int/methodologies/standard_base/2015/sb143.html
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Revisión externa
En cumplimiento con los lineamientos establecido por el Climate Bonds Initiative, y para asegurar la 
transparencia, el Fideicomiso estará recurriendo a terceros independientes para realizar las siguientes 
revisiones:

•	 Verificación del Pre Programa de Emisiones. EGE Haina ha retenido los servicios de Pacific 
Corporate Sustainability para realizar la verificación independiente del Marco Verde y asegurar 
que este se encuentre alineado con los Principios de Bonos Verdes y cumpla con los estándares de 
mejores prácticas. 

•	 Aseguramiento anual. El Marco será verificado anualmente por un auditor o tercero independiente 
calificado para asegurar su cumplimiento y verificará que los procedimientos de uso de fondos, 
selección y evaluación de proyectos, y gestión de fondos hayan sido realizados en concordancia 
con lo expuesto en el documento.
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Lope de Vega 29, Torre Novo-Centro, piso 17, Naco. 
Santo Domingo, República Dominicana  
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Nuestra visión y estrategia

Ser modelo de excelencia en todos los sectores de 

actividad y en todos los servicios que Deloitte preste.

Pensamiento 360°

Trabajamos con un enfoque multidisciplinario focalizado 

por industrias.

Principios éticos de Deloitte

Integridad, fortaleza basada en la diversidad cultural, 

compromiso mutuo y excelente valor agregado para los 

clientes y el mercado. 
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Glosario de términos

BCRD Banco Central de la República Dominicana

CAGR Tasa de crecimiento anual compuesta

CDEEE Corporación Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales

CEPM Consorcio Energético Punta Cana-Macao

CEPP Compañía de Electricidad de Puerto Plata

CESPM Compañía de Electricidad de San Pedro de Macorís

CNE Comisión Nacional de Energía de la República Dominicana 

CSTPC Corporación Servicios Turísticos Punta Cana

EDEs Empresas Distribuidoras de Electricidad

EGE Empresa generadora de electricidad

EMBI Emerging Markets Bond Index

ETED Empresa de Transmisión Eléctrica Dominicana

FONPER Fondo Patrimonial de las Empresas Reformadas

GW Gigavatio

GWh Gigavatio – hora

KM Kilómetros

KVA Kilovoltioamperio

KW Kilovatio

KWh Kilovatio – hora

MCAC México, Centroamérica y el Caribe



42021 Deloitte Todos Los Derechos Reservados ® Parque Eólico Larimar I | Valoración

Glosario de términos

MM Millones

MVA Megavoltioamperio

MW Megavatio 

MWh Megavatio – hora 

OC - SENI Organismo Coordinador del Sistema Eléctrico Nacional Interconectado 

ONE Oficina Nacional de Estadística de la República Dominicana

Parque Eólico Larimar I

Parque eólico para la generación de electricidad a partir de fuentes primarias 
renovables compuesto por 15 aerogeneradores marca VESTAS modelo V112 de 3.3 
MW, con rotores de 3 palas de 112 metros de diámetro, para una potencia instalada 
de 49.5 MW, ubicado dentro del ámbito de los Municipios Paraíso y Enriquillo, 
Provincia Barahona, y el Distrito Municipal Juancho, Municipio Oviedo, Provincia 
Pedernales, República Dominicana, el cual es operado por EGE Haina.

PIB Producto Interno Bruto

PPA Power Purchase Agreement

RD República Dominicana

RD$ Pesos dominicanos

SENI Sistema Eléctrico Nacional Interconectado

SIE Superintendencia de Electricidad de la República Dominicana

US$ Dólares estadounidenses              



52021 Deloitte Todos Los Derechos Reservados ® Parque Eólico Larimar I | Valoración

Limitaciones al alcance

• Los análisis, opiniones o conclusiones incluidos en este Reporte son válidos únicamente para la fecha indicada y para el 
propósito indicado en el mismo.

• Este Reporte sólo es válido para los fines solicitados por el Cliente.

• Los análisis, opiniones o conclusiones incluidos en este Reporte son para el uso exclusivo del Cliente y para los propósitos 
específicos señalados en este Reporte.

• Los análisis, opiniones o conclusiones incluidas en este Reporte, de ninguna manera deben de ser tomadas por el Cliente como 
asesorías de inversión.

• La posesión de este Reporte, o una copia del mismo, no implica el derecho de la publicación, distribución o del uso por parte
de terceros. Cualquier tercero que utilice la información contenida en este Reporte lo hace a su propio riesgo y acuerda eximir 
a Deloitte, sus subcontratados y los funcionarios de los mismos de cualquier daño o responsabilidad de cualquier reclamo que 
resulte de su uso.

• Este Reporte puede ser modificado únicamente por Deloitte. Deloitte será eximido de responsabilidad por cambios no 
autorizados.

• Ni Deloitte ni sus empleados, por ninguna razón resultado de este trabajo, están requeridos a suministrar un Reporte 
adicional, dar testimonio, o atender a litigios relacionados a los activos, propiedades o intereses de negocios del Cliente, al 
menos que exista un acuerdo previo por escrito.

• Deloitte ha realizado investigaciones, análisis, levantamiento de información, entrevistas con el cliente y la gerencia 
relacionada a la información requerida para la elaboración de este Reporte, y se asume que la información recopilada es 
verídica y completa.

• Deloitte no ha auditado ninguna de la información recopilada para la elaboración de este Reporte y tampoco expresa opiniones 
de auditoría o cualquier forma de garantía sobre dicha información. Sin embargo, según la gerencia del Cliente, se preparó de
una forma razonable, refleja las mejores estimaciones y juicios disponibles en la actualidad y, presenta, al mejor conocimiento 
y entendimiento de la gestión, el curso esperado de la acción y el futuro desempeño financiero de la Compañía. No obstante, 
esta información no es un hecho y no se debe confiar en ella como algo necesariamente indicativo de resultados futuros, y los
lectores de este Reporte son advertidos de no depositar una confianza excesiva en la información financiera prospectiva.
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Limitaciones al alcance, cont.

• El Cliente es el responsable de la veracidad y precisión de la totalidad de los datos, supuestos y demás información requerida 
por Deloitte con el propósito de la realización del trabajo aquí detallado. No obstante, los supuestos utilizados van acorde con
los promedios y tendencias observados en el mercado, aunque se advierte que esto no garantiza que se alcance cualquier 
resultado proyectado. 

• Deloitte no garantiza que se alcance cualquier resultado proyectado contenido en este Reporte porque con frecuencia los 
eventos y circunstancias no ocurren como esperados. Alcanzar los resultados proyectados depende de las acciones, planes y 
supuestos del Cliente.

• Deloitte confía en la información obtenida por fuentes públicas y no garantizamos la certeza o precisión de la misma.

• Deloitte asume que todas las licencias requeridas, patentes, certificados, concesiones o documentos certificadores de cualquier 
entidad reguladora o administrativa puede ser obtenida o renovada para el uso en el cual los análisis, opiniones o conclusiones 
incluidas en este Reporte están basados.

• Nuestra valuación no incluye ninguna consideración acerca del posible efecto del Coronavirus (COVID-19) en las ventas, 
producción, cadena de suministros y otros aspectos del negocio, los cuales podrían tener un impacto adverso en el desempeño 
del Parque Eólico Larimar I. El Cliente debe considerar los efectos cada vez mayores en la condición financiera del Parque
Eólico Larimar como resultado del efecto negativo del COVID-19 en la economía de República Dominicana así como en la 
mundial y los mercados financieros. Nuestros resultados se basan en las condiciones económicas y de mercado prevalecientes, 
entre otras. Dichas condiciones pueden cambiar significativamente en periodos de tiempo relativamente cortos. La reciente 
volatilidad en las condiciones de los mercados de capital y el panorama económico actual han creado una incertidumbre 
significativa con respecto a la valuación de activos. Considerando estos factores, las conclusiones a las que hemos llegado 
podrían ser más susceptibles a cambiar de lo que normalmente se esperaría.
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Resumen ejecutivo
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Objetivo y metodología

Resumen ejecutivo

Objetivo

• La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A., es la principal 
empresa en el sector eléctrico de capital mixto (inversionista 
privados y El Estado). Su participación accionaria se compone de 
50% de Haina Investment Company, 49.9% del Fondo Patrimonial 
de las Empresas Reformadas (FONPER), y 0.01% de exempleados 
de la Corporación Dominicana de Electricidad (CDE). Sus 
operaciones abarcan desde la provincia de San Pedro de Macorís 
con su  Quisqueya II, ubicada en la Central Energética Quisqueya, 
el parque energético más grande del país hasta la provincia 
Pedernales donde se encuentran sus parques eólicos Los Cocos y 
Larimar. 

• EGE Haina tiene el interés de ceder y transferir al Fideicomiso de 
Oferta Pública de Valores Larimar I 04-FP: (a) los derechos 
económicos de los que es titular en virtud del Acuerdo de 
Venta de Energía (PPA), y (b) los derechos económicos de 
los que es titular en virtud de la propiedad del Parque 
Eólico Larimar I, como se establece articulo 3.1.1 del acto 
constitutivo. 

• Para llevar acabo este proyecto, Deloitte ha colaborando con el 
Banco Popular Dominicano, S.A. y Fiduciaria Popular, S.A. (en lo 
adelante, en conjunto, el “Cliente”) en la estimación del valor 
razonable de los derechos que serían cedidos y transferidos por 
EGE Haina al referido fideicomiso según se indico en el párrafo 
anterior.

• De acuerdo al ejercicio de valoración realizado y presentado 
en este informe, el valor razonable de los derechos 
económicos que serian aportados al fideicomiso al 1 de 
marzo de 2021 es de US$ 188,670,662.

• Las conclusiones de los resultados del análisis serán presentados 
en esta sección de Resumen Ejecutivo, sin embargo, para un 
completo entendimiento de dicho análisis es imprescindible la 
revisión del informe en su totalidad.

Metodología

• De acuerdo a las Normas Internacionales de Información 

Financiera (NIIF), específicamente en la NIIF 13 – Valor 

Razonable, el Valor Razonable se define como:

Párrafo 9: […el precio que sería recibido por vender un 

activo o pagado por transferir un pasivo en una transacción 

ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la 

medición.]

• La determinación de la metodología de valoración y la estimación 

del valor se ha realizado en base a la siguiente guía de 

evaluación:

− Análisis económico aplicable al país y al sector.

− Análisis del mercado y las regulaciones de lugar.

− Análisis de los contratos existentes de compra de energía, 

operación y mantenimiento, administración fiduciaria y 

gestión del Parque Eólico Larimar I.

− Entrevistas con la gerencia para entender sus 

perspectivas.

− Entendimiento de los impulsores de valor.

• Para la estimación del valor razonable de los derechos económicos 

a ser cedidos, se ha considera la metodología de los flujos de 

efectivo libres descontados durante su vigencia de 15 años.

• El ejercicio presentado en este informe es realizado de acuerdo a 

las Normas Internacional de Contabilidad (NIC), y Normas 

Internacionales de Información Financiera (NIIF), incluyendo, más 

no limitado a, la NIIF 13 – Valor Razonable.
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

Según el SENI, la capacidad instalada de EGE Haina es de 
679 MW, de los cuales, 175 MW (26%) corresponden a 
energía eólica.

Produce el 

16% de la 

energía 
consumida por 
el SENI.

Principal 
empresa mixta 
del país en 
activos e 
inversión.

Cuenta con 

US$931 MM en 
activos

Generó una 
ganancia neta de 

US$72.184 MM

Líder nacional y 
del Caribe de 
energía eólica

Sobre EGE Haina al cierre del año 2019:

Fuel Oil #6…
Eólica

26%

Fuel Oil #2

15%
Carbón

7%

52
50 48

25

Los Cocos
2

Larimar Larimar 2 Juancho
Los Cocos

Plantas de generación de energía 
eólica de EGE Haina
Capacidad instalada en MW

5%

13%

18%

64%Fuel #6

Carbón

Fuel #2

Para el 2019, el combustible con mayor participación 
en la generación total de EGE Haina fue Fuel #6 con 
aproximadamente 1,893 GWh1.

Eólica

1/ Dato preliminar.
Fuente: EGE Haina Dominicana, Organismo Coordinador-SENI
Nota: Quisqueya 2 está incluido en Fuel Oil #6.
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

Para el año 2019, EGE Haina representaba el 47% de la 

capacidad instalada total de energía eólica de la República 
Dominicana.

Para el año 2019, la ganancia neta fue de US$72.184 MM, 
obteniendo su mejor desempeño en los últimos 5 años y 
representando un crecimiento de un 51% con respecto al 2018.

Sobre EGE Haina al cierre del año 2019:

Ganancia neta en los últimos 5 años
En millones de US$

Participación de EGE Haina en la capacidad instalada de 
energía eólica en República Dominicana:
En % del total, 2019

$63.1

$35.0
$30.9

$47.8

$72.2

2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: EGE Haina Dominicana, Organismo Coordinador-SENI

EGE Haina

47%
Resto

53%
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

Sobre EGE Haina:

• Las centrales eléctricas de EGE Haina en República Dominicana están ubicadas en San Cristóbal, San Pedro de Macorís, 
Barahona y Pedernales.

Carbón

Eólica
Fuel Oil #2
Fuel Oil #6

Barahona 
Carbón

Larimar II
Larimar I

Los Cocos IILos Cocos I

Palenque

Haina TG

San 
Pedro 
Vapor

Sultana 
del Este

Quisqueya II

Fuente: CNE, Organismo Coordinador-SENI 
Nota: No incluye aquellas propiedad de terceros.

Gas Natural
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

Estructura corporativa de EGE Haina:

• A continuación se presenta en mayor detalle la estructura corporativa de EGE Haina, así como la participación mantenida 
dentro de sus subsidiarias:

Privado

(Haina Investment

Company)

Público
(FONPER)

Quisqueya 2

(2013)

225.2 MW

Sultana del Este

(2001)

68.4 MW

Haina TG

(1998)

100 MW

Barahona

(2001)

51.9 MW

Parque Eólico Larimar

(2016)

98 MW

Palenque

(2005)

25.6 MW

Parque Eólico Los Cocos

(2011)

77.2 MW

50% 49.9%

Carbón

Energía eólica

Fuel Oil

Propiedad de terceros

Quisqueya 1

225.2 MW

Quilvio Cabrera

8 MW

Fuente: EGE Haina Dominicana, Organismo Coordinador-SENI 
Nota: EGE Haina realiza la operación y mantenimientos de las centrales propiedad de terceros mostradas. Gas Natural
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

Estructura organizacional de EGE Haina Dominicana:

• A continuación se presenta la estructura organizacional del personal encargado de la gestión de EGE HAINA, así como 
también la posición que estos ocupan dentro de la empresa.

Rafael Vélez

(Vicepresidente)

Fuente: EGE Haina Dominicana

Consejo de administración y principales ejecutivos

Leonel Melo

(Presidente)

Juan Muñoz

(Vocal)

Georg Jacob 

Schwarzbrtl

Shiller

(Secretario)

Manuel Jiménez

(Vocal)

Luis Mejía 

Brache
(Gerente General)

Rodrigo Varillas

(Director de 

Finanzas)

Esteban Beltré

(Director de 

Operaciones)

Gilda Pastoriza

(Directora de 

Gestión del 

Talento)

Milcíades Melo

(Director de 

Seguridad 

Patrimonial)

Maribel Álvarez

(Directora de 

Administración y 

Sistemas)

José Rodríguez

(Director de 

Desarrollo)

Guillermo Sicard

(Director de 

Legal e 

Institucional)

Ginny Taulé

(Directora de 

Comunicaciones 

y RS)

Mario Chávez
(Director de 

Comercial y 

Asuntos 

Regulatorios)

María Antonia 

Durán
(Directora de 

Riesgos y Calidad)
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Perfil del grupo

Resumen ejecutivo

EGE Haina

1999: La Empresa Generadora de Electricidad Haina, S.A. (EGE Haina) fue constituida bajo las leyes de República Dominicana el 28 de octubre 

de 1999, producto de la Ley de Reforma de la Empresa Pública No. 141-97, del 24 de junio de 1997. 

Fuente: EGE Haina Dominicana

2001: EGE Haina finalizó la construcción de la planta Barahona I, de generación térmica a base de carbón, con una capacidad instalada de 

45.6 megavatios y a un costo de US$47.1 millones. En 2001, instaló la planta Sultana del Este con una capacidad instalada de 153 megavatios, 
con una inversión de US$120.9 millones.

2011: EGE Haina inauguró y puso en funcionamiento el Parque Eólico Los Cocos, en su primera fase, con una capacidad de generación de 25.2

megavatios y a un costo aproximado de US$81.3 millones.

2012: Fue desarrollada la expansión de esa central eólica, con la puesta en servicio de 26 aerogeneradores adicionales con una capacidad de 

52 megavatios, para una generación total de 77.2 megavatios eólicos. La inversión en la expansión, inaugurada en enero de 2013, fue de 
US$103.3 millones.

2013: EGE Haina inició la operación de central Quisqueya 2, con una inversión de US$281.5 millones, una capacidad instalada de 225.24 MW 

y compuesta por doce motores de combustión interna de combustible dual (fuel oil y gas natural), con una potencia nominal bruta de 
aproximadamente 17 MW cada uno, dispuestos en dos salas de máquinas y una turbina a vapor, en ciclo combinado, con una potencia bruta de 
20.3 MW

2016: EGE Haina amplia su matriz de generación con el desarrollo de dos nuevos proyectos:  el Parque Eólico Larimar, con una inversión de 

US$120 millones y una capacidad de 49.5 MW y el denominado Parque Quisqueya Solar Fotovoltaico, construido a un costo de US$3.2 millones, 
con una capacidad de generación aproximada de 1.5 MW.

2018: En 2018, EGE Haina continuó trabajando para ampliar su matriz de generación, con la aprobación para el desarrollo de dos nuevos 

proyectos. El primero, denominado Parque Eólico Larimar II con una capacidad aproximada de 50 MW. El segundo corresponde a la 
repotenciación de la planta Barahona Carbón, dicho proceso consiste en el cambio del turbogenerador y equipos auxiliares.
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Parque Eólico Larimar I

Resumen ejecutivo

Sobre el Parque Eólico:

El contrato de compra venta de electricidad establece que toda la energía generada por el Parque Eólico 
Larimar será comprada por la Corporación Dominicana de Empresas Eléctricas Estatales (CDEEE), 
históricamente se ha cumplido en un 100%. 

Inaugurado en marzo de 2016, el parque eólico cuenta con 15 aerogeneradores Vestas V112H con una 
capacidad de generación de 3.3 MW cada uno, para una capacidad total instalada de 49.5 MW.

En relación al pago de los compradores históricamente ha promediado 5 meses, sin embargo, al corte de 
febrero 2021 las cuentas por cobrar se encontraban en 3 meses encontrándose por debajo del promedio 
histórico.

Ubicado dentro del ámbito de los Municipios Paraíso y Enriquillo, Provincia Barahona, y el Distrito 
Municipal Juancho, Municipio Oviedo, Provincia Pedernales, República Dominicana
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Resultados de la valoración

Resumen ejecutivo

Resultados de la valoración:

• EGE Haina tiene el interés de ceder y transferir al Fideicomiso de Oferta Pública de Valores Larimar I 04-FP: (a) los derechos 
económicos de los que es titular en virtud del Acuerdo de Venta de Energía (PPA), y (b) los derechos económicos de los que es 
titular en virtud de la propiedad del Parque Eólico Larimar I, como se establece articulo 3.1.1 del acto constitutivo. 

• Dichos derechos económicos mencionados anteriormente y según las conclusiones del ejercicio de valuación presentados en 
este informe, serian aportados al fideicomiso por un valor de US$188,670,662, monto que se corresponde con la 
contribución del capital invertido total que en primera instancia hará el fideicomitente para la constitución del fideicomiso al 1 
de marzo de 2021. Este valor de aporte y contribución de capital inicial ha sido determinado al descontar al valor presente los 
flujos de efectivo libres a la firma proyectados, utilizando a una tasa de descuento que considere el riesgo asociado a este 
proyecto (Ver explicación sobre la tasa de descuento en la sección valoración de este informe). 
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Análisis del mercado
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Composición del sector de energía eléctrica en República Dominicana:

• A continuación se presenta esquemáticamente la composición del sector de energía eléctrica en el país, partiendo de su 
respectivo marco legal:

Sector de energía eléctrica en República Dominicana

Marco legal Organismos reguladores
Tipos de entidades en el 

SENI

Tipos de entidades 

fuera del SENI

Ley General de 

Electricidad No. 125-01

Ley que introduce 

modificaciones a la Ley 

No. 125-01, No. 186-07

Reglamento para la 

aplicación de la Ley 

General de Electricidad, 

Decreto No. 555-02

Superintendencia de 

Electricidad de la 

República Dominicana 

(SIE)

Comisión Nacional de 

Energía de la República 

Dominicana (CNE)

Organismo Coordinador 

del Sistema Eléctrico 

Nacional Interconectado 

(OC-SENI)

Empresas Eléctricas de 

Generación

Empresas de 

Transmisión Eléctrica

Empresas de 

Distribución de 

Electricidad

Empresas de 

Comercialización de 

Electricidad

Autoproductores: 

Empresas que disponen 

de generación propia 

para consumo de 

electricidad.

Cogeneradores:

Utilizan la energía 

producida en sus 

procesos, a fin de 

generar electricidad 

para su propio 

consumo.

Fuente: Leyes 125-01 y 186-07; y Decreto 555-02.

Corporación 

Dominicana de 

Empresas Eléctricas 

Estatales (CDEEE)
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Actividades del sector de energía eléctrica en República Dominicana:

• A continuación se presentan las actividades del sector de energía eléctrica como fueron concebidas en la Ley 125-01, así como 
las entidades que llevan a cabo cada una de estas actividades:

Generación
(I)

Transmisión
(II)

Distribución
(III)

Comercialización
(IV)

Las operaciones de EGE 

Haina se enfocan en la 

generación de energía 

eléctrica.

Las EDEs, también, se 

encargan de 

comercializar la energía 

generada.

La ETED se encarga 

de transmitir la 

energía generada.

Ventas a las EDEs 

representan la mayor 

parte de los ingresos de 

EGE Haina
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Generación (I) – Fuentes y formas de generación de energía en la República Dominicana:

• La generación se refiere a la cantidad de energía eléctrica producida dentro de un periodo específico de tiempo por medio de la 
transformación de distintas fuentes de energía. 

• En 2019 el 8% de la capacidad instalada para generación de energía eléctrica correspondía a energía eólica. 

Formas

• Plantas de generación de energías renovables

• Parques solares

• Centrales hidroeléctricas

• Parques eólicos

• Centrales térmicas de biomasa

• Plantas de generación de energías no renovables

• Turbina de vapor

• Turbina de gas

• Motor de combustión interna alternativo

Fuentes

• Renovables

• Energía solar

• Energía hidroeléctrica

• Energía eólica

• Biomasa

• No renovables

• Carbón

• Gas natural

• Combustibles derivados del petróleo
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Generación (I) – Parques actuales de generación de energía eólica en República Dominicana:

Fuente: Organismo Coordinador-SENI, CNE

Parques de Generación Agente Provincia
Capacidad 
instalada 

total (MW)

Parque – Larimar l EGE Haina Barahona 49.5

Parque – Larimar ll EGE Haina Barahona 48.3

Parque – Los Cocos l EGE Haina Pedernales 25.2

Parque – Los Cocos ll EGE Haina Barahona 52.0

Parque – Quilvio Cabrera CEPM Pedernales 8.0
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Generación (I) – Parques actuales de generación de energía eólica en República Dominicana:

Fuente: Organismo Coordinador-SENI, CNE

Parques de Generación Agente Provincia
Capacidad 
instalada 

total (MW)

Parque – Matafongo
Grupo Eólico Dominicano C. 

por A.
Peravia 34.0

Parque – Agua Clara IC Power DR Operations Monte Cristi 52.0

Parque – Guanillo
Parques Eólicos del Caribe, 

S.A. (PECASA)
Monte Cristi 52.5

Parque – Los Guzmancitos Poseidon Energía Puerto Plata 50.0
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Transmisión (II) – Red de transmisión de energía

• La transmisión de electricidad es el proceso de entrega de la electricidad que ha sido generada hasta las líneas de distribución. 
Dentro del sistema de transmisión se encuentra un conjunto de líneas y subestaciones de alta tensión que conectan las 
subestaciones de las centrales generadoras.

• La entrega de la electricidad se da por medio de las líneas de transmisión, estas son usadas para transportar la electricidad, y
dependiendo de la forma, voltaje y otros aspectos son clasificados en tres tipos:

− Líneas aéreas, transportan un alto voltaje de electricidad, más de 100 KVA, a largas distancias.

− Líneas subterráneas, transportan la electricidad a lugares donde no es posible la colocación de líneas aéreas, y es una 
alternativa más costosa.

− Líneas de sub-transmisión, transportan un alto voltaje, menos de 69 KVA, a centros de distribución de manera aérea o 
subterránea.

Sistema de transmisión en República Dominicana (2019)

Fuente: Comisión Nacional de Energía, SIE, SENI
*Nota: MVA se refiere a megavoltioamperio. Un MVA es equivalente a un vatio cuando se le aplica corriente continua (CC), pero pudiera diferir si se le aplica 
corriente alterna (AC), debido al factor de potencia.

Nivel de 
voltaje (KW)

Longitud líneas de 
transmisión (KM)

Capacidad 
instalada (MVA)

69 1,696 -

138 3,141 2,415

230 275 500

345 350 2,100

Total 5,462 4,765
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Distribución (III) y Comercialización (IV) – Distribuidoras y comercializadoras de energía

• La distribución y comercialización de energía eléctrica son los últimos procesos de la cadena y contemplan la entrega a los 
usuarios finales de la energía generada. Las empresas de distribución se benefician de concesiones para la explotación de 
obras eléctricas de distribución, que poseen como objetivo principal la distribución y comercialización de energía eléctrica a 
clientes. 

• Estas actividades se desarrollan dentro de zonas de distribución en las que el servicio eléctrico presenta características 
similares a las propias del mercado, como son parámetros físicos y densidad de la demanda. Dentro de la República 
Dominicana se encuentran distintas empresas que poseen concesiones de distribución. Las distribuidoras principales son EDE-
Este, EDE-Norte, EDE-Sur.

Empresas con concesiones de distribución

Fuente: Comisión Nacional de Energía, SIE, CDEEE

Empresas con 
concesiones de 

distribución

Cantidad de clientes 
facturados (Dic-19)

EDE-Este 678,085

EDE-Norte 1,053,295

EDE-Sur 858,695

Costasur N/D

Bayahibe N/D

CEPM N/D

CSTPC N/D

Cap Cana N/D
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: Organismo Coordinador-SENI

Generación según fuente primaria de energía 
En GWh y como % del total generado

• El mercado eléctrico en República Dominicana está 
mayormente compuesto por la generación a través de 
combustibles fósiles. En 2019, 88% de la generación se 
realizó por medio de combustibles fósiles. El sector de 
energías renovables ha tenido una mayor diversificación, 
con un 12% del total de generación, compuesto sólo de 
energía hidráulica en 2010 a tener una matriz compuesta 
por energía hidroeléctrica (6%), eólica (4%), solar (1%), y 
biomasa (1%).

Generación según tipo de tecnología
En GWh y como % del total generado

• Las dos tecnologías más utilizadas para la generación de 
energía fueron: motor de combustión interna y turbina a 
vapor, con 7,126 GWh y 4,830 GWh, respectivamente. La 
generación de energía renovable ha mostrado a una 
disminución provocado principalmente por la energía 
hidroeléctrica que paso de generar 1,747 GWh en 2018 a 
1,025 GWh en el 2019. Sin embargo, para el caso de la 
energía eólica y solar, ambas han aumentado su 
generación en 64% y 95%, respectivamente.
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Capacidad instalada según fuente primaria de energía 
En MW

• La capacidad instalada se refiere a la producción máxima 
que por diseño un generador puede producir en 
condiciones ideales.  La capacidad instalada bruta de 
generación en el SENI a 2019 alcanzó un total de 4,921 
MW, 24% mayor que en el 2018. Se puede apreciar como 
la participación del carbón aumentó 14 puntos 
porcentuales debido a la entrada de la central 
termoeléctrica Punta Catalina.

Capacidad instalada según tipo de tecnología
En MW

• Las tecnologías de mayor participación en el 2019 fueron 
por motor de combustión interna (26%), ciclo combinado 
(24%) y turbina a vapor (24%). EGE Haina es la 
responsable del 50% de la capacidad instalada eólica que 
tiene el país con 183 MW. 
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35%

32%

17%

15%
1%

Gas natural Renovables Carbón Nuclear Petróleo y derivados

35%

27%

19%

18%

1%

Gas natural Carbón Nuclear Renovables Petróleo y derivados

Generación de electricidad a nivel global por fuente de 
energía 
Año 2030

• Los bajos precios del gas natural y los costos favorables 
para las energías renovables dan como resultado el gas 
natural (35%) y las energías renovables (32%) como las 
principales fuentes de nueva capacidad de generación para 
el 2030. La combinación de generación futura es sensible 
al precio del gas natural y al crecimiento de la demanda de 
electricidad.

Energía eléctrica

Análisis del mercado

Generación de electricidad a nivel global por fuente de 
energía
Año 2018

• Según la EIA, a medida que la demanda de electricidad 
crece modestamente, los principales impulsores de la 
nueva capacidad son los retiros de unidades de 
combustible fósil más antiguas y menos eficientes; la 
disponibilidad de beneficios fiscales de energía renovable; 
y la continua disminución del costo de capital de las 
energías renovables. Para el año 2018, apenas el 18% del 
total de generación estaba compuesta por energía 
renovables.

4.2 
millones GWh

2018

4.5 
millones GWh

2030

Fuente: EIA
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: IRENA

Evolución de la generación de energía eólica
En GWh

• Las inversiones realizadas en energía no convencional hacen 
que su aporte al sistema eléctrico cada vez sea más 
relevante. El año 2019 fue un año favorable para la 
generación eólica. La República Dominicana generó un total 
de 789 GWh, representando un incremento de 64% con 
respecto al año 2018.   

Evolución de la capacidad instalada de energía eólica
En MW

• Debido a la incorporación de las Centrales Agua Clara (50 MW), 
Los Guzmancitos (48 MW), Guanillo (50 MW) y Matafongo (38 
MW) se logró alcanza un nuevo record para el país, alcanzando 
un total de 370 MW, equivalente a un incremento de más del 
100% con respecto al año anterior. 
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: IRENA

Evolución de la capacidad instalada de energía eólica en 
América Latina
En MW

• América del Sur alcanzó para el año 2018 una capacidad 
instalada de 18,683 MW representando una tasa de 
crecimiento compuesto de 36%. En el caso de América 
Central y el Caribe, alcanzaron unos 1,709 MW equivalente a 
un crecimiento compuesto de 21%.

Capacidad instalada de energía eólica en América Central y 
el Caribe 
En MW, 2018

• La mayoría de los más de 1,700 MW alcanzados en el año 2018 
de parte de América Central y el Caribe fue aportada por Costa 
Rica, que representó el 24% del total de la capacidad 
instalada. La República Dominicana en cambio representó un 
11%, ocupando el 5to lugar entre los países de esta región.
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Rango de los costos de generación por tipo de energía en el mundo 

En USȼ/kWh, 2018

• Los costos de generación de energía eólica en el mundo van de 2 a 14 centavos de dólares estadounidenses por kWh. Esta 

amplia variación en el rango de costos se debe principalmente a las diferentes modalidades de generación de energía eólica. 

• De acuerdo a la Agencia Internacional de Energías Renovables (IRENA, por sus siglas en inglés), en la mayor parte del mundo, 

las energías renovables se han convertido en la fuente más económica de generación de energía.

Energía Eólica

2

20

Hidroeléctrica

3

14

6

24

Biomasa

Mín.

Máx.

6

Solar

27

Fuente: IRENA

Análisis del mercado

Energía eléctrica
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Avances en el desarrollo de turbinas eólicas 

• Las continuas innovaciones y mejoras tecnológicas hacia turbinas de mayor capacidad, mayores alturas de cubo y diámetros de 

rotor mejorarían los rendimientos de energía y reducirían los costos de capital y operación por unidad de capacidad instalada.

• Los rotores más grandes ayudan a disminuir la potencia específica, que eventualmente aumenta los factores de capacidad y 

abre las áreas de poco viento a más viento. Se espera que entre los años 2022-2025 la capacidad promedio por turbina eólica 

sea de 5.8 MW

Fuente: IRENA

Análisis del mercado

Energía eléctrica

2000

50m de 
diámetro. 
Capacidad 
de 1.0 MW

2010

81m de 
diámetro. 

Capacidad de 
1.9 MW

2018

110m de 
diámetro. 
Capacidad 
de 2.6MW

2022-25

170m de 
diámetro. 
Capacidad 
de 5.8MW
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: Organismo Coordinador-SENI, SIE

Rango máximo, mínimo y promedio del costo marginal de energía
En RD$/MWh, 2019

Evolución factor de capacidad de energía eólica
En %

El costo marginal es el 

costo en que incurre la 

generadora en producir 

una unidad adicional 

considerando la 

demanda y el parque de 

generación disponible. 

En el 2019, el promedio

del costo marginal de 

energía diario alcanzó el 

valor de RD$6,127 

sobre MWh. 

El factor de capacidad 

es el cociente entre la 

energía real generada 

por la central eléctrica y 

su capacidad instalada 

durante pleno periodo. 

Desde el año 2013, el 

factor de capacidad de 

la energía eólica se ha 

ubicado en el rango de 

20-40%, ubicándose en 

24% para el 2019.
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: Organismo Coordinador-SENI, CDEEE
*2019 incluye enero-noviembre

Inyecciones totales y pérdidas totales de las generadoras
En GWh, y como % de las inyecciones totales

Energía perdida por las distribuidoras
Como % del total de energía comprada por las EDEs

En 2019 el total de 

inyección de las 

generadoras fue de 

17,412 GWh, mientras 

que las pérdidas de 

transmisión, estimadas 

por la diferencia entre el 

total de inyecciones y 

retiros de energía, 

fueron de 330 GWh que 

equivalen a 1.9% del 

total de las inyecciones 

de energía.

La pérdida de energía 

de las EDEs es la 

relación entre la energía 

comprada no facturada 

y el total de energía 

comprada. La energía 

facturada de las EDEs

ha aumentado en 

promedio 5% anual 

desde 2010 a 2019, 

disminuyendo así el 

porcentaje de pérdida 

de energía comprada.
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Los precios promedio de compra de energía a 

través de contratos PPA están por debajo de los 

precios promedios del mercado spot. En 2019, 

el precio medio de compra PPA y Spot de 

energía fue de 10.6 y 16.2 USȼ/kWh, 

respectivamente, además el 56% de las 

compras de energía de las distribuidoras fue por 

contratos y el 44% en el mercado spot. A 2019, 

el precio promedio del mercado spot aumentó a 

16.4 USȼ/kWh mientras que el de PPAs se 

mantuvo en 10.6 USȼ/kWh. Igualmente, la 

proporción de energía comprada en el mercado 

de contratos aumentó a 61 % y el mercado 

Spot disminuyó a 39%.

Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: Informe de Desempeño de la CDEEE

Participación compras en Mercado Spot y por contrato
Como % de la compra total de energía de las EDE’s

Precios de Compra al Contado (Spot) y Precios de Compra de los 
Contratos vs Precios Promedio de Venta
En USȼ/KWh, de las EDE’S

Los contratos de compra de energía, también 

llamados PPAs por sus siglas en inglés (Power 

Purchase Agreement), son acuerdos bilaterales 

realizados libremente entre las partes, uno que 

genera la electricidad con el propósito de 

venderla y otro que desea adquirirla, para la 

compra y venta de energía, potencia y otros 

servicios complementarios de electricidad. El 

mercado Spot es el mercado de transacciones 

de compra y venta de electricidad de corto 

plazo no basado en contratos a término cuyas 

transacciones económicas se realizan al Costo 

Marginal de Corto Plazo de Energía y al Costo 

Marginal de Potencia. 
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De 2011 a 2019, la CNE ha concedido 121 concesiones 
(provisionales y definitivas), un promedio de 13 concesiones 
por año. Un 32% de las concesiones otorgadas en el período 
fueron para la generación de energía eólica. 

La tarifa administrativa de la CNE para la solicitud de una 
concesión cuesta entre RD$250,000 y RD$350,000, lo cual 
resalta el gran interés que los inversionistas tienen por el 
desarrollo de este tipo de proyectos. 

Es necesario enfatizar que la Ley No. 57-07 y sus 
modificaciones, ofrecen incentivos para desarrollar energías 
renovables en el país, lo cual es atractivo para los 
inversionistas que quieren asignar recursos al sector. Uno de 
los beneficios es la exoneración de impuestos de importación 
y de compra para la adquisición de equipos y accesorios 
necesarios para la producción.

Concesiones concedidas por la CNE 
Por tipo de energía

Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: Comisión Nacional de Energía
Nota: Incluye concesiones provisionales y definitivas. 
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: ADIE, CDEEE.

Deuda acumulada de la CDEEE y las EDEs con 
las generadoras de electricidad
En millones de US$
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El financiamiento del déficit público del sector

eléctrico por parte del gobierno continúa siendo un

desafío para el sector, pero ha mejorado. La deuda

es provocada principalmente por la baja cobranza de

las distribuidoras propiedad del Estado.

A septiembre 2020, la deuda acumulada con las

generadoras de electricidad, de las EDEs y la CDEEE,

alcanzó US$347 MM.
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: ADIE, CDEEE.

Deuda acumulada vencida de la CDEEE y las 
EDEs con las generadoras de electricidad
En millones de US$

A septiembre del 2020, la CDEEE era

responsable del 54% de la deuda vencida,

equivalentes a unos US$142 millones.

En el caso de las EDEs, Edesur es la empresa

que mantiene una mayor deuda a la fecha,

con un total de US$79 millones, seguido por

Edenorte con US$30 millones y Edeeste con

US$11 millones
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: ADIE

A septiembre del 2020, el 48% de la deuda vencida tenía un vencimiento de más de 61 días, mientras que el 23% tenía un 
vencimiento entre 31-60 días y el restante 29% hace menos de 30 días. De un total de US$262 millones, un 86% (US$225 
millones) corresponde a la empresa AES Dominicana, seguida por EGE-Haina y CESPM.

Deuda acumulada vencida de la CDEEE y las EDEs con 
las generadoras de electricidad
Por empresa generadora, en miles de US$, a septiembre 
2020

Deuda acumulada vencida de la CDEEE y las EDEs con 
las generadoras de electricidad
Por rango de días, a septiembre 2020

0-30 días
29%

31-60 días
23%

+61 días
48%

US$262
Millones
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$116

$350

$4,862

$13,147

$17,890

$225,144

Laesa, Ltd

Metaldom
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Barrick Pueblo Viejo
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EGE-Haina
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Energía eléctrica

Análisis del mercado

Fuente: ICEX, PV Magazine

Inversión en desarrollo de unidades de generación:

• La tabla mostrada debajo presenta algunas de las inversiones realizadas recientemente en unidades de generación en el país.

Planta Propietario(s)
Inversión 

(Millones de 
US$)

Capacidad 
instalada

Inicio de 
operaciones*

Inversión 
por MW 

(miles de 
US$/MW)

Punta Catalina
• Gobierno de la República 

Dominicana
US$2,300 720 MW 2020 US$3,407/MW

Parque Eólico Puerto Plata-Imbert
• Gryffin Partners
• CBRE
• Jasper Caribbean Windpower

US$260 115 MW
Primera etapa 
concluirá en el 

2020
US$2,261/MW

Parque Eólico El Guanillo • PECASA US$127 50 MW 2019 US$2,540/MW

Central Fotovoltaica WCG
• LTD
• Washington Capital Energy Park

US$110 50 MW 2021 US$2,200/MW

Parque Eólico Agua Clara
• IC Power
• Compañía Eléctrica de Puerto Plata

US$100 50 MW 2019 US$2,000/MW

Parque Eólico Los Guzmancitos
• Gryffin Partners
• CBRE
• Poseidón

US$180 48 MW 2019 US$3,750/MW

Parque Eólico Matafongo
• Inveravante
• Geodom

US$87 34 MW 2019 US$2,559/MW

Central Fotovoltaica Canoa Solar
• Potentia Solar
• Emerald Solar Energy

US$40 25 MW 2019 US$1,600/MW

Parque Solar Girasol • EGE Haina US$94 120 MW 2021 US$783/MW

Nota: Inicio esperado o realizado de operaciones.
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Phinie & Co. 
Development
Solar, 17 MW

Energía eléctrica

Análisis del mercado

Estimación de nuevas plantas y conversiones a gas natural: Plantas nuevas
Conversiones
a gas natural

2020

2021

Punta Catalina 
Carbón, 720 MW San Pedro Bio 

Energy
Biomasa 30 MW

Quisqueya 1 San Pedro
68 MW

Quisqueya 2
225 MW

Quisqueya 1
156 MW

Los Orígenes
68 MW

CESPM 1, 2, 3
300 MW

Parque Eólico
Beata, S.R.L.
Solar, 33 MW

Parque Eólico Puerto 
Plata-Imbert
Eólica, 25 MW

Central 
Fotovoltaica WCG

Solar, 50 MW

Nota: Cronograma descriptivo de las entradas y conversiones futuras de la matriz de generación en RD.

Girasol
Solar, 120 MW
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• Debido al alto nivel de inversión requerido para la construcción de una planta de energía eléctrica, la electricidad generada 
suele, en su mayoría, ser vendida a través de contratos a largo plazo con las EDEs, la CDEEE o con usuarios no regulados 
(UNRs). Estos contratos, aunque difieren por generadora, generalmente tienen las siguientes características en común:

Energía eléctrica

Análisis del mercado

Estructura de contratos de venta de electricidad (PPAs):

Duración: Los contratos generalmente son firmados por periodos de 5 a 10 años.

Potencia y energía: Para contratos con EDEs, la potencia contratada es directamente establecida en el contrato 
en base a la demanda esperada por las EDEs. Los contratos también incluyen una fórmula para calcular la 
energía asociada a esta potencia contratada. Los contratos con UNRs especifican directamente una cantidad de 
energía. 

Precio: El precio de contrato es establecido por una fórmula basada en un precio base, el cual es parcialmente 
indexado a la inflación de E.E.U.U. y a los incrementos en los precios del combustible utilizado por la planta. El 
precio base y las proporciones de indexación son generalmente negociados previo a la firma del contrato.

Fuerza mayor: Aunque las generadoras tienen la obligación de suplir la energía contratada, existen excepciones 
dentro de los contratos para casos de “fuerza mayor”, como lo son huracanes, terremotos y otros desastres 
naturales que pudiesen llegar a impedir la generación de electricidad.
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Análisis financiero

Proyecciones 
financieras Valoración 



442021 Deloitte Todos Los Derechos Reservados ® Parque Eólico Larimar I | Valoración

o Ingresos

• Metodología de proyección

• Supuestos de proyección

o Gastos generales y administrativos

o Capital de trabajo

• Estados financieros proyectados

Proyecciones financieras
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Proyecciones financieras

Análisis financiero

Metodología de proyección de generación de electricidad

Generación de 

electricidad

Para la proyección de la generación de energía eléctrica, se estimó el factor de capacidad 

de los aerogeneradores y el factor estacional de los vientos, y el complemento del 

producto de dichos factores fue aplicado al total de horas de días al año. Estas horas 

resultantes representan el total de horas de producción de cada año, y fueron 

multiplicadas por la capacidad instalada para obtener en MWh la energía generada total de 

cada año de proyección.

Capacidad 

instalada

Es un término comúnmente utilizado dentro del ámbito de generación, el cual especifica 

la capacidad máxima de producción que pudiera experimentar un parque eólico (MW) 

bajo condiciones óptimas. El mismo se obtiene como producto de la cantidad de 

aerogeneradores y la capacidad de generación de electricidad por cada aerogenerador.

Factor de 

capacidad

Proporción de la salida de la energía generada y la capacidad instalada, durante un 

período de tiempo. Fue proyectado basado en factor de capacidad de diseño del parque 

según estudio de producción de energía y tomando en cuenta el promedio de los 48 

meses de operación.

Cantidad de 

horas al año

Se refiere a la cantidad de días en cada año multiplicado por las horas de cada día. Los 

años regulares cuentan con 8,760 horas mientras que los años bisiestos cuentan con 

8,784 horas. 

Factor de 

estacionalidad 

mensual

Se considera un factor estacional mensual debido a las variaciones de la velocidad de los 

viento durante cada mes, se utiliza el mismo para determinar la generación mensual. 

Cada mes fue proyectado en base al promedio histórico de los últimos 3 años. 
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Metodología de proyección de energía asociada vendida a CDEEE

Energía vendida

a la CDEEE

La fórmula para el cálculo de la energía vendida a la CDEEE es igual al producto de la 

energía generada y el precio establecido en el contrato de venta de electricidad.

Energía 

generada

El contrato de compra de venta de energía con la CDEEE, establece que durante la vigencia 

del contrato esta se compromete a comprar y pagar el 100% de la energía generada. La 

energía generada según se indicó en el diapositiva anterior.

Precio 

establecido

El precio se encuentra establecido directamente en el contrato de venta de electricidad 

(PPA) con la CDEEE, así como los términos de indexación de dicho precio. El contrato 

mantiene un período de vigencia de 15 años. 

Metodología de proyección de ingresos por intereses comerciales

Ingresos por 

intereses comerciales

Los ingresos por intereses comerciales serán calculados como lo estipula el PPA, el cual 

establece que serán el producto de las facturas atrasadas y la tasa de interés promedio por 

cada día de retraso. 

Factura 

atrasadas

Como se estipula en el PPA, se refieren a aquellas facturas que no se hayan cobrado dentro 

de los 30 días luego de la fecha de la recepción de la factura.

Tasa de interés 

promedio

El contrato del PPA establece que la tasa de interés a ser utilizada será determinada 

partiendo de la tasa de interés promedio para prestamos según las tasas nominales de los 

Bancos Múltiples, publicada por el Banco Central de la República Dominicana.  
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Metodología de proyección de gastos

Pagos por 

recaudación a los 

reguladores

En comparecencia con la Ley 125-01 las empresas eléctricas instaladas en la República 

Dominicana que realicen operaciones de generación, transmisión y distribución de 

electricidad, aportaran a la SIE y a la CNE un % de las ventas mensuales inyectadas al 

SENI. 

Gasto de operación 

y mantenimiento

El parque cuenta con un contrato con el fabricante Vestas para los mantenimientos 

programados y supervisión remota de la generación de los aerogeneradores, el contrato 

establece el gasto base por aerogenerador y la política de indexación a ser aplicada en el 

mes de agosto de cada año. El fideicomiso contará con un acuerdo de responsabilidad 

operativa con EGE Haina, en donde esta se compromete como titular del Parque Eólico a 

realizar gestiones para mantener el Parque operativo de acuerdo con las mejores practicas 

de la industria. EGE Haina será remunerado por dichas gestiones.

Otros gastos 

generales y 

operativos

Se refiere a el gasto del seguro como se encuentra establecido en la póliza de cobertura de 

daños materiales y lucro cesante, el monto de la póliza se revisa anualmente. Se considera 

que el gasto del seguro fue aportado en especie hasta Junio 2021. 
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Capital de trabajo

Se refiere a las inversiones necesarias para operar de manera continua e ininterrumpida, y 

están compuesta por partidas como cuenta por cobrar, gastos anticipados, intereses por 

cobrar y cuentas por pagar. Estas partidas fueron proyectadas en base a los días históricos 

de los últimos 3 años. Por su parte, los intereses generados por el financiamiento que será 

emitido se devengan mensualmente, sin embargo, se asume que los mismos serán 

liquidados de manera semestral. 

Flujos de efectivo 

libres a la firma

Se refiere a los flujos de efectivo libres que se encuentran disponibles para las operaciones 

futuras asumiendo que no hay necesidad de pasivos generadores de intereses. Es calculado 

al sumarle a la utilidad neta, la depreciación y restarle el incremento en capital de trabajo y 

las inversiones de capital.

Metodología de proyección de capital de trabajo y flujo de efectivo del periodo
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Proyección de ventas de energía:

• Debido a que los derechos económicos serian cedidos a partir en marzo 2021, el 2021 corresponde a una proporción del año 
correspondiente desde esta fecha de inicio hasta diciembre del 2021. A continuación se presenta las proyecciones del volumen 
y los precios de la energía generada.

Supuestos de generación 2021 - 2036

Cantidad de aerogeneradores 15

Potencia por aerogenerador (MW) 3.3

Capacidad instalada (MW) 49.5

Factor de capacidad 45.24%

Ingresos por energía contratada (en US$) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Aerogeneradores 15 15 15 15 15 15 15 15

Potencia por aerogenerador 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3

Capacidad instalada (MW) 49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             

Factor de capacidad 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24%

Días en el año 365 365 365 366 365 365 365 366

Horas 24 24 24 24 24 24 24 24

Electricidad anual generada (MWh) 161,073.72      196,156.76      196,156.76      196,694.17      196,156.76      196,156.76      196,156.76      196,694.17      

Precio (US$/ MWh) 124.93            127.01            129.14            131.29            133.49            135.71            137.98            138.00            

Ingresos por energía contratada 20,122,718    24,914,837    25,330,915    25,824,500    26,184,032    26,621,306    27,065,881    27,143,796    

Ingresos por energía contratada (en US$) 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Aerogeneradores 15 15 15 15 15 15 15 15

Potencia por aerogenerador 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3

Capacidad instalada (MW) 49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             49.50             

Factor de capacidad 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24% 45.24%

Días en el año 365 365 365 366 365 365 365 237

Horas 24 24 24 24 24 24 24 24

Electricidad anual generada (MWh) 196,156.76      196,156.76      196,156.76      196,694.17      196,156.76      196,156.76      196,156.76      127,408.38      

Precio (US$/ MWh) 138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            

Ingresos por energía contratada 27,069,633    27,069,633    27,069,633    27,143,796    27,069,633    27,069,633    27,069,633    17,582,356    

Nota: El factor de capacidad de diseño del parque según estudio de producción de energía y tomando en cuenta el promedio de los 48 meses de operación. 
Los precios de la venta de energía vienen establecidos por el contrato de venta de electricidad (PPA) con la CDEEE.
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Pagos por recaudación a los 
reguladores

1.2%
% de la energía contratada, pago 
mensual. 

Pagos a los reguladores SIE y a la
CNE. Reglamento Ley 125-01 Art. 45

Gasto de operación y 
mantenimiento

343,919 US$, pago mensual
Incluye impuestos y es indexado a 
un factor de un 1%. 

Otros gastos generales y 
administrativos

47,012 US$ pago mensual

Considera un factor de indexación  
de un 1%, exceptuando el gasto 
seguro con un factor de 3%.

Proyección de gastos generales y administrativos:

Partida Valor 2021
Unidad de medida y 
frecuencia de pago

Impulsores de 
proyección y notas
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Proyección de capital de trabajo:

Partida Valor 2021 Unidad de medida
Impulsores de 

proyección y notas

Cuenta por cobrar* 5 Meses
Proyectado en base al 
comportamiento histórico de 
los últimos 3 años. 

Intereses por cobrar 4 Meses

Proyectado en base al 
comportamiento histórico de 
los últimos 3 años. 

Cuentas por pagar 1 Mes

Proyectado en base al 
comportamiento histórico de 
los últimos 3 años. 

Nota: Dentro de las cuentas por cobrar se considera el historial de pago con la CDEEE, históricamente el mismo ha promediado 5 meses. Al corte de febrero 2021 
las cuentas por cobrar se encontraban por debajo del promedio histórico. 
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Estado de resultados:

• Debido a que los derechos económicos serian cedidos a partir en marzo 2021, el 2021 corresponde a una proporción del año 
correspondiente desde esta fecha de inicio hasta diciembre del 2021. A continuación se presenta el estado de resultado 
proyectado.

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Electricidad anual generada (MWh) 161,073.72      196,156.76      196,156.76      196,694.17      196,156.76      196,156.76      196,156.76      196,694.17      

Precio (US$/ MWh) 124.93            127.01            129.14            131.29            133.49            135.71            137.98            138.00            

Ingresos por energía contratada 20,122,718      24,914,837      25,330,915      25,824,500      26,184,032      26,621,306      27,065,881      27,143,796      

Pagos por recaudación a los reguladores (SIE y CNE) (241,473)         (298,978)         (303,971)         (309,894)         (314,208)         (319,456)         (324,791)         (325,726)         

Gasto de operación y mantenimientos (3,439,191)      (4,166,848)      (4,208,517)      (4,250,602)      (4,293,108)      (4,336,039)      (4,379,399)      (4,423,193)      

Servicios tecnicos y honorarios profesionales -                -                -                -                -                -                -                -                

Otros gastos generales y administrativos (470,121)         (820,025)         (844,625)         (869,964)         (896,063)         (922,945)         (950,633)         (979,152)         

Gastos generales y administrativo (4,150,784)      (5,285,851)      (5,357,113)      (5,430,460)      (5,503,379)      (5,578,440)      (5,654,823)      (5,728,071)      

Depreciación y amortización (10,198,414)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     

Beneficio operativo 5,773,520      7,390,890      7,735,705      8,155,943      8,442,556      8,804,769      9,172,961      9,177,628      

Ingresos por intereses sobre cuentas por cobrar comerciales 177,222          324,358          329,775          335,957          341,129          346,574          352,362          354,666          

Utilidad antes de impuestos 5,950,743       7,715,248       8,065,480       8,491,901       8,783,685       9,151,343       9,525,323       9,532,294       

ISR -                -                -                -                -                -                -                -                

Utilidad neta 5,950,743      7,715,248      8,065,480      8,491,901      8,783,685      9,151,343      9,525,323      9,532,294      
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Estado de resultados (cont):

• A continuación se presenta la continuación del estado de resultado proyectado.

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Electricidad anual generada (MWh) 196,156.76      196,156.76      196,156.76      196,694.17      196,156.76      196,156.76      196,156.76      127,408.38      

Precio (US$/ MWh) 138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            138.00            

Ingresos por energía contratada 27,069,633      27,069,633      27,069,633      27,143,796      27,069,633      27,069,633      27,069,633      17,582,356      

Pagos por recaudación a los reguladores (SIE y CNE) (324,836)         (324,836)         (324,836)         (325,726)         (324,836)         (324,836)         (324,836)         (210,988)         

Gasto de operación y mantenimientos (4,467,425)      (4,512,100)      (4,557,221)      (4,602,793)      (4,648,821)      (4,695,309)      (4,742,262)      (2,789,118)      

Servicios tecnicos y honorarios profesionales -                -                -                -                -                -                -                -                

Otros gastos generales y administrativos (1,008,527)      (1,038,783)      (1,069,946)      (1,102,044)      (1,135,106)      (1,169,159)      (1,204,234)      (717,195)         

Gastos generales y administrativo (5,800,788)      (5,875,718)      (5,952,002)      (6,030,563)      (6,108,762)      (6,189,303)      (6,271,331)      (3,717,301)      

Depreciación y amortización (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (12,238,097)     (7,138,890)      

Beneficio operativo 9,030,748      8,955,818      8,879,533      8,875,136      8,722,774      8,642,232      8,560,204      6,726,165      

Ingresos por intereses sobre cuentas por cobrar comerciales 354,229          353,969          353,969          354,679          354,229          353,969          353,969          214,855          

Utilidad antes de impuestos 9,384,977       9,309,787       9,233,503       9,229,815       9,077,003       8,996,202       8,914,174       6,941,020       

ISR -                -                -                -                -                -                -                -                

Utilidad neta 9,384,977      9,309,787      9,233,503      9,229,815      9,077,003      8,996,202      8,914,174      6,941,020      
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Balance general:

• Debido a que los derechos económicos serian cedidos a partir en marzo 2021, el 2021 corresponde a una proporción del año 
correspondiente desde esta fecha de inicio hasta diciembre del 2021. A continuación se presenta el balance general 
proyectado.  

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Activos

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo 9,743,050       29,541,936      49,688,290      70,233,109      91,117,128      112,340,744    133,935,365    155,667,218    

Cuentas por cobrar 8,632,130       8,776,286       8,922,850       9,096,716       9,223,362       9,377,392       9,533,995       9,561,440       

Gastos pagados por anticipado 402,960          415,049          427,501          440,326          453,536          467,142          481,156          495,591          

Intereses por cobrar 99,425            101,085          102,773          104,776          106,234          108,008          109,812          110,128          

Total de activos corrientes 18,877,565      38,834,356      59,141,414      79,874,927      100,900,260    122,293,286    144,060,328    165,834,377    

Activo intangible 188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    

Depreciación acumulada (10,198,414)     (22,436,511)     (34,674,608)     (46,912,705)     (59,150,802)     (71,388,899)     (83,626,996)     (95,865,093)     

Activos intangible netos 178,472,248    166,234,151    153,996,054    141,757,957    129,519,860    117,281,763    105,043,666    92,805,569      

Total de activos 197,349,813  205,068,507  213,137,468  221,632,884  230,420,119  239,575,049  249,103,994  258,639,946  

Pasivos y Patrimonio de Accionistas

Pasivos

Cuentas por pagar 344,637          348,084          351,565          355,080          358,631          362,217          365,840          369,498          

Total pasivos 344,637          348,084          351,565          355,080          358,631          362,217          365,840          369,498          

Patrimonio

Capital contribuido 191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    

Ganancias (pérdidas) del período y acumuladas 5,950,743       13,665,990      21,731,470      30,223,371      39,007,055      48,158,398      57,683,721      67,216,015      

Total Patrimonio de Accionistas 197,005,176    204,720,423    212,785,903    221,277,804    230,061,488    239,212,831    248,738,154    258,270,448    

Total Pasivos y Patrimonio 197,349,813  205,068,507  213,137,468  221,632,884  230,420,119  239,575,049  249,103,994  258,639,946  



592021 Deloitte Todos Los Derechos Reservados ® Parque Eólico Larimar I | Valoración

Proyecciones financieras

Análisis financiero

Balance general (cont.):

• A continuación se presenta la continuación del balance general proyectado.

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Activos

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo 177,305,545    198,841,847    220,301,443    241,730,491    263,059,127    284,280,073    305,418,513    329,356,929    

Cuentas por cobrar 9,535,316       9,535,316       9,535,316       9,561,440       9,535,316       9,535,316       9,535,316       -                

Gastos pagados por anticipado 510,458          525,772          541,545          557,792          574,525          591,761          609,514          -                

Intereses por cobrar 109,827          109,827          109,827          110,128          109,827          109,827          109,827          -                

Total de activos corrientes 187,461,147    209,012,763    230,488,132    251,959,851    273,278,796    294,516,978    315,673,171    329,356,929    

Activo intangible 188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    188,670,662    

Depreciación acumulada (108,103,190)   (120,341,287)   (132,579,384)   (144,817,481)   (157,055,578)   (169,293,675)   (181,531,772)   (188,670,662)   

Activos intangible netos 80,567,472      68,329,375      56,091,278      43,853,181      31,615,084      19,376,987      7,138,890       0                   

Total de activos 268,028,618  277,342,137  286,579,409  295,813,032  304,893,880  313,893,965  322,812,061  329,356,929  

Pasivos y Patrimonio de Accionistas

Pasivos

Cuentas por pagar 373,193          376,925          380,694          384,501          388,346          392,230          396,152          -                

Total pasivos 373,193          376,925          380,694          384,501          388,346          392,230          396,152          -                

Patrimonio

Capital contribuido 191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    191,054,433    

Ganancias (pérdidas) del período y acumuladas 76,600,992      85,910,780      95,144,282      104,374,098    113,451,101    122,447,302    131,361,476    138,302,496    

Total Patrimonio de Accionistas 267,655,425    276,965,213    286,198,715    295,428,531    304,505,534    313,501,735    322,415,909    329,356,929    

Total Pasivos y Patrimonio 268,028,618  277,342,137  286,579,409  295,813,032  304,893,880  313,893,965  322,812,061  329,356,929  
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Flujo de efectivo:

• Debido a que los derechos económicos serian cedidos a partir en marzo 2021, el 2021 corresponde a una proporción del año 
correspondiente desde esta fecha de inicio hasta diciembre del 2021. A continuación se presenta el flujo de efectivo 
proyectado.

Nota: Dentro de las cuentas por cobrar se considera el historial de pago con la CDEEE, históricamente el mismo ha promediado 5 meses. Al corte de febrero 2021 
las cuentas por cobrar se encontraban por debajo del promedio histórico. 

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Utilidad neta 5,950,743       7,715,248       8,065,480       8,491,901       8,783,685       9,151,343       9,525,323       9,532,294       

Depreciación 10,198,414      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      

Δ Efectivo mínimo operativo (4,000,000)      -                -                -                -                -                -                -                

Δ Cuentas por cobrar (8,632,130)      (144,157)         (146,564)         (173,866)         (126,646)         (154,030)         (156,602)         (27,446)          

Δ Gastos pagados por anticipado (402,960)         (12,089)          (12,451)          (12,825)          (13,210)          (13,606)          (14,014)          (14,435)          

Δ Intereses por cobrar (99,425)          (1,660)            (1,688)            (2,003)            (1,459)            (1,774)            (1,804)            (316)               

Δ Cuentas por pagar 344,637          3,446             3,481             3,516             3,551             3,586             3,622             3,658             

Flujo por actividades de operación 3,359,279       19,798,885      20,146,354      20,544,820      20,884,018      21,223,616      21,594,622      21,731,853      

Aporte de activos intangibles (188,670,662)   -                -                -                -                -                -                -                

Flujo por actividades de inversión (188,670,662)   -                -                -                -                -                -                -                

Contribución de capital 191,054,433    -                -                -                -                -                -                -                

Flujo por actividades de financiamiento 191,054,433    -                -                -                -                -                -                -                

Flujo de efectivo del período 5,743,050      19,798,885    20,146,354    20,544,820    20,884,018    21,223,616    21,594,622    21,731,853    

Efectivo inicial -                5,743,050       25,541,936      45,688,290      66,233,109      87,117,128      108,340,744    129,935,365    

Efectivo final 5,743,050       25,541,936      45,688,290      66,233,109      87,117,128      108,340,744    129,935,365    151,667,218    
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Proyecciones financieras

Análisis financiero

Flujo de efectivo (cont):

• A continuación se presenta la continuación del flujo de efectivo proyectado.

Nota: Dentro de las cuentas por cobrar se considera el historial de pago con la CDEEE, históricamente el mismo ha promediado 5 meses. Al corte de febrero 2021 
las cuentas por cobrar se encontraban por debajo del promedio histórico. 

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Utilidad neta 9,384,977       9,309,787       9,233,503       9,229,815       9,077,003       8,996,202       8,914,174       6,941,020       

Depreciación 12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      7,138,890       

Δ Efectivo mínimo operativo -                -                -                -                -                -                -                4,000,000       

Δ Cuentas por cobrar 26,124            -                -                (26,124)          26,124            -                -                9,535,316       

Δ Gastos pagados por anticipado (14,868)          (15,314)          (15,773)          (16,246)          (16,734)          (17,236)          (17,753)          609,514          

Δ Intereses por cobrar 301                -                -                (301)               301                -                -                109,827          

Δ Cuentas por pagar 3,695             3,732             3,769             3,807             3,845             3,883             3,922             (396,152)         

Flujo por actividades de operación 21,638,327      21,536,302      21,459,596      21,429,048      21,328,636      21,220,946      21,138,440      27,938,416      

Aporte de activos intangibles -                -                -                -                -                -                -                -                

Flujo por actividades de inversión -                -                -                -                -                -                -                -                

Contribución de capital -                -                -                -                -                -                -                -                

Flujo por actividades de financiamiento -                -                -                -                -                -                -                -                

Flujo de efectivo del período 21,638,327    21,536,302    21,459,596    21,429,048    21,328,636    21,220,946    21,138,440    27,938,416    

Efectivo inicial 151,667,218    173,305,545    194,841,847    216,301,443    237,730,491    259,059,127    280,280,073    301,418,513    

Efectivo final 173,305,545    194,841,847    216,301,443    237,730,491    259,059,127    280,280,073    301,418,513    329,356,929    
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El costo promedio ponderado del capital utilizado (WACC) utilizado para 
descontar los flujos es de 7.15%, según se presenta en esta diapositiva. 

Análisis financiero

Industria: Green & Renewable Energy
Cálculo del Beta Marzo 2021

Beta apalancada de la Industria 0.44 
Estructura Deuda - Capital de la industria 80.58%
Tasa de impuesto de la industria 27%

Beta desapalancada de la industria 0.22
Estructura Deuda - Capital del proyecto 80.58%
Tasa de impuesto del proyecto 0.00%

Beta apalancada del proyecto 0.40

Costo del capital accionario Marzo 2021
Tasa libre de riesgo 1.91%
Beta apalancada 0.51 
Prima del mercado 6.25%

Riesgos Adicionales:
Riesgo país 3.48%
Prima por tamaño de la empresa 1.62%

Costo del capital accionario  (Ke) 9.53%

Costo de la deuda (después de impuestos) Marzo 2021
Costo de la deuda 4.20%
Tasa impositiva 0.00%

Costo de la deuda (Kd) 4.20%

WACC Marzo 2021
Costo del capital accionario  9.53%
Costo de la deuda (después de impuestos) 4.20%
Ponderación Patrimonio 55.38%
Ponderación Deuda 44.62%

WACC 7.15%

Componentes Dato Fuente

Tasa libre de Riesgo 1.91% US Treasury Department

Beta desapalancada 0.22 Deloitte FAS

Prima del Mercado 6.25% Deloitte's ERP

Riesgo país 3.48%
BCRD JP Morgan EMBI Global 
Diversified Subindices

Prima por tamaño de empresa 1.62% Deloitte Advisory
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Valoración

Análisis financiero

US$
Valor razonable de los derechos 
económicos a ser cedidos

188,670,662

Valoración de flujos de efectivo libres a la firma a la firma descontados:

• A continuación se presentan los flujos de efectivo libres por a) los derechos económicos de los que es titular en virtud del PPA, 
y (b) los derechos económicos de los que es titular en virtud de la propiedad del Parque Eólico Larimar I, a la firma 
proyectados y descontados al valor presente utilizando el costo de capital promedio ponderado presentado anteriormente. 

• Debido a la estacionalidad de los ingresos mensuales y que una mayor parte de los mismos son generados en el primer 
semestre del año, para ser más precisos se procedió a descontar los flujos de efectivo libre cada medio año (mid-year
convention). 

• Considerando las instrucciones y definiciones establecidas por la NIIF 13 – Valor Razonable, se ofrece la siguiente conclusión 
sobre la estimación del Valor Razonable de los derechos económicos a ser cedidos a marzo 2021, se presenta a continuación.

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Utilidad Neta 5,950,743       7,715,248       8,065,480       8,491,901       8,783,685       9,151,343       9,525,323       9,532,294       

(+) Depreciación y Amortización 10,198,414      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      

(+/-) Δ Capital de trabajo (12,789,877)     (154,459)         (157,223)         (185,178)         (137,763)         (165,824)         (168,798)         (38,538)          

Flujo de efectivo libre 3,359,279       19,798,885      20,146,354      20,544,820      20,884,018      21,223,616      21,594,622      21,731,853      

Flujo a descontar 3,359,279      19,798,885    20,146,354    20,544,820    20,884,018    21,223,616    21,594,622    21,731,853    

Año financiero terminado a Diciembre (en US$) 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

Utilidad Neta 9,384,977       9,309,787       9,233,503       9,229,815       9,077,003       8,996,202       8,914,174       6,941,020       

(+) Depreciación y Amortización 12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      12,238,097      7,138,890       

(+/-) Δ Capital de trabajo 15,252            (11,582)          (12,004)          (38,864)          13,536            (13,352)          (13,831)          13,858,505      

Flujo de efectivo libre 21,638,327      21,536,302      21,459,596      21,429,048      21,328,636      21,220,946      21,138,440      27,938,416      

Flujo a descontar 21,638,327    21,536,302    21,459,596    21,429,048    21,328,636    21,220,946    21,138,440    27,938,416    
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FUNDAMENTOS  

de Valores Larimar I No. 04-FP (Fideicomiso Larimar I) responde a una estructura 
formada por derechos económicos cuyo valor es superior al monto del programa, con 
una estable capacidad de generación de flujos asociados a un contrato PPA firmado 
con EDE Sur, a los indexadores de este acuerdo de venta y al bajo costo de operación 
de las tecnologías renovables. Además, toma en cuenta la presencia de adecuados 
resguardos financieros e indicadores de cobertura con una evolución favorable durante 
el plazo de la emisión. 

En contrapartida, considera la presencia de un único activo generador, el riesgo de 
mora en el proceso de cobranza de las facturas a la contraparte del contrato PPA y a la 
participación en el sistema eléctrico del país, que presenta problemas estructurales a 
nivel de distribución. 

El Fideicomiso Larimar I estará formado por los derechos económicos del Parque Eólico 
Larimar I y del contrato PPA con EDE Sur. Este contrato fue firmado originalmente con la 
CDEEE y fue cedido a EDE Sur en abril de 2021. 

El dueño de los activos y fideicomitente es la Empresa Generadora de Electricidad 
Haina, S.A., una de las mayores empresas generadoras de la República Dominicana, 

 

La operación del parque eólico recaerá en el fideicomitente y la gestión fiduciaria será 

posee un alto nivel de estructuras y políticas para la administración de fideicomisos de 
oferta pública. 

El Parque Eólico Larimar I se ubica en la zona de Enriquillo, Provincia de Barahona y 
cuenta con 15 aerogeneradores que le permiten alcanzar una capacidad instalada total 
de 49,5 MW. 

El contrato PPA elimina la exposición al Mercado Spot que pudieran tener los ingresos 
del Parque, debido a que establece la obligación de EDE Sur de adquirir el 100% de la 
generación de este. La tarifa de contrato está denominada en dólares, con un reajuste 
anual hasta alcanzar una tarifa máxima y tiene una duración de 20 años a contar de la 
fecha de inicio de suministro, en 2016. 

Estos activos están valorados en US$ 188,7 millones según la valorización actualizada y, 
de acuerdo a las proyecciones actualizadas, generarían ingresos anuales promedio 
cercanos a los US$ 25,6 millones, lo que se compara favorablemente con el monto total 
del programa de emisiones. 

Este programa considera un comienzo del repago en agosto de 2022, mediante 15 
pagos anuales iguales. El pago de intereses será semestral o trimestral. 

Cabe destacar el riesgo de descalce entre los flujos provenientes del contrato con EDE 
Sur y las amortizaciones de deuda, en caso de que la primera retrase el pago de las 
facturas, como se había observado históricamente en el caso de la CDEEE. Sin 
embargo, esto se mitiga en parte por la presencia de resguardos financieros como la 
necesidad de autorización del Comité Técnico para obtener deuda adicional de corto 
plazo y restricción de distribución de excedentes. 

El 29 de diciembre se finalizó el periodo de colocación de la primera emisión del 
programa, la cual fue por un monto de US$ 20 millones. Se espera que el resto de las 
emisiones se realicen en el transcurso de 2022. 

 Oct. 2021 Ene. 2022 

Solvencia A A 

Perspectivas Estables Estables 

   
 

* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 

EMISIÓN DE VALORES DE FIDEICOMISO DE 
RENTA FIJA 

  

Emisión Total US$ 100.000.000 

Valor Individual US$ 10 

Periodicidad Interés 
Semestral o trimestral según lo 

establecido en los avisos de 
colocación correspondientes. 

Pago de Capital 

Periodo de gracia de amortización de 
capital hasta julio del 2022. 

Amortización a partir de esa fecha en 
15 cuotas anuales iguales de capital. 

Garantía 
Prenda sin desapoderamiento sobre 

los molinos. 

Duración 
Hasta 17 años a partir de la fecha de 

emisión. 

 
 

Analista: Camila Sobarzo B. 
 camila.sobarzo@feller-rate.com 
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 

ESCENARIO BASE: Se espera que el caso base presentado para análisis se mantenga 
estable durante toda la vida de las emisiones. 

ESCENARIO BAJA: Se podría generar ante niveles de endeudamiento por sobre el nivel 
esperado. 

ESCENARIO ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo. 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 

 Emisión estructurada sobre activos cuyo valor es superior al monto del programa de 
emisiones. 

 Parque generador de bajo costo. 

 Contrato de venta de largo plazo con EDE Sur elimina exposición al Mercado Spot. 

 Bajos riesgos operacionales de las tecnologías renovables. 

 Presencia de resguardos financieros como necesidades de autorización del Comité 
Técnico para obtención de deuda adicional y restricción de distribución de 
excedentes. 

RIESGOS 

 Operación concentrada en un único activo. 

 Exposición al SENI, que posee problemas estructurales a nivel de distribución. 

 Riesgo de descalce de amortización de deuda con respecto a pagos de facturas de 
EDE Sur, debido a la posibilidad de retrasos y mora de esta. Esto se ve mitigado, en 
parte, por los resguardos financieros del fideicomiso. 

  



 

 
 

 

3 

 
FIDEICOMISO DE OFERTA PÚBLICA DE VALORES 

LARIMAR I NO. 04-FP  

INFORME DE CLASIFICACIÓN TRIMESTRAL – ENERO 2022 

INFORME DE CLASIFICACION 

 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com 

      Mar. 2021 Jul. 2021 Oct. 2021 Ene. 2022 

Solvencia      A A A A 

Perspectivas      Estables Estables Estables Estables 

Valores de Deuda      A A A A 

 

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO  

Estados financieros bajo IFRS 

Valores en miles de US$ 

 2020 2021* 

Ingresos Operacionales  4.768 

Ebitda  4.096 

Resultado Operacional  4.096 

Ingresos Financieros  3 

Gastos Financieros  -37 

Ganancia (Pérdida) Operaciones Discontinuas     

Ganancia (Pérdida) del Ejercicio  726 

      

Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO)   974 

Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado (FCNOA)   974 

FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados  974 

Inversiones en Activos Fijos Netas    

Inversiones en Acciones     

Flujo de Caja Libre Operacional  974 

Dividendos Pagados     

Flujo de Caja Disponible  974 

Movimiento en Empresas Relacionadas      

Otros Movimientos de Inversiones    

Flujo de Caja Antes de Financiamiento  974 

Variación de Capital Patrimonial     

Variación de Deudas Financieras    

Otros Movimientos de Financiamiento     

Financiamiento con Empresas Relacionadas     

Flujo de Caja Neto del Ejercicio  974 

Caja Inicial    

Caja Final  974 

      

Caja y Equivalentes  974 

Cuentas por Cobrar Clientes  4.769 

Inventario    

Deuda Financiera  20.000 

      

Activos Clasificados para la Venta     

Activos Totales  184.057 

Pasivos Clasificados para la Venta     

Pasivos Totales  21.434 

Patrimonio + Interés Minoritario  162.623 

* Estados financieros interinos. 
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 PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS  

 2020 2021* 

Margen Bruto (%)  93,3% 

Margen Operacional (%)  85,9% 

Margen Ebitda (%)  85,9% 

Rentabilidad Patrimonial (%)  0,4% 

      

Costo/Ventas  6,7% 

Gav/Ventas  7,4% 

Días de Cobro  360,0 

Días de Pago  871,8 

Días de Inventario  0,0 

      

Endeudamiento Total  0,1 

Endeudamiento Financiero  0,1 

Endeudamiento Financiero Neto  0,1 

      

Deuda Financiera / Ebitda (vc)  4,9 

Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc)  4,6 

Ebitda / Gastos Financieros (vc)  110,7 

FCNOA / Deuda Financiera (%)  4,9% 

FCNOA / Deuda Financiera Neta (%)  5,1% 

Liquidez Corriente (vc)  0,3 

* Estados financieros interinos. 
 
 

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificación de la 
autenticidad de la misma.. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 
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FUNDAMENTOS  

de Valores Larimar I No. 04-FP (Fideicomiso Larimar I) responde a una estructura 
formada por derechos económicos cuyo valor es superior al monto del programa, con 
una estable capacidad de generación de flujos asociados a un contrato PPA firmado 
con EDE Sur, a los indexadores de este acuerdo de venta y al bajo costo de operación 
de las tecnologías renovables. Además, toma en cuenta la presencia de adecuados 
resguardos financieros e indicadores de cobertura con una evolución favorable durante 
el plazo de la emisión. 

En contrapartida, considera la presencia de un único activo generador, el riesgo de 
mora en el proceso de cobranza de las facturas a la contraparte del contrato PPA y a la 
participación en el sistema eléctrico del país, que presenta problemas estructurales a 
nivel de distribución. 

El Fideicomiso Larimar I estará formado por los derechos económicos del Parque Eólico 
Larimar I y del contrato PPA con EDE Sur. Este contrato fue firmado originalmente con la 
CDEEE y fue cedido a EDE Sur en abril de 2021. 

El dueño de los activos y fideicomitente es la Empresa Generadora de Electricidad 
Haina, S.A., una de las mayores empresas generadoras de la República Dominicana, 

 

La operación del parque eólico recaerá en el fideicomitente y la gestión fiduciaria será 

posee un alto nivel de estructuras y políticas para la administración de fideicomisos de 
oferta pública. 

El Parque Eólico Larimar I se ubica en la zona de Enriquillo, Provincia de Barahona y 
cuenta con 15 aerogeneradores que le permiten alcanzar una capacidad instalada total 
de 49,5 MW. 

El contrato PPA elimina la exposición al Mercado Spot que pudieran tener los ingresos 
del Parque, debido a que establece la obligación de EDE Sur de adquirir el 100% de la 
generación de este. La tarifa de contrato está denominada en dólares, con un reajuste 
anual hasta alcanzar una tarifa máxima y tiene una duración de 20 años a contar de la 
fecha de inicio de suministro, en 2016. 

Estos activos están valorados en US$ 188,7 millones según la valorización actualizada y, 
de acuerdo a las proyecciones actualizadas, generarían ingresos anuales promedio 
cercanos a los US$ 25,6 millones, lo que se compara favorablemente con el monto total 
del programa de emisiones. 

Este programa considera un comienzo del repago en agosto de 2022, mediante 15 
pagos anuales iguales. El pago de intereses será semestral o trimestral. 

Cabe destacar el riesgo de descalce entre los flujos provenientes del contrato con EDE 
Sur y las amortizaciones de deuda, en caso de que la primera retrase el pago de las 
facturas, como se había observado históricamente en el caso de la CDEEE. Sin 
embargo, esto se mitiga en parte por la presencia de resguardos financieros como la 
necesidad de autorización del Comité Técnico para obtener deuda adicional de corto 
plazo y restricción de distribución de excedentes. 

El 29 de diciembre se finalizó el periodo de colocación de la primera emisión del 
programa, la cual fue por un monto de US$ 20 millones. Se espera que el resto de las 
emisiones se realicen en el transcurso de 2022. 

 Oct. 2021 Ene. 2022 

Solvencia A A 

Perspectivas Estables Estables 

   
 

* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 

EMISIÓN DE VALORES DE FIDEICOMISO DE 
RENTA FIJA 

  

Emisión Total US$ 100.000.000 

Valor Individual US$ 10 

Periodicidad Interés 
Semestral o trimestral según lo 

establecido en los avisos de 
colocación correspondientes. 

Pago de Capital 

Periodo de gracia de amortización de 
capital hasta julio del 2022. 

Amortización a partir de esa fecha en 
15 cuotas anuales iguales de capital. 

Garantía 
Prenda sin desapoderamiento sobre 

los molinos. 

Duración 
Hasta 17 años a partir de la fecha de 

emisión. 

 
 

Analista: Camila Sobarzo B. 
 camila.sobarzo@feller-rate.com 
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PERSPECTIVAS: ESTABLES 

ESCENARIO BASE: Se espera que el caso base presentado para análisis se mantenga 
estable durante toda la vida de las emisiones. 

ESCENARIO BAJA: Se podría generar ante niveles de endeudamiento por sobre el nivel 
esperado. 

ESCENARIO ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo. 

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 

 Emisión estructurada sobre activos cuyo valor es superior al monto del programa de 
emisiones. 

 Parque generador de bajo costo. 

 Contrato de venta de largo plazo con EDE Sur elimina exposición al Mercado Spot. 

 Bajos riesgos operacionales de las tecnologías renovables. 

 Presencia de resguardos financieros como necesidades de autorización del Comité 
Técnico para obtención de deuda adicional y restricción de distribución de 
excedentes. 

RIESGOS 

 Operación concentrada en un único activo. 

 Exposición al SENI, que posee problemas estructurales a nivel de distribución. 

 Riesgo de descalce de amortización de deuda con respecto a pagos de facturas de 
EDE Sur, debido a la posibilidad de retrasos y mora de esta. Esto se ve mitigado, en 
parte, por los resguardos financieros del fideicomiso. 
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      Mar. 2021 Jul. 2021 Oct. 2021 Ene. 2022 

Solvencia      A A A A 

Perspectivas      Estables Estables Estables Estables 

Valores de Deuda      A A A A 

 

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO  

Estados financieros bajo IFRS 

Valores en miles de US$ 

 2020 2021* 

Ingresos Operacionales  4.768 

Ebitda  4.096 

Resultado Operacional  4.096 

Ingresos Financieros  3 

Gastos Financieros  -37 

Ganancia (Pérdida) Operaciones Discontinuas     

Ganancia (Pérdida) del Ejercicio  726 

      

Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO)   974 

Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado (FCNOA)   974 

FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados  974 

Inversiones en Activos Fijos Netas    

Inversiones en Acciones     

Flujo de Caja Libre Operacional  974 

Dividendos Pagados     

Flujo de Caja Disponible  974 

Movimiento en Empresas Relacionadas      

Otros Movimientos de Inversiones    

Flujo de Caja Antes de Financiamiento  974 

Variación de Capital Patrimonial     

Variación de Deudas Financieras    

Otros Movimientos de Financiamiento     

Financiamiento con Empresas Relacionadas     

Flujo de Caja Neto del Ejercicio  974 

Caja Inicial    

Caja Final  974 

      

Caja y Equivalentes  974 

Cuentas por Cobrar Clientes  4.769 

Inventario    

Deuda Financiera  20.000 

      

Activos Clasificados para la Venta     

Activos Totales  184.057 

Pasivos Clasificados para la Venta     

Pasivos Totales  21.434 

Patrimonio + Interés Minoritario  162.623 

* Estados financieros interinos. 
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 PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS  

 2020 2021* 

Margen Bruto (%)  93,3% 

Margen Operacional (%)  85,9% 

Margen Ebitda (%)  85,9% 

Rentabilidad Patrimonial (%)  0,4% 

      

Costo/Ventas  6,7% 

Gav/Ventas  7,4% 

Días de Cobro  360,0 

Días de Pago  871,8 

Días de Inventario  0,0 

      

Endeudamiento Total  0,1 

Endeudamiento Financiero  0,1 

Endeudamiento Financiero Neto  0,1 

      

Deuda Financiera / Ebitda (vc)  4,9 

Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc)  4,6 

Ebitda / Gastos Financieros (vc)  110,7 

FCNOA / Deuda Financiera (%)  4,9% 

FCNOA / Deuda Financiera Neta (%)  5,1% 

Liquidez Corriente (vc)  0,3 

* Estados financieros interinos. 
 
 

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores y en aquella que voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificación de la 
autenticidad de la misma.. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 


