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CAPITULO 1V: INDICADOR DE INVERSION EN REPUBLICA DOMINICANA

En este Capitulo se determinard un indicador para la inversion, relacionado a la
produccion de energia eléctrica, asi como el valor de equilibrio del mismo, para el cual se
alcanza la viabilidad financiera de un proyecto de generaciéon hidroeléctrica en la Republica
Dominicana de capacidad hasta S MW, considerando los incentivos y restricciones establecidos

por la Ley No. 57-07.

Luego de identificado el indicador a utilizar, se planteara una metodologia para
determinar el valor que permita el equilibrio financiero; se determinaran las variables a
considerar para el desarrollo de la metodologia, se determinara el valor que permite el equilibrio
financiero para un caso base; y se realizard un analisis de sensibilidad del indicador de inversion

con relacion a las variables consideradas.

4.1 Indicadores Utilizados para Determinar la Viabilidad Econémica-Financiera.

La factibilidad de invertir en proyectos hidroeléctricos depende, en cada caso, de su
viabilidad técnica, econdmica-financiera, social y medioambiental. Dentro de ciertos
parametros, este tipo de proyecto es factible. Enfocandonos en proyectos viables social,
medioambiental y técnicamente, nos centraremos en examinar en la parte econémica- financiera

los indicadores de viabilidad.

De los indicadores mas utilizados para la evaluacién econdmica-financiera de los

proyectos se encuentran: la Tasa Interna de Retorno (TIR), el Valor Actual Neto (VAN), el
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Los periodos de recuperacion de la inversion y de vida util del proyecto, fueron
considerados con igual valor, con el objetivo de simplificar el analisis, por lo que en lo
adelante cuando se hace mencion del término “vida Util” también se esta haciendo referencia
a periodo de repago de la inversion. Sin embargo, de ser necesario considerar distintos
periodos para la recuperacidén de la inversion y la vida util del proyecto, se requeriria

considerar sus incidencias en el flujo de efectivo que seria parte de la evaluacion y analisis.

El concepto de depreciacion no fue considerado explicitamente, pero si de manera
implicita al considerar un repago de la inversidén durante la vida util del proyecto, lo que lo
hace equivalente a la aplicacidon del método de depreciacion lineal. Segin el caso, pudiese
disponerse de esos recursos econdmicos para la reposicidon del proyecto o para finalizar el
proyecto con el repago del capital completo. Existe un efecto contable que diferencia un
ejercicio del otro, y estd relacionado con el pago de los impuestos, ya que el flujo del repago
de la inversion seria visto como un beneficio el cual quedaria grabado con el Impuesto Sobre
la Renta (ISR) a partir del afio 2021 (afio en que la Ley No. 57-07 levanta la exencion del
pago del ISR a los productores de energia renovable), mientras que de realizarlo mediante
depreciacion, esa fraccion del flujo de ingresos quedaria libre del ISR, lo que seria un

beneficio adicional sobre los escenarios planteados en el presente documento.

El valor de salvamento o valor residual no fue considerado, para la simplificar el
analisis, ya que los componentes de la inversidn (activos intangibles, obras civiles, equipos
electromecanicos, otros) tendrian distintas proporciones para cada proyecto. Dado los
periodos de tiempo de vida util considerados en este documento, el valor de salvamento de
los equipos electromecanicos quedarian afectados de manera considerable por la

obsolescencia, por lo que podria su valor ser estimado de acuerdo al valor del metal al afio de
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Tabla A2
Produccion de energia y potencia efectiva 2007-2010
Potencia
Instalada Energia (MWh} Potencia Efectiva (MW}
Unidades MW 2007 2008 2009 2010 2007 20082009 2010 Promedio
Aniana Vargas Iy II 0.60 1,360 910 478 827 0.16 0.10  0.05 0.09 0.10
Baiguaque Iy I1 1.20 1,890 1,580 1,683 2,282 0.22 0.18 0.19 0.26 0.21
Contra Embalse Moncioén 1y II 3.21 19,700 14,231 12,750 19,118 2.25 1.62 1.46 2.18 1.88
Domingo Rodriguez Iy I1 3.90 8,900 11,163 12,573 12,789 1.02 1.27 1.44 1.46 1.30
El Salto 0.65 3,300 3,685 3,369 2,593 0.38 042 038 0.30 0.37
Los Anones 0.11 424 2 73 0.05 - 0.00 0.01 0.01
Magueyal 1y II (Desde Oct 2008) 3.20 3,21611,873 9,906 147 136 113 1.32
Nizao-Najayo 0.33 420 164 210 0.05 0.02 0.02 0.03
Rosa Julia de la Cruz 0.85 2,000 2,314 1,767 1,757 0.23 0.26 0.20 0.20 0.22
Las Barias (Desde Abril 2009) 0.90 3,227 3,780 0.49 0.43 0.46
Los Toros 1 4.85 26,200 25,086 34972 16,706 2.99 2.86 3.99 1.91 2.94
Los Toros 11 4.85 26,200 24,259 22,178 18,702 2.99 277 2.53 2.13 2.61
24.65 90,394 86,444 105,03588,743 10.32 9.8711.99 10.13 10.66

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos publicados por OC-SENI, Memoria Anual 2007, Memoria Anual
2008, Memoria Anual 2009 y Memoria Anual 2010 .

Haciendo uso de la metodologia para determinar el indicador de Inversiéon por
Potencia Efectiva se consideraron 2 escenarios; el Escenario No.1, visto como una inversion
privada, considerado con una tasa interna de retorno (TIR) del 20% y precios de la energia
calculados de acuerdo a la Ley No. 57-07; y el Escenario No.2, visto como una inversion
Estatal, considerado con una TIR del 12% y precios promedios de energia que parten de un
valor base de 0.15 US$/kWh indexado por el IPC para simplificar una simulacién de precios
del Mercado Spot, dejando de considerar el pago por servidumbre y el impuesto sobre la renta
(ISR). El valor del indicador de inversion por potencia efectiva para el Escenario No.1 fue de

3,330.80 US$/KW Efect., y para el Escenario No.2, de 12,772.31 US$/KkW Efect.

Con el valor del indicador de inversion por potencia efectiva de cada escenario y la
potencia efectiva de cada central, se calcul6 el monto limite de inversion para cada una de las

centrales, segln las condiciones de cada escenario, tal como se muestra en la siguiente tabla.
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Apéndice B
Términos Técnicos

. Agente del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM): Es cualquier empresa de
generacidn, transmision, distribucidn, autoproductores y cogeneradores que vendan sus
excedentes en el sistema interconectado, usuarios no regulados y la Corporaciéon
Dominicana de Empresas Eléctricas y Estatales mientras administre contratos de compra
de energia suscritos con los productores independientes de energia (IPPs), cuya operacion
sea coordinada por el Organismo Coordinador o realice transacciones econémicas en el
mercado eléctrico mayorista.

. Altura Neta: Es la energia del agua que se pone a disposicion de la turbina.

. Autoproductor: Son aquellas entidades o empresas que disponen de generacidén propia
para su consumo de electricidad, independientemente de su proceso productivo y
eventualmente venden excedentes de potencia o energia eléctrica a terceros.

. Capacidad o Potencia: Es la velocidad a la que se consume la energia. Se mide en joule
por segundo (J/seg), equivalente a 1 Watt (W). Mil Watts es igual a 1 kilowatt (kW). Un
millon de Watts es igual a 1 Megawatt (MW). El término vatio es la castellanizacién de
Watt.

. Cogeneradores: Son aquellas entidades o empresas que utilizan la energia producida en
sus procesos a fin de generar electricidad para su consumo propio y, eventualmente, para
la venta de sus excedentes.

. Comisién Nacional de Energia (CNE): Es la institucion estatal encargada
principalmente de trazar la politica del Estado dominicano en el sector energia y la
responsable de dar seguimiento al cumplimiento de la Ley No.57-07.

. Concesion Definitiva: Autorizaciéon del Poder Ejecutivo, que previo cumplimiento de
las formalidades y los procedimientos establecidos en el Reglamento de Aplicacion de la
Ley No.57-07 y los que resulten aplicables de la Ley No. 125-01 y sus modificacion
contenido en la Ley No. 186-07, y el Reglamento para su aplicacién con su respectiva
modificaciones, otorga al interesado el derecho a construir y a explotar obras eléctricas.

. Concesion Provisional: Resolucion administrativa de la Comision Nacional de Energia
(CNE), que otorga la facultad de ingresar a terrenos publicos o privados para realizar
estudios y prospecciones relacionadas con obras eléctricas.


http://es.wikipedia.org/wiki/Castellanizaci%25c3%25b3n
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Eficiencia: es la relacion entre la energia Util y la energia invertida en un proceso o un
dispositivo.

Empresa de Generacion Hidroeléctrica Dominicana (EGEHID): empresa eléctrica
estatal cuyo objetivo principal es construir y operar las unidades hidroeléctricas
construidas por el Estado.

Empresa de Transmision Eléctrica Dominicana (ETED): empresa estatal cuyo
objetivo principal es operar un sistema de transmision interconectado para dar servicio
de transporte de electricidad a todo el territorio nacional.

Empresa distribuidora: Empresa cuyo objetivo principal es operar un sistema de
distribucion de electricidad y es responsable de abastecer de energia eléctrica a sus
usuarios finales.

Energia eléctrica: Es la forma de energia que resulta de la existencia de una diferencia
de potencial entre dos puntos, lo que permite establecer una corriente eléctrica entre
ambos, cuando se los pone en contacto por medio de un conductor eléctrico, y obtener
trabajo.

Energia hidraulica: Es la energia que se obtiene del aprovechamiento de las energias
cinética y potencial de la corriente del agua, saltos de agua o mareas.

Energia renovable: Es la energia que se obtiene de fuentes naturales virtualmente
inagotables, ya sea por la inmensa cantidad de energia que contienen, o porque son
capaces de regenerarse por medios naturales.

Fuentes de energias renovables o Fuentes renovables de energia: Incluye todas
aquellas fuentes que son capaces de ser continuamente restablecidas después de algin
aprovechamiento, sin alteraciones apreciables al medio ambiente o son tan abundantes
para ser aprovechables durante milenios sin desgaste significativo.

Fuentes energéticas: son elaboraciones naturales mas o menos complejas de las que el
ser humano puede extraer energia para realizar un determinado trabajo u obtener alguna
utilidad

Fuentes fésiles: es aquella que procede de la biomasa obtenida hace millones de afios y
que ha sufrido grandes procesos de transformacion hasta la formacién de sustancias de
gran contenido energético como el carbén, el petrdleo, o el gas natural, etc.
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Fuentes hidricas o fuentes hidroeléctricas: aquella que se obtiene del aprovechamiento
de las energias cinética y potencial de la corriente del agua, saltos de agua o mareas.

Fuentes primarias de energia: Son las relativas al origen fisico natural, no tecnolégico,
de donde proviene una energia a ser explotada, transformada o generada.

Generacion hidroeléctrica: transformacién de la energia del agua en su caida entre dos
niveles del cauce se hace pasar por una turbina hidrdulica la cual transmite la energia
mecanica a un generador donde se transforma en energia eléctrica.

Mercado Eléctrico Mayorista (MEM): Es el mercado eléctrico en el cual interactian
las Empresas Eléctricas de Generacion, Transmision y Distribucion y Comercializacion,
asi como los Usuarios No Regulados, comprando, vendiendo y transportando
electricidad. Comprende el Mercado de Contratos y el Mercado Spot.

Mercado Spot: Es el mercado de transacciones de compra y venta de electricidad de
corto plazo no basado en contratos a término cuyas transacciones econdmicas se realizan
al Costo Marginal de Corto Plazo de Energia y al Costo Marginal de Potencia.

Organismo Coordinador (OC-SENI): Es una institucion constituida por los Agentes
del Mercado Eléctrico Mayorista, cuya funcion es planificar y coordinar la operacion de
las centrales generadoras, el sistema de transmisidn, distribucion y comercializacién que
integran el Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI).

Sistema Aislado: Es todo sistema eléctrico que no estd integrado al Sistema Eléctrico
Nacional Interconectado (SENI).

Sistema Eléctrico Nacional Interconectado (SENI): Conjunto de instalaciones de
unidades eléctricas generadoras, lineas de transmision, subestaciones eléctricas y de
lineas de distribucion, interconectadas entre si, que permite generar, transportar y
distribuir electricidad, bajo la programacién de operaciones del Organismo Coordinador.

Superintendencia de Electricidad (SIE): Es la institucion de caracter estatal encargada
de la regulacidn del sector energético nacional.

Usuario No Regulado (UNR): Es aquel agente del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)
cuya demanda mensual sobrepasa los 2 megavatios.






