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3.1 .2 Estado de Flujos de Efectivo 

CEPM se acoge a las normas y resoluciones dictadas por Ia SIV gue es tablezcan Ia publicaci6n de estados 
financieros cumpliendo y respetando los principios de las Normas lnternacionales de Informacion Financiera 
Nil F. 

Consoreio Energetico Punta Cana-Macao, S.A. 
Flujo de Efectlvo 

En USD 

Audltados Auditados Auditados 
Ole. 12 Die. 13 Die. 14 

ACTIVIDADES DE OPERATIVAS 
Utilidad (Perdida) antes de lmpuestos 24,202,519 28,562,478 49.099,587 

Ajustes para Ia reconei liael6n de Ia Ga nanela (Pe rdida) a l Efectivo 
Neto proporelonado por (o usa do en) actividades de operativas: 
Ganancia en intercambio de acciones - - (9,356,345) 
Participaci6n en cobertura de flujos de efecti\Q de asociada - - 136,062 
Propiedad Planta y Equipo Transferido aJ Cos to de Operaci6n - - 375,051 
Ganancia en participaci6n de asociada (13,711 ,688) (16,631 ,086} (18,553,837) 
Costos Financieros - - -
Depreciaci6n y amortizaci6n 11,723,797 12,705,181 14,704,339 
Coste de emisi6n de deuda 1,318,038 130,631 151,321 
Ganancia sobre Ia venta de propiedades, plantas y equipos (47,628) (49,698) (15,520) 
Efecto cambiario - - -
Ganancia de Ia venta de grupo de acti\QS mantenidos para Ia venta - (2,025, 737) -
Pro\isi6n para deterioro de cuentas por cobrar 
Gas to financiero 
lneficacia en cobertura de flujos de efecti\0 
lnstrumentos financieros derivados 
Cambios en Acti\Os y Pasi\Os: 

Cuentas por cobrar 
lm.entarios 
Gastos pagados por adelantado 
Otros Acti\Os no Corrientes 
Cuentas por pagar 
Otras cuentas y acumulaciones por pagar 
Otros pasi\Os no corrientes 

Gasto financiero e impuestos pagados 
lntereses pagados 
lmpuestos pagados 

Efectivo neto provisto por actlvldades de operaei6n 

565,552 673,969 963,046 
7,380,470 6,991,264 7,125,139 

411 ,242 (709,042) (82,245) 
(34,540) (69,103) 161,365 

(4,365,277) (1 ,016,332) 5,859,923 
1,973,331 547,282 (4,423,675) 
1,222,080 40,552 369,976 

- - 317,995 
(2,252,859) (477,337) (7,569,416) 

979,061 5,234,218 (5,667,867) 
415,333 14,327 981 ,515 

(8,231 ,431) (8,247,316) (7,610,210) 
(1 ,067,998) (3,838,211) (6,249, 617) 

20,480,002 21,836,040 20,716,587 

ScrlV DE 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A. P R. C> BA. D C> 

0 3 NOV Z015 

La inscripci6n del valor en el Registro del Mercado de Valores 
y Productos y Ia autonzaci6n para realizar Ia clerta pub!1ca 

por parte de Ia Superintendencia, no implica sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc1a del ernisor. 

lnterinos lnterinos 
Sep.14 Sep.15 

31,170,626 32,167,891 

- -
- -- -

(17,357,606) (6,603,878) 
5,237,827 5,446,269 

10,492,115 11,904,316 
113,491 11 3,491 

- (584,000) 
- (5,224) 

-

-
-

(82,245) -
83,406 85,745 

3,878,776 2,493,222 
(2,236,890) (1 ,878,859) 
1,628,913 (1 ,302,346) 

- 59,003 
(6, 180,233) (1 ,271 ,007) 

(640,219) (6,563,380) 
317,106 (253,144) 

(5, 784,021) (5, 152,391) 
(3,418,584) (5,656,969) 

17,222,462 22,998,736 
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Continuaci6n Estado Flujo de Efectivo Consolidado 

Consorelo Energetleo Punta Cana-Macao, S.A. 
Flujo de Efectivo 

En uso 
Audltados Audltados 

Ole. 12 Die. 13 
Flujos de efectivo de activldades de inversion 
Venta de propiedades, plantas y equipos 47,628 89,274 
Adquisiciones a propiedades, plantas y equipos (24,029,143) (13,566,287) 
Adquisiciones de Software - -
Efecti\0 producto de Ia sociedad adquirida - -
Certificados Adquiridos - -
Redenci6n de Certificados - -
lnversi6n restringida 1,385,604 -
lnversiones en certificados - (1,750,000) 
Di\1dendos recibidos 5,767,877 6,850,588 
Grupo de acti\Os mantenidos para Ia venta (27,742,510) -
Venta de acti\Os mantenidos para Ia venta - 5,972,209 
A vance recibido por el grupo de acti\Os mantenidos para Ia venta 25,000,000 -
Adquisic i6n de subsidiaria, neto efecti\0 recibido (1,035,403) -
Efectivo neto usado en actlvidadesde inversion (20,605,947) (2,404,216) 

Flujos de efectivo de actlvldades de finanelamlento 
Fondos obtenidos deuda a corte plazo y largo plazo 70,000,000 1,740,910 
Pages de Ia deuda a corte y largo plazo (47,941,281) (14,350,000) 
Costas de emisi6n de deuda pagados (393,126) -
Di-Adendos pagados, neto de impuestos (11,035,000) (11 ,439,152) 

finanelamiento 10,630,593 (24,048,242) 
(Disminuci6n) aumento del efecti\0 y equivalentes de efecti\0 durante el 
aiio 10,504,648 (4,616,418) 

EFECTJVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL COMIENZO DELANO 22,350,370 32,855,018 
EFECTJVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL ANO 32,855,018 28,238,600 

S<YIV SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.P R.C>BA DC> 

0 3 NOV 2015 

La inscnpci6n de! valor en el Regist;o del Merccdo de Valores 
y Productos y Ia autonzacion para realizar Ia oferta pUblica 

por parte de Ia Superintendencia, no implica .:&rtificaci6n sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvenc!a del emisor. 

Audltados lnterlnos lnterinos 
Die. 14 Sep.14 Sep.15 

15,520 - -
(8,310,570) (5,529,454) (4,734,504) 

(579,152) - -
2,465,589 - -

(3,575,846) - -
1,500,000 - -

(50,000) (2,360,154) 
- - -

6,808,443 6,005,340 -
- - -
- - -
- - -
- - -

(1 ,676,016) 425,886 {7,094,658) 

548,948 548,948 1,500,000 
(524,618) (437,519) (1 ,182,517) 

- - (85,526) 
(10,836,340) (5,286,602) (7,200,000) 
(10,812,010) (5,175,173) (6,968,043) 

8,228,561 12,473,174 8,936,036 

28,238,600 28,238,600 36,467,162 
36,467,161 40,711 ,775 45,403,197 
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3.1 .3 lndicadores Financieros 

CEPM se acoqe a las normas y resoluciones dictadas por Ia SIV que establezcan Ia publicacion de estados 
financieros cumpliendo y respetando los principios de las Normas lnternacionales de Informacion Financiera 
Nil F. 

Consoreio Energetieo Punta Cana-Maeao, S.A. 
lndieadores Finaneieros 

Auditados Auditados Auditados lnterinos 
Die. 12 Die. 13 Die. 14 Sep.15 

lndicadores de Liquidez 
lndicador de Liquidez Corriente 1.73 2.85 3.40 3.84 
Capital de Trabajo Neto 34,063,799 50,134,685 57,971 ,576 72,254,109 
Prueba Acida (~.eces) 1.33 2.18 2.55 2.96 
Efecto del Endeudamiento en Ia 
Rentabilidad de Ia Empresa 
Total pasi\Qs I Capital contable comun 1.24 0.95 0.78 0.72 
Deuda a Corto Plazo I Deuda Total 29% 20% 18% 19% 
Deuda a Largo Plazo I Deuda Total 71 % 80% 82% 81 % 
lndicadores de actividad 
Cobertura de Gastos Financieros 3.78 5.01 7.75 6.79 
Rotaci6n de ln~.entarios (~.eces) 8.89 9.87 9.08 4.73 
Rotaci6n de Cuentas por Cobrar (~.eces) 46.61 48.76 31 .14 44.99 
Rotaci6n de Cuentas por Pagar (~.eces) 21.75 23.48 18.21 25.08 
lndicadores de Rentabilidad 
Margen Beneficia Neto(1 l 10.36% 11.98% 18.10% 17.62% 
Rentabilidad del Patrimonio 32.47% 18.23% 25.05% 14.04% 
Rentabilidad del Acti\Q 8. 11% 8.76% 13.52% 7.89% 

Rentabilidad del Acti\Q Operacional (2) 28.56% 32.1 6% 50.77% 27.01 % 
Utilidad por Acci6n (USD) 15.52 18.19 28.57 17.95 

-

Notas: 
1- Para el calculo del Margen de Beneficia Neto: Utilidad Neta/lngresos. 
2- Para el calculo de Ia Rentabilidad Actives Operacionales, fueron tomadas como parte del activo operacional el 
efectivo, las cuentas por cobrar, los inventarios y los gastos pagados por adelantado, principalmente seguros. 

SIVCY' SUPERIWENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 

A.PR~BA.DO 

0 3 NOV 2015 

La inscripci6n del valor er. el Regislio del Mercado de Valores 
y Productos y Ia autorizacion para realizar Ia olerta pub!ica 

por parte de Ia Supermtendenda. no implica c~rtlflcacion sobre 
Ia calidad de los vaiores y Ia solvt:nc'a del em1sor. 
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3.2 Analisis Horizontal de los Estados Financieros Consolidados. 

Activo 

Septiem bre'15 vs Septiem bre'14 

, . Ci\ " • ; "' n v~ m VI\ ~ Sul}~"l':-c~"rEt'"l~ r.c "~l""ES s { Oi~~CCIOtl v:: OFERiA PUBLIC,, 

0 ) NOV Z015 

A PR(JBADO 

Durante el perfodo septiembre 2015 - septiembre 2014 los incrementos mas significativos en el activo de CEPM 
corresponden a lnversiones bajo el metoda de participacion par US$ 13.9 millones (23%) producto del registro de Ia 
participacion en Ia ganancia de las asociadas del periodo; efectivo y equivalentes de efectivo par US$ 4.7 millones (12%) 
proveniente de actividades de operacion; lnversiones en certificados de corto y largo plaza par US$ 4.3 millones (242%) 
resultado de Ia colocacion en certificados de deposito en 2015 e inventarios par US$ 2.1 millones (10%) producto de 
compra de partes y repuestos para mantenimientos mayores. Par otra parte, el decremento mas significative 
corresponde a US$ 2.9 millones en cuentas par cobrar comerciales y otras (-1 2%) producto de Ia recuperacion de 
cuentas de antiguedad mayor a noventa dfas y a una reduccion de Ia facturacion par Ia disminucion del costa de Ia 
factura. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Para el aiio 2014 los incrementos mas significativos en el activo de CEPM corresponden a US$ 19 millones en 
lnversiones bajo el metoda de participacion (39%) producto de Ia contabilizacion de utilidades no distribuidas en 
asociadas; Efectivo y equivalentes de efectivo par US$ 8.2 millones (29%) par el neto de aportes de actividades de 
operacion US$ 20.7 millones y usos en actividades de financiamiento e inversion par US$ 12.5 millones e incremento en 
US$ 2.5 millones en lnventarios (14%) producto de producto de compra de partes y repuestos para mantenimientos 
mayores. Par otra parte, el decremento mas significative corresponds a US$ 6.4 millones en Cuentas par cobrar 
comerciales y otras (-23%) producto de Ia recuperacion de cuentas de antiguedad mayor a noventa dfas y una reduccion 
de Ia facturacion par Ia disminucion del costa de Ia factura. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

Para el aiio 2013 los incrementos mas significativos en el activo de CEPM corresponden a US$ 9.5 millones en 
lnversiones bajo el metoda de participacion (24%) producto de Ia contabilizacion de utilidades no distribuidas en 
asociadas; incremento en US$ 4.4 millones en Propiedad, planta y equipo (3%) debido al efecto neto de las adiciones al 
proyecto District par US$9.6 millones asf como otras adquisiciones de equipos de generacion y distribucion par US$5.8 
millones menos el efecto de Ia depreciacion anual de los actives de Ia empresa par US$11 millones e incremento de 
Otros actives en US$ 1.6 millones (260%) explicado par Ia renovacion par tres alios del contrato de mantenimiento del 
parque eolico. Par otra parte, el decremento mas significative corresponds a US$ 4.6 millones (-14%) en Efectivo y 
equivalentes de etectivo par el efecto neto del usa de efectivo en actividades de financiamiento e inversion par US$26.4 
millones y el efectivo provisto par actividades de operacion par US$21.8 millones. 

Pasivo 

Septiembre'15 vs Septiembre'14 

Durante el perfodo septiembre 2015 - septiembre 2014 las reducciones mas significativas en el pasivo de CEPM 
corresponde a US$ 3.8 millones (34%) en Cuentas par Pagar producto de Ia baja en los precios del petroleo; US$ 4.7 
millones (27%) en otras cuentas y acumulaciones par pagar resultado del acuerdo firmado con el municipio de Veron e 
Higuey relative al impuesto municipal parcialmente compensados con un incremento de US$4.9 millones (90%) impuesto 
diferido pasivo debido a Ia actualizacion del mismo. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Para el aiio 2014 los incrementos mas significativos en el pasivo de CEPM corresponden a US$ 5.1 millones en Ia 
Porcion corriente de deuda a largo plaza (2700%) par un tramo de ese importe cuyo vencimiento opera dentro de los 
dace meses y US$ 4.6 millones en el lmpuesto diferido pasivo (95%) esencialmente debido al incremento de Ia 
depreciacion fiscal a ser recuperada despues de 12 meses. Par otra parte, los decrementos mas significativos 
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corresponden a US$ 5.4 millones en Otros pasivos corrientes y gastos devengados (-40%); US$ 4.9 millones en Deuda a 
largo plazo (-5%) producto de Ia reclasificaci6n contable de Ia porci6n corriente del tramo mencionado arriba y US$ 2.6 
millones en Cuentas por pagar (-20%) por el giro normal de los negocios. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

Para el afio 2014 el incremento mas significative en el pasivo de CEPM corresponde a US$ 2.8 millones en Cuentas 
por pagar (28%) producto al giro normal de los negocios. Por otra parte, los decrementos mas significativos 
corresponden a US$ 7.6 millones en Deuda a largo plazo (-7%) y US$ 4.8 millones en Ia Porci6n corriente de deuda a 
largo plazo (-96%); ambos decrementos producto de reducci6n del nivel de endeudamiento. 

Patrimonio Neto 

Septiem bre' 15 vs Septiem bre'14 

Durante el perfodo septiembre 2015 - septiembre 2014 el incremento mas significative en el Patrimonio Neto de CEPM 
corresponde a US$ 22.9 millones (15%) en las Ganancias retenidas producto de Ia contabilizaci6n de los resultados 
netos de igual periodo, netos de distribuciones realizadas. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Durante el afio 2014 el incremento mas significative en el Patrimonio Neto de CEPM corresponde a US$ 27.4 millones en 
las Ganancias retenidas (21%) producto de Ia contabilizaci6n de los resultados netos de igual periodo, netos de distribuciones 
realizadas. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

Durante el afio 2013 el incremento mas significative en el Patrimonio Neto de CEPM corresponde a US$ 11 .5 millones en 
las Ganancias retenidas (10%) producto de Ia contabilizaci6n de los resultados netos de igual periodo, netos de distribuciones 
realizadas. 

lngresos 

Septiem bre'15 vs Septiem bre'14 

Durante el perfodo enero- septiembre de 2015 los ingresos de CEPM fueron US$140.8 MM. Esto representa una 
reducci6n del17% al comparar con los US$169.2 MM del mismo perfodo de 2014, principalmente como consecuencia de 
Ia reducci6n de Ia tarifa promedio en un 25% como resultado de Ia baja de los precios internacionales del petr61eo. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Durante el afio 2014, CEPM experiment6 un 4.0% de incremento versus el afio 2013 en sus ingresos, principalmente 
como consecuencia de un alza en Ia demanda de energfa ehktrica en 36.1 GWH, representando un 5.2%; y mayores 
ingresos de energfa termica. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

En el afio 2013 CEPM experiment6 un 1.4% de incremento en sus ingresos comparado con el afio 2012. Esta variaci6n 
positiva se debi6 principalmente al efecto neto de: a) 2.8% de incremento en Ia energfa electrica vendida, b) 6.6% de 
reducci6n en el precio del combustible, y c) 37.5% de incremento en ingreso por energfa termica. 

So--- SUPERINTENDENCIA DE VALORES 
IV DIRECCION DE OFERTA PUBLICA 
A.PR.OBADC> 

0 3 NOV 2015 

La inscripci6n del valor en el Regist;o del Mercado de Valores 
y Productos y Ia autorizacion par3 realizar ia ot~,!a putl!1ca 

por parte de Ia Supenntendencia, nu im~:ic3 .::. •·~lcacion sobre 
Ia caiidad de los vaiJ;es y Ia solveo.c•ii d2l e;msor. 
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Costos 

Septiem bre' 15 vs Septiem bre' 14 

Durante el perfodo enero- septiembre de 2015 los costos de CEPM fueron US$1 01.2 MM. Esto representa una reducci6n 
del 29% al comparar con los US$141.2 MM del mismo perfodo de 2014, principalmente como resultado de Ia baja de los 
precios internacionales del petr61eo. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Durante este perfodo, los costas se redujeron en un 3%, como consecuencia de Ia reducci6n en los precios del petr61eo 
de un 9% aproximadamente en el mismo periodo. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

En el afio 2013 CEPM experiment6 un 4% de incremento en sus costas comparado con el afio 2012. Este aumento se 
debe principalmente a un incremento del 16.3% en Ia energfa generada, parcialmente disminuido por una reducci6n del 
4.2% en energfa comprada a EGE Haina y 6.6% de reducci6n en el precio del combustible. 

Gastos Administrativos 

Septiem bre' 15 vs Septiem bre' 14 

Durante el perfodo enero- septiembre de 2015 los gastos administrativos de CEPM fueron US$9.7 MM. Esto representa 
un aumento del 7% al comparar con los US$ 9.0 MM del mismo perfodo de 2014, como resultado de mayores gastos de 
labor en 2015. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Durante el afio 2014 los gastos administrativos de CEPM fueron USD15.20 MM. Esto representa un aumento del15.3% 
al comparar con los USD13.18 MM del2013, como consecuencia de un aumento en honorarios legales y profesionales y 
de Ia adquisici6n de Basic RD por parte de CEPM, a finales de 2014. - - - --- ---

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

Durante el afio 2013 los gastos administrativos de CEPM fueron USD13.18 MM. 
variaci6n significativa en comparaci6n con los USD13.17 MM del 2012. 

Gastos Financieros 

Septiem bre' 15 vs Septiem bre' 14 

S~ T SUfCR!:ITENDEt:VIA DE Vf;LOR~S 
1 V OIRECCIOtl OE OFERT.~ PUBLICA 

os misrrws. no p,r~sentaron un 
u 'J NOv L015 

A PROBADO 

Durante el perfodo enero- septiembre de 2015 los gastos financieros de CEPM fueron US$5.6 MM. Esto representa un 
aumento del 4.0% al comparar con los US$5.5 MM del mismo perfodo de 2014. Hasta mediados de 2014 se 
capitalizaban los intereses atribuidos a grandes proyectos que fueron concluidos, por tanto este efecto no ocurre en 
2015. 

Diciembre'14 vs Diciembre '13 

Para el afio 2014, CEPM tuvo a penas un aumento de un 2.1% en gastos financieros con relaci6n al 2013, lo cual no 
representa una diferencia material. 

Diciembre'13 vs Diciembre'12 

Para el a no 2013, CEPM tuvo una reducci6n de un 18.1 % en sus gastos financieros con relaci6n al 2012. Esta reducci6n 
se debe a costas de emisi6n de deudas que fueron canceladas en el 2012, quedando solamente los bonos a partir de 
2013. 
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3.3 Informacion Relevante 

3.3.1 Tendencias o incertidumbres 

El crecimiento del turismo reflejado en los ultimos aiios presenta una variable importante en el desarrollo de Ia zona este 
del pafs, per lo que Ia tendencia positiva que acompaiia esta variable puede impactar Ia evoluci6n del Emisor. La tasa de 
ocupaci6n de los hoteles del este es una variable que tambiem puede afectar las ventas de Ia empresa per estar 
directamente proporcional ligada Ia demanda de energfa con Ia ocupaci6n hotelera. 

El clima es un factor de incertidumbre pues los cambios en Ia temperatura tambiem afectan significativamente Ia 
demanda de energfa. 

El comportamiento internacional de los precios de combustible puede afectar de manera significativa el coste variable de 
operaci6n del emisor. 

3.3.2 Liquidez corriente 

El Emisor ha experimentado niveles de liquidez adecuados en el pasado y especialmente durante los ultimos tres aiios 
fiscales. Esta situaci6n es producto de: i) un adecuado apareamiento del ciclo de producci6n y page a suplidores con el 
de venta y cobros a los clientes, lo que ha demandado un reducido capital de trabajo, ii) altos niveles de cobranzas, 
superiores al 98%, iii) acceso al cn§dito de largo plazo en el mercado financiero local e internacional para financiar 
inversiones de capital y servicio de deuda, y per ultimo, iv) una fuerte generaci6n de flujo de efectivo proveniente de las 
operaciones. 

3.3.3 Hechos Relevantes 

A Ia fecha de elaboraci6n del presente Prospecto no existen hechos relevantes. 

SIVo-- - SUPERIN~ENDENCIA DE V~LORES 
DIRECCiON DE OFERTA PUBLICA 

A. PRC>B.AD C> 

D ~ ~OVn Z~15 
tJl<i~. - 'JW 

La inscripci6n del v~ior e~ el Rag1stro del Mercado de Valores 
y Productos y Ia autonzacion para re31izar Ia oferta ptib!ica 

per parte de Ia Supenntendencia, no implica cnr!iftcacion sobre 
Ia calidad de los valores y Ia solvcnc1a del emisor. 
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