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Prospecto de Emisidon de Valores de Renta Fija

i II4 8.A., {en lo adelante indistintamente “El Emisor”), RNC 1 b2-31881-6 es una

Mpresa constituida en el afio 1992 en conformidad con las leyes de la Republica Dominicana. Se
dedica a la construccion de infraestructura y edificaciones de gran escala para el sector publico,
sector privado y organismos multilaterales. De los accionistas, el principal es Grupo Estrella Holdings,
S.A. El emisor tiene su domicilio social en Kildmetro 13 1/2, Autopista Duarte, Santiago de los
Caballeros, Republica Dominicana.

Ingenieria Estrella, S.A. fue calificado A- por Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo a junio
2021 y DOA+ por Facific Credit Rating (PCR), S. R. L. Sociedad Calificadora de Riesgo a julio 2021.
El Programa de Emisiones de Bones Corperativos no contara con una garantia especifica, sino que
constituye una Acreencia Quirografaria frente al Emisor. Los Obligacionistas como acreedores
quirografarios, poseen una prenda comun scbre los bienes del Emisor, segln establece el Articulo
2093 del Cédigo Civil Dominicano.

Programa de Emisiones de Bonos Corporativos por hasta Cinco Mil Seiscientos Millones de
Pesos Dominicanos con 00/100 {(RD$5,600,000,000.00).

Tasa de interés fija con periodicidad de pago de intereses mensual, trimestral o semestral en Pesos
Dominicancs, con vencimiento de los valores de hasta diez (10) afios, contados a partir de su Fecha
de Emisidén a determinarse en el Aviso de Colocacidn Primaria. El Programa de Emisiones esta
compuesto por 56,000,000 Bonos Corporativos con una Denominacién Unitaria o Valor Nominal de
Cien Pesos Dominicanos con 00/100 (RD$100.00) cada uno. La Colocacién de los Valores se
realizara a través de emisiones miultiples hasta agotar el Monto Aprobado del Programa de
Emisiones. El monto minimo de inversion es de Mil Pesos Dominicanos con 007100 (RD$1,000.00).

El presente Programa de Emisién no contempla la opcién de redencion anticipada de manera
discrecional por parte del Emisor. Sin embargo, en caso de generarse incumplimiento a las
restricciones generadas por el Programa de Emisiones establecidas en el acapite. 2.5. del

resente prospecto de emision, habra lugar a una redencién_anticipada de los valores

conforme al proceso establecido.

1
Agente Estructurador y Colocador //4‘9.\"‘
7
cﬁ'i Citinversiones de Titulos y Valores, S. A., Puesto de Bolsa / >
L
Calificadoras de Riesgo =z

PCR Pacific Credit Rating (PCR), S. R. L. Sociedad Calificadora de Rie\ o

Fellerfate | Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo \%\%
Representante de la Masa de Obligacionistas para cada Emision T~

[{' & Salas Piantini & Asociados, S.R.L.

Este Programa de Emisiones fue aprobado por la Unica Resolucién emitida por la Superintendencia
del Mercado de Valores, de fecha veintitrés (23) de julio de 2021, inscrito en el Registro del Mercado
de Valores bajo No. SIVEM-148 y registrado en la Bolsa y Mercado de Valores de la Republica
Dominicana, S.A., con el registra No. BV2108-BC0091.

La autorizacién de la Superintendencia y la inscripcién en el Registro del Mercado de Valores
no implica certificacion, ni responsabilidad alguna por parte de la Superintendencia, respecto
de la solvencia de las personas fisicas o juridicas inscritas en el Registro, ni del precio,
negociabilidad o rentabilidad de los valores de oferta publica, ni garantia sobre las bondades
de dichos valores.

El inversionista debe leer las advertencias relativas a 1a oferta ptiblica ep la pagina sigui
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acapite 2.5. del prospecto de emision. El procedimiento establecido para que el Emisor
efectie el pago anticipado del capital e intereses devengados inicia con una notificacion
mediante hecho relevante a la Superintendencia del Mercado de Valores (SIMV) y por
comunicacion al Representante de la Masa Obligacionista seguido por una ligquidacién
anticipada de los valores a un precio que sera como minimo el valor nominal, de forma
inmediata en un plazo de hasta noventa (90) dias habiles a partir de que se notifique por
segundo trimestre consecutivo el incumplimiento de los limites establecidos en el acapite
2.10.4 por parte del Emisor. La entidad que realizara el pago es CEVALDOM y en caso de
que la fecha de pago corresponda a un dia no habil o dia feriado, la misma se trasladara al
dia laborable inmediatamente posterior en el préxfmo dia habil inmediato.

El presente Prospecto de Emisitn contiene informacion relevante sobre la Oferta Piblica y debe
ser leido por los inversionistas interesados para formarse un juicio propio e independiente del
Programa de Emisiones.
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Tipo de tasa de interés
rF_[ija- * 04 AGO 2021 l
echa de amortizacion La autcrizacion & scipuon en ef Registro no
imglica certificacion ni responsabﬁu!ad por
A vencimiento. parte de la SIMV respecto a solvencia de los

emisofes ni sobre las bondades de los valores. )
Garantias S L
El Programa de Emisiones de Bonos Corporativos no contard con una garantia
especifica, sino que constituye una Acreencia Quirografaria frente al Emisor. Los
Obligacionistas como acreedores quirografarios, poseen una prenda comun sobre
lps bienes del Emisor, segin establece el Articulo 209b del Codigo Civil
Dominicano.

Resumen general del uso de fondos

Refinanciamiento de pasivos financieros y financiamiento de capital de trabajo.
Los fondos pueden ser utilizados para capital de trabajo en las operaciones del
Emisor, relacionadas a compra de suministros y pago a proveedores

Restricciones de la Emisién

El presente Programa de Emisiones establece los siguientes limites en relacion a
endeudamiento para el Emisor, aclarando que son establecidos por el Programa
de Emisiones y no por otros compromisos financieros:

1. Cobertura: Ratio de cobertura de intereses = EBITDA / Gastos Financieros >=
1.00x

2. Endeudamiento: Ratio de Apalancamifanto = Deuda Financiera/Capital Contable
<= 2.00x

Redencién anticipada de los valores

El presente Programa no considera la redencion anticipada de los valores de
manera discrecional por parte del Emisor. Sin embargo, en caso de generarse
incumplimiento a las restricciones generadas por el Programa de Emisiones
establecidas en el acapite. 2.5 del presente prospecto de emisidn el Emisor cuenta
con un periodo de adecuacion de un (1) trimestre para volver a valores aceptables.
En caso de que sigan en incumplimiento luego del periodo de adecuacion, habra
lugar a una redencién anticipada de los valores que debera agotarse para que los
inversionistas puedan recibir su capital e intereses adeudos.

Calificacion de riesgo otorgada a los valores

A- por Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo a junio 2021 y DOA+ por
Pacific Credit Rating (PCR), S. R. L. Sociedad Calificadora de Riesgo a julio 2021.

c)} Resumen de la informacion societaria del Emisor

Composicion del consejo de administracién o gerencia

Nombre | Posicién en el Consejo
Manuel Estrella Cruz Presidente |
Manuel Genao Vicepresidente
Manuel Estrella Tavarez Secretario
Luis Canela ' Tesorero
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catastréficos, entre otros. La empresa cuenta con la certificacion 1SO 9001-2015
cimentada en un sistema de gestion de calidad el cual junto al departamento de
control de Calidad propprciona seguimiento a los indicadores clave que miden los
niveles de calidad de as obras entregadas.

Riesgo de crédito de los clientes: Ingenieria Estrella posee una politica de crédito,
los clientes nuevos se verifica su estatus crediticio. Esta evaluacion consiste en
identificar la capacidad de pago del cliente a través de diferentes procedimientos.
El plazo del crédito dependera de factores como la duracién del proyecto y monto
de este, lo cual estara gstipulado en el contrato, los cuales permiten a la empresa
llegar a acuerdos legales en caso de que sea necesario, en los contratos también
se estipulan los porcentajes de anticipos o avances que se les solicita a los
clientes, sobre todo esto se cumple con los proyectos privados. Sin embargo, gran
parte de los proyectos de mayor costo el cliente es el gobierno, esto incrementa el
riesgo en tardanza en cobro o incumplimiento de pagos originados por cambios
de gobiernos o crisis politicas. Como parte de las politicas y de acuerdo con lo
indicado por las Normas de Informacién Financiera (NIIF), las empresas crean
provisiones para cuentas de dudoso cobro en sus Estados Financieros.

Riesgo del entornc pais: Ingenieria Estrella opera en la industria de la
construccién, principalmente en la Republica Dominicana, seguido por Costa Rica,
Panama, Haiti y Paraguay, siendo influenciada por las decisiones estratégicas del
Estado y del sector privado para la construccion de infraestructuras de gran
m‘agnitud como obras viales, proyectos habitacionales, entre otros. El deterioro de
la economia o el cambio en las decisiones del Gobierno Centra! podria afectar a
la empresa.

Riesgo pais o Riesgo Soberano: Republica Dominicana tiene una deuda
vulnerable al riesgo de tipo cambiario dada a que dos tercios del total de su deuda
es denominada en moneda extranjera. En adicion, la Repiblica Dominicana tiene
una baja base de ingresos al ofrecer beneficios tributarios a los principales
sectores del pais.

Riesgo de |a industria: La competitividad de la industria de la construccion local
estd enmarcada basicamente en el precio y la experiencia. Existe un nimero
significativo de competidores los cuales poseen estdndares de calidad inferiores a
los que oferta et Emisor, pero esto posiciona al Emisor en una ventaja competitiva
ante los proyectos de gran envergadura y/o clientes internacionales.

Riesgos requlatorios: La operatividad en diferentes paises exige cumplimiento con
las diferentes regulaciones en las que opera, asi como su adecuacion en caso de
cambio, el incumplimiento podria causar multas y suspensiones las cuales se
traducen en impactos econémicos negativos. Para esto el Emisor lleva una
diligencia exhaustiva y continua.

Riesgo legal: Ingenieria Estrella se expone a riesgos legales a través de
transacciones con sus clientes, relaciones con sus empleados, proveedores y
todos aquellos relacionados con las normativas a las que aplican.

Riesgo de liquidez: Con el fin de asegurar mantener controlado este riesgo, la
empresa cuenta con diferentes estrategias dentro de las cuales se destacan:
Monitoreo de los requerimientos de flujos de efectivo para optimizar el retorno de
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e)

)

g)

h)

financiera y operativa de manera que genere un crecimiento que sea sostenible
en el tiempo y poder reaccionar a cualquier refo que surja.

Principales ratios financieros de los Estados Financieros Combinados Ingenieria
Estrella (Casa Matriz) y Estrella Haiti, S.A. al 31 de marzo de 2021

a. Ratios sobre beneficios en relacién a ventas, activos y recursos propios
i. Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE)= 1.65%

ii. Resultado sobre Ventas (ROS)=16.36% [ h
b. Ratios de endeudamiento S%W SIEECADG DE VALORES
i. Razén de Endeudamiento = 44.82% |
i. Apalancamiento Financiero = 81.21% 04 AGO 2071
c. Ratios relacionados con los flujos de caja
i. Razén liquidez corriente = 1.78
ii. Prueba Acida = 1.73 _APROBADO |

d. Ratio de rentabilidad sobre activos
i. Rentabilidad sobre Activos (ROA) = 0.91%
i. Rentabilidad sobre los Activos Operacionales = 2.03%
e. Ratios de Actividad
i. Rotacién de Cuentas por cobrar en dias = 624
ii. Rotacion de inventario = 30
ili. Rotacién de Cuentas por Pagar en dias = 372
Gastos a cargo de los inversionistas

Durante la vigencia de los valores objeto del presente Programa de Emisiones podran
existir comisiones a cargo del in[:ersionista.

El pago de tarifas relativas a la custodia y demas cargos correspondientes a las cuentas
de deposito de los inversionistas en el Depdsito Centralizado de Valores correran por
cuenta de los Agentes de Depdsito, €ste es su correspondiente Intermediario de Valores.

Los Intermediarios de Valores contratados por cada Inversionista tienen libertad, previa
notificacién a la SIMV y a la BVRD, de cobrar a sus clientes las comisiones que consideren
necesarias tomando en cuenta que dichas comisiones seran informadas al pablico en
general.

En el acapite nimero 2.16.2 se puede ver mas informacién con respecto a los gastos a
cargos de los inversionistas.

Lugares donde podra consultarse el prospecto una vez autorizado y registrado y
los suplementos del prospecto en caso de generarse.

El Prospecto de Emisién aprobado es publicado en la pagina del Emisor
{(www.estrella.com.do), en la pagina de la Bolsa y Mercado de Valores de la Republica
Dominicana, S.A. (www.bvrd.com) y de la Superintendencia del Mercado de Valores de
la Repiblica Dominicana (SIMV} (www.simv.gob.do).

Informacién sobre donde podra dirigirse el inversionista en caso de dudas sobre fa
oferta publica

En caso de tener dudas sobre la oferta publica, los inversionistas pueden dirigirse a las
personas de contaclo, el Vicepresidente del Consejo de Administracion y Presidente
Ejecutivo de la Divisidn de Proyectos del Grupo Estrella, Manuel Genao Peralta y la
Directora de Planificacidn Estratégica y Financiera, Esther Gomez. Adicionalmente
pueden buscar informacion sobre la oferta en la pagina del Emisor (www.estrella.com.do),
en la pagina de la Bolsa y Mercado de Valores de la Republica Dominicana, S.A.
(www.bvrd.com) y de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana (SIMV) (www.simv.gob.do).
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INGENIERIA

ESTRELLA

Calificacion de Riesgo
|

Sociedad Calificadora
de Riesgo

Es la opinion técnica y especializada que emiten las sociedades
calificadoras de riesgo.

Son entidades especializadas en el estudio del riesgo que emiten una
opinién sobre la calidad crediticia de una Emision de valores y su
Emisor. Los Calificadores de Riesgos son entidades que para emitir
una calificacion de riesgo respecto a una Oferta Pablica de Valores y
su Emisor, deben estar debidamente registradas y autorizadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
Dominicana. |

Capital de Trabajo

'Es una medida de la capacidad que tiene una empresa para

continuar con el normal desarrollo de sus actividades en el corto
plazo. Se calcula como el excedente de activos de corto plazo sobre

| pasivos de corto plazo.

CEVALDOM

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores, S.A es la institucion
que actia como Agente de Custodia a los fines del presente
Programa de Emisiones; para lo que presta los servicios de:
custodiar, transferir, compensar y liquidar, asi como registrar las
operaciones de los Bonos Corporativos que componen el presente
Programa de Emisiones.

Colocacién  Primaria
con base en Mejores

Es el proceso de colocacion mediante el cual el agente de colocacion
se compromete con gl oferente de valores a prestarle su mediacién
para procurar la coldcacion primaria total o parcial de los mismos,
pero sin garantizarla.

Esfuerzos
Contrato del
Programa de
Emisiones

Es el contrato suscrito entre el Emisor y el Representante de la
Masa de los Obligacionistas de acuerdo a las disposiciones de la
Ley No. 249-17, sobre Mercado de Valores, el Reglamento de
Oferta Publica, su instructivo de aplicacion y Reglamento para
intermediarios de valores, y la Ley General de las Sociedades
Comerciales y Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada,
Ley No. 479-08 modificada por la Ley No. 31-11.

Crédito Preferente

Es aquel crédito que tiene prioridad de pago scbre cualquier ofro,
ante eventos de suspension de pago o quiebra.

Cupén Corrido

Es la parte del monto de suscripcién del bono que corresponde al
interés acumulado desde la Fecha de Emision hasta la Fecha Valor
(exclusive),

Emision de Valores

Emisor
o Emisién
- : ,
Sty surerinTdIBSIRGIeplizada
MERCADO DE VALORES

04 AGO 2071

| —

LAPROBADO

Conjunto de valores negociables que proceden de un mismo emisor
y que forman parte de una misma operacién financiera, que
responden a una unidad de propésite, atribuyéndole a sus titulares
determinados derechos y obligaciones.

| Es la persona juridica que se inscribe en el Registro del Mercado de

Valores para realizar una oferta piblica de valores, previa
autorizacién de la Superintendencia.

| Es aquella Emision que no requiere de expedicién fisica del Titulo. El

Emisor simplemente ampara toeda la Emisién a través de un acto
auténtico redactado bajo los requisitos exigidos por la Ley del
Notariado firmado por la persona autorizada por el emisor e
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INGENIERIA

ESTRELLA

Fecha de Vencimiento

Se entiende como el dia en que se hara efectiva la amortizacion del
capilai de los valores del Programa de Emisiones. |

Fianza

Contrato de garantia, en virtud del cual un tercero se compromete a
responder ante un acreedor, del cumplimiento de la obligacion
asumida por un deudor, para el caso de este incumpla ia misma.

Hecho Relevante

Es el hecho o evento respecto de un participante del mercado y de
su grupo financiero, que pudiera afectar positiva o negativamente su
posicion juridica, econdémica o financiera, o el precio de los valores
en e’ mercado. |

Inversion Minima

Valor minimo que el inversionista puede adquirir de una Oferta
Piblica de valores.

Inversionista

Persona fisica o juridica que destina parte o la totalidad de sus
Recursos a la adquisicion de activos, incluyendo entre otros, titulos
de valores disponibles en el mercado.

Materia Prima

Es el elemento natural que se transforma para crear el producto final.

Mercado de Valores

Es el mercado que comprende la oferta y demanda de valores
organizado en mecanismos centralizados de negociacién y en el
Mercado OTC, para permitir el proceso de emision, colocacion y
negociacion de valores de oferta publica inscritos en el Registro del
Mercado de Valores, bajo la supervision de|la Superintendencia.

Mercado OTC

Es el mercado que se desarrolla fuera de los mecanismos
centralizados de negociacion con valores de oferta plblica de
acuerdo a lo establecido en la ley 249-17,

Mercado Primario de
Valores

Es aquel en el que las emisiones de valores de oferta pablica son
colocadas por primera vez en el mercado de valores para financiar
las actividades de los emisores.

Mercado Secundario
de Valores

Es el que comprende todas las transacciones, operaciones y
negociaciones de valores de oferta publica, emitidos y colocados
previamente.

Monto del Programa
de Emisiones

Por hasta Cince Mil Seiscientos Millones de Pesos Dominicanos con
00/100 (RD$5,600,000,000.00), autorizado mediante la Asamblea de
Accionistas del Emisor, de fecha once (11) de marzo del afio dos mil
veintivno (2021).

Monto de Liquidacion
o Suscripcion

Se entiende como la cantidad de dinero inmediatamente disponible
que debe entregar el Inversionista al Agente Colocador o
Intermediario de Valores contratados por el Emisor en la Fecha Valor
o Fecha de Suscripcion por concepto de pago de la operacion,
incluyendo este, el valor nominal de los valores multiplicado por el
precio mas los intereses generados a la Fecha Vaior de la operacion
exclusive. Veer ef acapite 2.2.7 sobre el Precio de Colocacién Primaria

Propietario, portador o tenedor de titulos de crédito llamados

gﬁ’l\/ SUPERINTEQMaag@P ista

MERCADO DE VALORES obligaciones, tiene derecho a percibir ios intereses y la amortizacion

de la obligacion suscrita conforme a lo previsto en las condiciones de

0 & AGO 2021
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INGENIERIA

ESTRELLA

Representante de /la
masa de
obligacionistas

Mandatario designado en el Contrato del Programa de Emisiones o
por la Asamblea General fde Obligacionistas, o en su defecto, por
decision judicial, que debgrd ser una persona con domicilio en el
territorio nacional, pudiendo ser sociedades y/o asociaciones gue
tengan su domicilio en la Republica Dominicana y que cumplen con
las condiciones establecidas por [a Ley del Mercado de Valores No.
249-17, sus Reglamentos de Aplicacion, asi como la Ley de
Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada No. 479-08, modificada por la Ley No. 31-
11. Tendrd facultad de [realizar, en nombre de la masa de
obligacionistas, todos los actos de gestidon para la defensa de los
intereses comunes de los obligacionistas, salvo restriccion decidida
por la asamblea general de obligacionistas.

Superintendencia del
Mercado de Valores o
SiMv

Es una institucién autdnoma del Estado de la Replblica Dominicana,
creada mediante la Ley de Mercado de Valores que tiene como fin
especial Velar por la transparencia del mercado, Promover y regular
el mercado de valores. ejecutar y vigilar el cumplimiento de las
disposiciones de la Ley de Mercado de Valores, sus Reglamentos de
aplicacion y las normas que se dicten, difundir oportunamente al
piblico informaciones relevantes del Mercado de Valores, autorizar
las ofertas publicas de valores, asi como las operaciones de las
bolsas, intermediarios de valores, fondos de inversion y demas
participantes del mercado, organizar y mantener el Registro del
Merceldo de Valores, propiciar la formacion de la oferta y demanda
de valores, fiscalizar las operaciones de las instituciones que
participen en el mercado de valores, dictar normas que eviten
conflictos de intereses, evaluar denuncias © quejas sobre
operaciones irregulares de los participantes del mercado, asi como
realizar investigaciones y aplicar las sanciones correspondientes.

Tasa de Interés

Valor porcentual anual fijo a ser determinado por el Emisor en el
Aviso de Colocacion Primaria.

Valor Nominal

Representacion monetaria de los valores al momento de la Emision.

APRO
04 AGO 2021

ﬁ/[V SUPERINTENDENCIA DEL |
MERCADO DE VALORES

La autortzacion e inscriptidn en 8l Registro no
implica cartificacion ni responsabilidad por
parte da la SIMV respecto la solvencia de los
L_emisores ni sobre las bondades de los valores. )
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101s & witroH LA en ol Registro no

mphic ficacion ni respongabiidad por
i cemﬁcacnbnpedo Igo'.?olvencia delos

a la SIMV res
| e?ﬁir::ris ni sobre las b pondades de los valores.

La autonzad

Esta Declaracién Jurada estara disponible en el Registro del Mercado de Valores.

1.2. Miembros del Consejo de Administracién o Gerencia y el comisario de cuentas

De conformidad con los requerimientos de la Reglamentacion, por parte del Consejo de
Administracién se establecen los sefiores, Manuel de Jests Estrella Cruz, Manuel Luis Alberto
Genao Peralta, Manuel de Jeslis Estrella Tavarez, Rainer Antonio Aristy Caraballo, Luis Alejandro
Canela Bueno,| Rafael Francisco J Salomon de Moya Pons, Alvaro Manuel Poncioni-Consuegra-
Meérian, Giuseppe Maniscalco y Pedro Manuel Estrella Tavarez, y Bacilio Sanchez Sanchez como
comisario de cuentas, se establecen como responsables del contenido del Prospecto de Emision
y de toda la documentacién entregada a la Superintendencia relativa al presente Programa de
Emisiones han realizado la siguiente declaracion jurada:

“Unico; Se hacen responsables del contenido del o los Prospectos de Emisién relativos al
PROGRAMA DE EMISIONES y de toda la documentacion presentada a la Superintendencia del
Mercado de Valores para la autorizacion de la oferta publica de valores y durante el tiempo que
los valores estén en circulacion en el mercado de valores, haciendo constar expresamente que,
a su mejor conocimiento, todos los datos e informaciones contenidas en el o los Prospectos del
PROGRAMA DE EMISIONES son fidedignas, reales y completas, y que no se ha omifido en los
mismos ningin dato relevante o hecho que por su naluraleza sea susceptible de alterar su
alcance y, en consecuencia, afectar la decision de futuros inversionistas. La presente declaracion
es realizada por los infrascritos en pleno conocimiento de la responsabilidad administrativa, civil
y penal en que incurririan ante las personas afectgdas, en caso de que las informaciones
contenidas en los referidos Prospectos resultasen falsas, incluyendo, pero no limitado a, las
sanciones previstas por el Codigo Penal Dominicano que castigan el perjurio.”

Esta Declaracion Jurada Responsable del Contenido del Prospecto estara disponible en el
Registro del Mercado de Valores.

1.3. El Garante de los valores en relacién con la informacién que debera elaborar, en
los casos que aplique

No aplica.
Importante notar que este Programa de Emisiones no cuenta con un Garante de los valores.
1.4. De los Asesores, Estructurador y Colocador

Para fines de asesoria, estructuracion, colocacion y elaboracion del presente Prospecto de
Emision, se ha utilizado los servicios del Puesto de Bolsa Citinversiones de Titulos y Valores,
S. A. cuyas generales se presentan a continuacion.

Citinversiones de Titulos y Valores, S.A. (Puesto de Bolsa
Afiliado a la Bolsa y Mercados de Valores de [a Reptblica
Dominicana, S.A. (BVRD))

C‘I t I‘ Contacto: Fabio Restrepo
Avenida Winston Churchill, Torre Citi en Plaza Acrépolis, Piso 26
Santo Domingo, Republica Dominicana

Tel.: (809) 473-2438 Fax: (809) 473-2382
Email: fabio.restrepo@citi.com

RNC No. 1-01-60831-5
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TRELLA

2. INFORMACION SOBRE LOS VALORES OBJETO DE LA OFERTA PUBLICA
2.1. Acuerdos societarios reIaciTnados con la aprobacion de la Oferta Publica

El presente Programa de Emisiones cuenta con la aprobacién de la Oferta Publica del Emisor
mediante la Asamblea General Extraordinaria celebrada el once {11) de marzo del dos mil
veintiuno (2021) por monto total de hasta Noventa y Siete Millones Quinientos Mil Délares
Norteamericanos (US$97,500,000.00)", o su equivalente en Pesos Dominicanos.

La Asamblea General Extraordinarja de la sociedad comercial “Ingenieria Estrella, S.A.”,
RESUELVE APROBAR Y AUTORIZAR, la emision y colocacion de obligaciones mediante la
oferta ptblica de un programa de emisiones de Bonos Corporativos, en el Mercado de Valores
de la Republica Dominicana por un monto de hasta Noventa y Siete Millones Quinientos Mil
Dolares Nortearnericanos con 00/100 (US$97,500,000.00), o en su equivalente en Pesos
Dominicanos (RD$), asi como las caracleristicas y condiciones generales de dicho programa de
emisiones de Bonos Corporalivos. ..

"

2.2, Caracteristicas Generales de los Valores
2.2.1. Tipo de valores de renta fija

Los valores ofrecidos en el presente Prospecto de Emisién son Bonos Corporativos.

222 I\I’onto total de la emision objeto de la Oferta Publica |

Hasta Cinco Mil Seiscientos Millones de Pesos Dominicanos con 00/100
{RD$5,600,000,000.00).

2.2.3. Valor nominal de los valores

Los valores tendran una denominacion unitaria o valor nominal de Cien Pesos Dominicanos con

00/100 (RD$100.00) — = ERINTENDENCIA DEL
Sﬁ/[v Sl\:IJERCADO DE VALORES
2.2.4. Cantidad de valores APROBAD (0]

Cincuenta y Seis Millones (56,000,000) de Bonos Corporativos.
0 4 AGO 2021

2.2.5. Moneda de la emision objeto de la oferta publica
La autonzackon & necipeion 3

El Programa de Emisiones estara en Pesos Dominicanos (RD$, DOP implica certificacibn Ni respo
g ( $ ) L pmds 1a SIMV respecto la sohv

emisores ni sobie 1as

n el Registro no
naabilidad por

bondades de los valores.

2.2.6. Monto minimo de inversion
El monto minimo de inversion sera de Mil Pesos Dominicanos con 00/100 (RD$1,000.00)
2.2.7. Precio de colocacion primaria de los valores

El Precio de Colocacion de los Bonos podra ser alternativamente a precio Unico (a prima, a fa par
o por descuento) o por subasta, a determinarse en los Avisos de Colocacion Primaria.

' El tipo de cambio utilizado para convertir el programa de délares americanos a pesos
dominicanos fue la Tasa de Cambio de Referencia del Mercado Spot para la Venta de Dolares
de los Estados Unidos de América y publicada por el Banco Central de la Republica Dominicana
el dia 11 de marzo del 2021, fecha del Acta de Aprobacién de la Emisidon por la compaiiia,
(1USD@57.472DOP) resultando en un equivalente del programa de RD$5,603,520,000.00. Sin
embargo, et Emisor opt6 por redondear el monto al valor nominal de RD$5,600,000,000.00, para
fines de guardar relacién con el monto aprobado en el Acta de Asamblea de Accionistas que
aprueba la Oferta Pablica.
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Dias Transcurridos 4
| Valor Nominal RD$ 1,000
Base 365
Tasa de Interés 12.00%%
Cupén Corrido 1.3151
Monto de Liquidacion o Suscripcion 1,001.3151

!

'Bonos ofrecidos a prima: ‘

MS=(Nxp)+Nxi)/365xn

‘ (QOC - SUPERINTENDENCIA DEL |
Donde: SIMV ‘wercano ADE[;I%ORES
MS = Monto de Liquidacién o Suscripcion de los Bonos APR oB
N = Valor Nominal de los Bonos | 04 AGD 201

= j s scrpcion en el Registro no
@ = Descuentoen porcentaje Lakﬁglg g::lolf":cz:;:‘n?{r:esponsabilidad por

i i parte do la SIMV respecto la soivencia de los
P= G porcentaje \ emiscres ni sobre las bondades de los valores. )

i = Tasa efectiva del Bono al momento de la suscripcion

n = Representa el numero de dias transcurridos desde la Fecha de Emisidn (inclusive) de cada
Emisidn hasta la Fecha de Suscripcién exclusive.

Ejemplo de Caso de Bonos Ofrecidos a Prima en Pesos Dominicanos:

Fecha de Emision ' 19 de febrero de 2020 |
Fecha de Transaccion i 22 de febrero de 2020
'Fecha de Susc_ripcian SR 23 de febrero de 2020 |
'Fecha de Vencimiento i 19 de febrero de 2030
'Precio (prima) o 110%)
'Dias Transcurridos | - - 4]
Valor Nominal RD$ - 1,000
'Base T 365
Tasa de Interés B - 12.00%
Cupdn Corrido 1.3151
Monto de Liquidacién o Suscripcion 1,101.3151

Bonos ofrecidos a descuento:

MS = (N x d) + (N x ) /365 x n

2 Latasa de interés utilizada en este gjercicio, se realiza Unicamente para fines de ejemplo vy no necesariamente sera la aplicable al
programa de emisiones.
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Cuando el periodo venza en dia no habil, los intereses causados seran calcutados hasta ese dia
sin perjuicio de que su pago se realice hasta el dia habil siguiente, no afectando de esta manera
la forma de calculo de los intereses. El pago de los intereses se realizaréja través de
CEVALDOM, mediante crédito a cuenta. CEVALDOM efectuara los pagos a favor de los
Obligacionistas que aparezcan inscritos en sus registros como titulares de los Bonos
Corporativos, al cierre de la jornada de operaciones del dia anterior a la fecha de pago
programada para cada Emision del Programa de Emisiones.

Los intereses serdn calculados desde el dia que inicia cada periodo mensual, trimestral o
semestral segiin sea el caso hasta el dia inmediatamente anterior a la fecha de pago del periodo
correspondiente, emp‘eando la siguiente convencion: |

* Actual/365: Corresponde a afos de 365 dias, de doce (12) meses, con la duracién mensual
calendario que corresponde a cada uno de éstos, excepto para el mes de febrero, al que le
corresponderan veintiocho (28) dias. Actual considera los afios bisiestos de 366 dias.

El primer periodo para el pago de intereses iniciara desde e incluira la Fecha de Emisién de cada
Emisién hasta el dia inmediatamente anterior a la fecha de pago del periodo correspondiente.
Los demas periodos iniciaran a partir de la fecha del dltimo pago de intereses hasta el dia
inmediatamente anterior a la fecha de pago del periodo correspondiente.

Para el célculo de los intereses se tomara la tasa nominal anual determinada para cada Emisién.
La tasa de interés sera fija segun se especifique en el Aviso de Colocacion Primaria
correspondiente.

Para calcular los intereses se tomara la tasa nominal anual fija para cada Emisidon determinada
eln el Aviso de Colocacion Primaria correspondiente.

La tasa fija se aplicara al monto de capital vigente durante el periodo de intereses a pagar:
Intereses = (Valor Nominal) x (Ti nominal anual / 365) x dias corrientes
Valor Nominal: Monto de capital vigente al momento del calculo

Ti nominal anual: Tasa de Inferés Fija

Dias transcurridos: Representa el nimero de dias transcurridos desde la Fecha de Emision de
cada Emisidn (inclusive) hasta el dia inmediatamente anterior a la fecha de pago del periodo
correspondiente. A partir del segundo pago de intereses los dias corrientes se contaran a partir
de lafecha del dltimo pago de intereses (inclusive) hasta el dia inmediatamente anterior a la fecha
de pago del periodo correspondiente.

2.3.1. Referencia en la que se origina

La tasa de interés anual de cada Emision sera determinada por el Emisor en los Avisos de
Colocacion Primaria correspondientes a cada Emisién.

2.3.2. Periodicidad y forma en que se actualizara dicho interés

La Tasa de Interés Fija determinada por el Emisor para cada Emision se mantendra inalterada
hasta la fecha de vencimiento de los Benos Corporativos de dichas Emisiones.

2.3.3. Publicacion

La tasa de interés se publicara en los Avisos de Colocacién Primaria y se mantendra inalterada
hasta el vencimiento.

0 SUPERINTENDENCIA DEL |
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27 La autonzacion & nscrpeidn en el Registro no
implica cerlificacion ni responsabilidad por
parte de la SIMV respecto la scivencia de los
|_emisores ni sobre 1as bondades de los valores. )
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pago coincida con sabado, domingo o dia feriado, la misma se trasladard al dia laborable
inmediatamente posterior, por lo que no afectara el calculo del capital a amortizar. De igual
manera en el caso de que la fecha de pago del capital no exista en el calendario correspondiente
al respectivo mes se tomara como fecha de pago del capital el Gltimo dia calendario del mes de
que se trate.

2.4.1. Forma de amortizacion de capital a pagar en cada periodo

El presente Programa de Emisiones de Bonos Corporativos no realizara pago de cupones de
capital.

Las fechas de amortizacion de capital serér] determinadas en el Aviso de Colocacién Primaria
correspondiente.

2.4.2. Efectos derivados de un posible incumplimiento del emisor del pago de
principal

En caso de incumplimiento por parte del Emisor en sus compromisos de pago con los Tenedores
de Bonos, el Representante de la Masa de Obligacionistas, ejercera todas y cada una de las
acciones judiciales establecidas por el derecho comin tendentes a defender los intereses
comunes de los Tenedores, conforme a lo establecido por el Articulo 235 de la Ley No. 249-17 y
el Articulo 337 de la Ley de Sociedades y sus modificaciones.

24.21. Mora aplicable en caso de incumplimiento
No habra lugar a pago de mora por atraso en el pago del capital.

2422 Lbs supuestos que dan origen a una amortizacion ahticipada o
cancelacién total o parcial de la emisién

El unico supuesto que daria origen a una cancelacién anticipada es en el caso de incumplimiento
de las restricciones generadas por el Programa de Emisiones, en la que se generara la liquidacién
anticipada de los valores.

El presente Programa de Emisiones establece los siguientes limites en relacién a endeudamiento
para el Emisor, que en caso de ser incumplidos darian origen a una amortizacién anticipada:

1. Cobertura: Ratio de cobertura de intereses = EBITDA / Gastos Financieros >= 1.00x
2. Endeudamiento: Ratio de Apalancamiento = Deuda Financiera/Capital Contable <= 2.00x

En caso de que el emisor tenga un evento de incumplimiento de las restricciones impuestas por
el programa de emision, debera comunicario via Hecho Relevante a la SIMV, por comunicacion
al Representante de la Masa Obligacionista y al publico en general con respecto a lo sucedido.
Luego de un evento de incumplimiento, el Emisor cuenta con un periodo de adecuacién de un (1)
trimestre para volver a niveles aceptables. Este periodo de adecuacién iniciara a partir de la
ocurrencia del incumplimiento de los limites seiialados hasta el préximo periodo reportado
trimestralmente. En el mismo tono, en caso de incumplimiento por dos trimestres consecutivos
debe iniciar el proceso de una liquidacion anticipada conforme indicado en el acapite 2.5 a
continuacion.

Un incumplimiento de estas restricciones no incluye un proceso de liquidacion de la empresa.

2.5. Redencién Anticipada del Capital de los Valores

El presente Programa de Emisiones no cuenta con opcién de redencién anticipada a discrecion
del Emisor.
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capital como los intereses transcurridos correspondiente a la fecha de liquidacion de los valores.
Se incluira en la notificacion de Hecho Relevante el inicio del periodg de liquidacion por redencién
anticipada de los valores.

2.5.1. Forma de calculo
No aplica.
2.6. Uso de Fondos

Los fondos obtenidos de la colocacion del presente Programa de Emisiones de Bonos
Corpor[ativos, asumiendo que se colocara en su totalidad, podran ssfr utilizados para lo siguiente:

i.  Cubrir total o parciatmente las obligaciones financieras del Emisor.
a. Sustitucién de la deuda bancaria actual del Emisor.

Los fondos captados por el presente Programa de Emisiones seran utilizados primero
para cubrir total o parcialmente las obligaciones financieras del Emisor. Al momento de la
colocacion de los valores, se determinara cuales deudas seran cubiertas por el emisor y
se revelara en el aviso de colocacion primaria los acreedores, monto adeudado vy plazo
de vencimiento que seran repagados.

Luego de cubrir total o parcialmente las obligaciones financieras del Emisor, los fondos
obtenidos de la colocacién podran ser |utirizados para lo siguiente:

ii. Los fondos pueden ser utilizados para capital de trabajo en las operaciones del Emisor,
relacionadas a compra de suministros y pago a proveedores.

El Uso de los Fondos sera estrictamente para el Emisor y no tendra cabida a usarse para
ninguna de las Subsidiarias.

El Uso de los Fondos para cada emision a colocar del Programa de Emisiones sera determinado
en el Avisos de Colocacién Primaria correspondiente.

Las comisiones y otros gastos provenientes del presente Programa de Emisiones no seran
cubiertos por los montos colocados, es decir el Emisor no utilizara los fondos provenientes de las
emisiones para cubrir dichas comisiones y gastos.

2.6.1. Uso de los Fondos para Adquisicion de Activos

Los fondos provenientes de la presente Programa de Emisiones no seran destinados a la
adquisicién de activos fijos.

2.6.2. Uso de los Fondos para Adquisicion de Establecimientos Comerciales o
Compaiiias

Los fondos provenientes de la presente Programa de Emisiones no seran destinados a la
adquisicién de establecimientos comerciales ¢ compaiias.

2.6.3. Uso de los Fondos para Financiamiento del Capital de Trabajo

Los fondos provenientes de la presente Programa de Emisiones podran ser destinados al
Financiamiento de Capital de Trabajo iuego de amortizar deuda. ey

i
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=L L 5% +¢m %anciamiento
New York) 56.646,2?8 980,838 |
Citibank New York 201,760, ¢I18 1 3,493,688 5% +Lb | Noviembre 2024 Reﬁnancian[ﬁento
S:aovl:aYloBrE;'l LS 849,694,313 14,713,321 5% + Lb | Noviembre 2024 Refinanciamiento
RBC Trust Tril-1id_ad _ o
?&zbgiiaﬁgkl;n;tic; 268,956,573 4,657,257 5% +Lb | Noviembre 2024 Refinanciamiento
ﬁ::veer:ri;Citibank 2.31 3.02&1,529 40,052,407 5% +Lb | Noviembre 2024 Reﬁnancianilienlo
Leasing Popular 4,580,221 78.614 5.95% Junio 2023 Compra de equipos
Leasing Popular 2.142,644 36,776 5.00% Septiembre 2023 | Compra de equipos
Leasing Popular 4,311,901 74,009 5.00% Mayo 2024 Compra de equipos
Leasing Popular 5,421,963 93,062 5.00% Abril 2025 Compra de equipos
Leasing Popular 3,624,589 62,212 5.95% Marzo 2024 Compra de equipos
Leasing L’opular 1,350,672 23.337 5.95% Novienlbre 2022 Compra de equipos
Leasing Popular 1,379,252 23,673 5.00% Octubre 2024 Compra de equipos
Leasing Popular 794,991 13,645 5.00% Noviembre 2023 Compra de equipos
Leasing Popular 1,606,421 27 572 5.95% Noviembre 2022 Compra de equipos
Leasing Popular 4,529,510 77.744 5.95% Mayo 2023 Compra de equipos
Leasing Popular 2,301,854 41,054 5.00% Marzo 2024 Compra de equipos
Leasing Popular 1782725 30,599 5.95% Marzo 2023 Compra de equipos
Leasing Popular 4,557,228 78,220 5.00% Noviembre 2023 Compra de equipos
Leasing Popular 1,839,041 31,581 5.00% Marzo 2024 Compra de equipos
Leasing Popular 12,908,918 221,567 4.75% Septiembre 2024 | Compra de equipos
Leasing Popular 15,034,025 258,043 4.75% Octubre 2024 Compra de equipos
Leasing Popular 3,655,866 4.75% Enero 2026 Compra de equipos
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2.8. Calificacién de Riesgo de la Oferta Publica APRO BAD 0#
2.8.1. Sociedad Calificadora de Riesgo | L_———— —_——

La Calificacion de Riesgo representa una opinion profesional independiente acerca de la calidad
crediticia de un determinado instrumento de deuda o empresa. Es, ademas, una de las
referencias mas importantes para la toma de decisiones de inversion de acuerdoe con las
preferencias de rentabilidad y riesgo del inversionista.

La calificacién de instrumentos de deuda representa una opinién independiente acerca de la
capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados.

Las Agencias Calificadoras del Emisor y del Programa de Emisiones seran Pacific Credit Rating
{PCR), S.R.L. Sociedad Calificadora de Riesgo y Feller Rate Sociedad Calificadora de
Riesgo, cuyas generales se detallan a continuacioén:

were Feller Rate
PCRIE
Pacific Credit Rating (PCR), S.R.L. Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo

Sociedad Calificadora de Riesgo

RNC: 1-31-23139-1

RNC: 1-30-13185-6

No. de Registro SIMV: SVICR-003 No. de Registro SIMV: SVCR-002
Dr. Jacinto Marfidn, No. 25, Suite 301, Ens. Paraiso, Av. Freddy Gaton Arce No. 2, Arroyo Hondo
Santo Domingo, Republica Dominicana Santo Dominge, Republica Dominicana
Tel: 809-373-8635 Tel: 809-566-8320

La calificacién de riesgo utiliza una nomenclatura definida por la escala de riesgo segin sea el
caso. Para la calificacion de instrumentos de deuda objeto de Oferta Publica, las calificadoras de
riesgo deben estar inscritas en la SIMV. Es importante destacar que la calificacién otorgada por
las distintas calificadoras no necesariamente es la misma, ya que las escalas de riesgo,
metodologias de calificacion y, en Gltimo término, la percepcién de riesgo puede ser diferente
para las distintas agencias.

Los informes de calificacion de riesgo realizados por Pacific Credit Rating y Feller Rate se
encuentran en el anexo 5.7 y 5.8, respectivamente, del presente Prospecto. Ademas, dichos
informes pueden ser consultados en i) las paginas webs de las calificadoras (ratingspcr.com y
feller-rate.com.do}; ii) en la pagina web del Emisor (estrella.com.do); y iii) en la pagina web de la
Superintendencia del Mercado de Valores de a Republica Dominicana (SIMV.gob.do).

2.8.2. Calificacion de Riesgo Asignada a los Valores
fesgo Laliticacion al Emisor Calificacion al Instrumento

Feller Rate Sociedad

Calificadora de Riesgo o A- Junic 2021

Dentro de la nomenclatura utilizada por Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo, la
calificacion “A", otorgada al Emisor y a la Emisidon se describe de la siguiente manera: “La
Calificacion A largo plazo oforgada al Emisor corresponde a aquellas entidades con una buena
capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que
pertenece o en la economia. La Calificacion A otorgada a programas de emisiones corresponde
a instrumentos con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y pfazos
pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en ef emisor,
en la industria a que pertenece o en la economia’.
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INGENIERIA

ESTRELLA

Los pasivos financieros, presentaron un aumento anual del 35,8% observado a diciembre de
2020 se encuenira asociado principalmente a mayores necesidades de ZE’nancianru'ernto de las
operaciones, implicando un crecimiento en las obligaciones de corto plazp, en conjunto con la
incorporacion de cuentas por pagar a empresas relacionadas de largo plazo.

A pesar de fos efecfos de la pandemia fos indicadores de cobertura de la empresa se mantienen
acorde a los rangos esperados. Asi, en 2020, ef ratio de deuda financiera neta sobre Ebitda
ajustado se incrementd hasta las 2,7 veces (2,2 veces en 2019) y la cobertura de Ebitda ajustado
sobre gastos financieros se mantuvo en 3,0.

Actualmente, ngenieria Estrella se encuentra inscribiendo un programa de bonos por $ 5.600
miflones, con vencimientos hasta 10 aflos, cuyo uso de fondos serd para el refinanciamiento de
pasivos financieros y parte del financiamiento del capital de frabajo.

Ante la colocacion de los bonos corporativos, se espera que los indicadores financieros se sitiien
en el caso del ratio de deuda financiera neta sobre Ebitda ajustado por debajo de las 4,5 veces y
la cobertura de Ebitda sobre gastos financieros por sobre las 2,5 veces.

No existe ninguna relacién de propiedad, negocios o parentesco entre Ingenieria Estrelia S.A.
(entidad emisora de los Bonos Corporativos) y Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo
(Agencia Calificadora del Emisor y de! presente Programa de Emisiones).

Resumen de las calificaciones otorgadas por Pacific Credit Rating (PCR), S.R. L.
Sociedad Calificadora de Riesgo a Ingenieria Estrella y al Programa de Emisiones:

En Comité Ordinario de Calificacién de Riesgo, PCR decidid por unanimidad ratificar la
calificacion de "DOA+" al Emisor y otorgar “DOA+" al programa de emision de Bonos
Corporativos, ambas con perspectiva ‘Estable’.

La calificacion de riesgo de Ingenieria Estrella (Casa Matriz) & Sucursales (IE) se fundamenta en
la reestructuracion de sus pasivos por medio de la emisién de Bonos Corporativos sin garantia
programada para el 2021. Igualmente, se sustenta en el mantenimiento sostenible de los
indicadores de rentabilidad, asi como los adecuados niveles de solvencia y liquidez. La
calificacion considera la trayectoria def Grupo Estrella, siendo IE el principal motor del dinamismo
comercial de las empresas del Grupo y beneficiario del desempefio como accionista de las
operaciones de las empresas relacionadas.

Resumen Ejecutivo:

s Bonos Corporativos. Ingenieria Estrella, S.A. (Casa Malriz) y Sucursales tienen como
objetivo para el 2021 realizar una emisién de Bonos Corporatives por una suma
ascendente de RD$5,600 millones por un plazo de 10 afios. El propésito o usos de los
fondos estaran orientados principalmente para refinanciamiento de pasivos financieros y
el restante para capital de trabajo en las operaciones del Emisor, relacionadas a compra
de suministros y pago a proveedores.

e Disminucion de los ingresos operativos y diversificacién internacional. Al 31 de
diciembre de 2020, los ingresos ordinarios de IE tuvieron una variacion negativa de
29.2%, por el decremento en la adjudicacion de proyectos de infraestructura y desarrolfo
inmobiliarias. Por su parte, IE tiene como esirategia diversificar las contrataciones de
-ebras en diferentes paises de la region, como son Haiti, Paraguay, Panama y Costa Rica,

NTENDE! :L(ia_go reciendo de este modo la generacion de caja y de divisas para la empresa.
\ERCADO DE Wi 1=
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CEVALDOM Depdsito Centralizado De Valores, S.A.

Calle Rafan*l Augusto Sanchez No. 86 esquina Freddy Prestol Castillo,

cﬂ_&!-_?g@ Roble Corporate Center, Piso 3, Sto. Dgo., Rep. Dom.
Tels.: (809) 227-0100 Fax : (809) 562-2479 www.cevaldom.com
Regisiro Nacional del Contribuyente: 1-30-03478-8

Registrado ante la Superintendencia del Mercado de Valores bajo el
nimero SYDCV-001

No existe ninguna relacién de propie}dad, negocios o parentesco entre Ingenieria Estrella S.A., |
{entidad Emisora de los Bonos Corporativos) y CEVALDOM (Agente de Custodia, Pago y
Administracion) del presente Programa de Emisiones.

El Emisor reconoce que CEVALDOM es un depédsito centralizado de valores que presta sus
servicios como Agente de Pago para procesar los pagos y facilitar que el Emisor pueda vender
los valores emitidos a los Inversionistas. CEVALDOM no sera responsable por cualquier
incumplimiento del Emisor frente a los Obligacionistas de los valores ni respondera por cualquier
incumplimiento de los inversionistas frente al Emisor.

2.10. Restricciones a las que esta sujeta el Emisor

Al 31 de marzo de 2021 el emisor posee financiamientos de largo plazo por RD$
4,846,597 ,448.63 con el Citibank N.A., los cuales contienen requisitos de indices financieros. A
esta fecha, la empresa esta en cumplimiento de dichos requisitos vy parametros Los mismos se

detallan a contipuacion: ﬁ\/[v SovER iNTENDENCIA =
1. Ratio de cobertura de intereses > 1.2x MERCADO DB’ALORES
2. Deuda Total Neta / EBITDA Ajustado*:
a. <6.5x al 30 de junio 2021 L AGO 2021
b. <5.0x al 31 de diciembre 2021 ! LA lads !
¢c. <3.0xa partir del 01 de enero 2020 La autosizacion & inscripcion en el Registro no
imptica certificacion ni responsabilidad por
parte de la SiMV respeclo |a solvencia de fos
*EBITDA sin beneficios por subsidiarias |_emisores ni sobre las bondades de los valores. )

Ninglin otro financiamiento del emisor impone restricciones, y las mencionadas anteriormente
seran eliminadas al momento del repago del préstamo con el Citibank N.A. en virtud de lo
sefialado en el presente Prospecto en el acapite 2.10.6.

Una vez saldada esta deuda, el Emisor solo estara sujeto a las restricciones financieras
detalladas en el acapite 2.10.4 del presente programa de emisiones sobre los Limites en relacién
de endeudamiento vy liguidez.

2.10.1. Posible subordinacion de los valores frente a otras deudas del Emisor

El presente Programa de Emisiones de Bonos Corporativos no constituye una deuda subordinada
del Emisor. Si bien existe actualmente un crédito preferente, el mismo seré repagado con esta
emision acorde al Uso de Fondos del Programa.

2.10.2. Orden de prelacién del pago de las obligaciones por parte del Emisor en
caso de insolvencia

El presente Programa de Emisiones no tendra preferencia sobre otras obligaciones del
Emisor en el caso de insolvencia. Los Obligacionistas, como acreedores quirografarios,
poseen una prenda comiin sobre los bienes del Emisor, seg(n establece el Articulo 2093
del Codigo Civil Dominicano.
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Al momento de la elaboracién del Prospecto de Emision, ninguna de las ofras facilidades
| crediticias mencionadas en este Prospecto sostienen preIaTic’m frente a los Bonos Corporativos

2.10.6. Restriccion del Emisor en relacion con otros acreedores

En virtud de la deuda que mantiene actualmente el Emisor contraida con el Citibank N.A.,
Ingenieria Estrella debe mantener durante la vigencia de dicha deuda, los siguientes limites de

endeudamiento: — NDENCIA DEL}
1. Ratio de cobertura de intereses > 1.2x ST"\-'I\"' s;ggmg DE VALORES
2. Deuda Total Neta / EBITDA Ajustado*: " APROB AD

| a. <B6.5x al 30 de junio 2021 |
b. <5.0x al 31 de diciembre 2021 _ 04 AGO 2021
C. <3.0x a partir del 01 de enero 2020

t Registyo no
autonzali NsCHpCIan en el e
Laimplica certificacion ni responsabilidad por

*EBITDA sin beneficios por subsidiarias de Ia SIMV respecio la solvencia de los
’ L e‘:ﬁi‘;grez ni sobre las bondades de lgs valofes.

A marzo 2021, el Emisor se encuentra en cumplimiento de esta restriccion presentando un
indicador de Deuda Total Neta / EBITDA Ajustado* de 5.06x. y un indicador de Ratio de cobertura
de intereses de 1.75x

2.10.7. Valores en circulacion

Al momento de la elaboracion de este Prospecto de Emision, no existen valores en circulacion
de Ingenieria Estrella, S.A.

2.11. Aspectos sobre la Masa de Crbligacionistas
2.11.1. Datos Generales del Representante de la Masa de Obligacionistas

Salas Piantini & Asociados, S. R. L., es la sociedad que ha sido designada, de conformidad con
lo establecido en el Articulo 334 de la Ley de Sociedades, mediante el Contrato del Programa de
Emisiones para ser el representante de la Masa de Obligacionistas de cada una de las Emisiones
que componen el presente Programa de Emisiones y cuyas generales se presentan a
continuacion:

Salas Piantini & Asociados, S. R. L.
Representante Legal: Rafael José Salas Sanchez

C/ Pablo Casals No. 7, Ensanche Piantini, Santo Domingo, D.N.

II Tel.: (809) 412 0416 Fax: (809) 563 6062
(

SALAS, PiaNTINI - Contacto: salaspiantini@codetel.net.do
ASGCIADOS

Registro Nacional del Contribuyente: 1-01-80789-1
Registrado ante la SIMV bajo el nimero SVAE-015

Para los fines del presente Prospecto de Emision, las condiciones de convocatoria y
funcionamiento de las asambleas de la masa de obligacionistas se encuentran establecidas en
el contrato del programa de emisiones.

La funcion del Representante de la Masa de Obligacionistas es asegurarse que cada una de las
emisiones que componen el Programa de Emisiones, dan cumplimiento a la Ley nim. 248-17 de!
Mercado de Valores, Ley nim. 479-08 General de las Sociedades Comerciales y Empresas
Individuales de Responsabilidad Limitada y sus modificaciones, al Cadigo Civil de la Repiblica
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04 AGO 2021
Citinversiones de Titulos y Valores, S.A. (Puesto de Bolsa Afiliado a la Bolsa y Mercados de

Valores de la Republica Dominicana, S.A. (BVRD)), como Agente Colocador tendr: asﬁqgiqnteg BADO
responsabilidades y fTAnciones: \ el )

a) Asistir al Emisor en la colocacion de los valores objeto del presente Prospecto.

b) Colocar los valores en el mercado de la Repablica Dominicana a través de la Bolsa de
Valores y comunicarlo mediante Aviso de Oferta Publica.

c) Ofrecer la venta de los valores a cualquier obligacionista calificado.

d) Representar al Emisor ante CEVALDOM.

Citinversiones de Titlilos y Valores, S.A. (Puesto de Bolsa Afiliado a la Bolsa y| Mercados de
Valores de la Republica Dominicana, S.A. (BVRD)) podra invitar a otros intermediarios de Valores
contratados por el Emisor para que actien como Agentes de Distribucién.

2.14.2. Modalidad de la colocacion

El Emisor realizara la colocacion a través de Citinversiones de Titulos y Valores, S.A. (Puesto de
Bolsa Afiliado a la Bolsa y Mercados de Valores de la Republica Dominicana, S.A. (BVRD)), el
Agente Colocador, el cual actia bajo la modalidad de Colocacion Primaria con base en Mejores
Esfuerzos, esto es, sin que el agente de colocacidn asuma compromiso alguno para adquirir los
valores objeto de cada Emision del presente Programa de Emisiones; en todo caso,
Citinversiones de Titulos y Valores, S. A. — Puesto de Bolsa no podra adquirir, a titulo propio,
ninguna porcién de los valores que conforman las Emisiones que componen el Programa de
Emisiones durante el periodo de colocacion primaria.

Eitinversiones de Titulos y Valores realizara la Colocacion dJeI presente Programa de Emisiones
y podra invitar otros Intermediarios autorizados como Agentes de Distribucién.

Previo a la publicacion del Aviso de Colocacion Primaria de las Emisiones el Emisor podra
determinar los agentes de Distribucién que participaran en la Colocacion del Programa de
Emisiones, en caso que corresponda. Antes de la publicacion del Aviso de Colocaciéon Primaria,
el Emisor enviara a la SIMV y a la BVRD copia de los Contratos de Colocacién Primaria suscritos
con cada agente de colocacién, de ser el caso. Dichos Agentes de Distribucion se daran a
conocer mediante el Aviso de Colocacién Primaria.

La Colocacién dirigida al pablico en general prevé prorrateo en el caso de que los bonos
demandados por los Inversionistas superen la oferta. Asi mismo, se prevé prorrateo para las
posturas registradas en libro de érdenes de Pequefios Inversionistas, en caso de que la suma de
dichas posturas exceda el 30% de! monto de la Emision. La adjudicacién de los Bonos se hara
con base en el Valor Nominal de los mismos, sin consideracion al Precio de Colocacion Primaria.

2.14.3. Proceso de colocacion

Conforme a lo establecido en el articulo 48 del Reglamento de Oferta Publica de la
Superintendencia del Mercado de Valores, se dara una preferencia a los Pequefios Inversionistas
sobre e! Publico en General, pudiendo estos suscribir hasta un maximo del 30% del monto a
emitir y que no exceda Dos Millones de Pesos Dominicanos (DOP 2,000,000.00), conforme
establece el parrafo | del articulo 48 del Reglamento de Oferta Publica. La suscripcion de Valores
de Oferta Pdblica en Mercado Primario, sera efectuada en la BVRD por uno o mas intermediarios
de valores contratados por el Emisor. Esto quiere decir que los Valores en proceso de Colocacion
Primaria podran ser adquiridos Gnicamente a través de los intermediarios de valores contratados
por el emisor para tales fines.

Los Intermediarios de Valores deberan indagar con los Inversionistas si han realizado solicitudes
de suscripcién de valores de una misma Emision en otro intermediario, para que la suma a
suscribir por parte de los inversionistas no exceda el monto establecido en el reglamento de
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limite permitido. Otra causa de rechazo de una oferta es que el Invergonﬁta;lsﬁgﬁﬁ su éb@_ & )
Inversionista no puede asumir el riesgo de ITs valores que se le ofrece. "

Una vez adjudicadas las posturas de los Pequefios Inversionistas, €l monto restante de la Emisién
sera ofrecido durante el Periodo de Colocacion definido para dicha Emisién, al Pablico en
General, incluyendo los Pequeiios Inversionistas.

Los potenciales inversionistas deberan dirigirse a las oficinas del Agente Colocador o cualquier
Intermediario de Valores contratado por el Emisor, a fin de completar los formularios y
documentes que af efecto requiere el mismo, relativos a la apertura de su cuenta.

El Pablico General, podra presentar su Ordell'n de Suscripcion a través de Citinversiones de Titulos
y Valores, a partir de la Fecha de Emision y hasta la Fecha de Finalizacion de la Colocacian.
Dichas érdenes deben ser recibidas a partir de la Fecha de Inicio del Perfodo de Colocacion y
Emision de los Valores hasta |a Finalizacién del Periodo de Colocacién Primaria, cada Puesto de
Bolsa o Intermediario de Valores contratado por el Emisor, podra recibir ordenes de suscripcion
en el horario establecido por cada uno de ellos, y registrarlas en el sistema de la BVRD en el
horario establecido por esta, en sus reglas de negociacién. Para los dias distintos al Gltimo dia
de Colocacidn, el Inversionista que acuda a presentar su Orden de Suscripcién ante el Agente
Colocador o cualquier Intermediario de Valores contratado por el Emisor pasado el horario de
negociacion del sistema de la BVRD, su orden quedara para el dia habil siguiente, de quedar
valores al cierre de la sesion bursatil.

El Agente colocador de manera individual construird el libro de drdenes para el Plblico en
General, y procedera a ingresar en el sistema de negociacion de la BVRD a partir de la Fecha de
Inicio del Periodo de Cblocacion hasta la Fecha de Finalizacion del Periodo de Colbcacion de la
Emisién correspondiente, segun el horario determinado por la BVRD.

Si en un dia de colocacion, la suma de todas las drdenes recibidas por parte de todos los
Intermediarios de Valores supera el monto total pendiente por colocar de la Emisién, la BVRD
realizara un prorrateo de las érdenes ingresadas a través de su sistema de negociacion y a su
vez la adjudicacion de las 6rdenes, dejando excluidas las drdenes totales por no ser divisibles.

Todo Intermediario de Valores debe de velar por conocer y cumplir Ias disposiciones emitidas por
la Superintendencia del Mercado de Valores y la BVRD, respecto al procedimiento a seguir en la
suscripcién de valores en el mercado primario.

E! Emisor podra establecer para cada Emisidn un valor maximo de inversién permitido por cliente
inversionista, que sera determinado en e! Aviso de Colocacion Primaria correspondiente a cada
Emision subsiguiente.

En caso de que el Emisor no establezca un valor maximo de inversion, el monto que esté
disponible al momento del Intermediario de Valores realizar la oferta de suscripcion, se constituira
en el maximo a demandar.

El Agente Colocador, Citinversiones de Titulos y Valores, o el Intermediario de Valores contratado
por el Emisor, debera verificar la disponibilidad de fondos de sus clientes antes de transmitir las
Ordenes de Suscripcion en el sistema de negociacion de la BVRD.

Los Intermediarios de Valores deberan indagar con los Inversionistas si han realizado las
solicitudes de suscripcion de valores de una misma Emisién en otro Intermediario de Valores,
para que la suma a suscribir por parte de los Inversionistas no exceda el monto maximo disponible
a suscribir por cada Emision.

A cada uno de los Inversionistas que hayan presentado drdenes de conformidad a lo establecido
en el Prospecto, se le notificard si su demanda fue aceptada y bajo qué caracteristicas (Valor
Nominal, Cupén, Fecha de Emisién de los Valores, Fecha de Vencimiento, entre ofras
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De acuerdo al articulo 258 de la Ley del Mercado de Valores, los “mecanismos centralizados de
negocjacion y el Mercado OTC autorizados en la Republica Dominigana y regulados por esta ley,
son IOL siguientes: r

1. Mecanismos centralizados de negociacién: Son las bolsas de valores y los sistemas
electronicos de negociacion directa, los cuales permiten la negociacion multilateral de las
partes, y

2. Mercado OTC: Permite la negociacion bilateral entre partes fuera de los mecanismos
| centralizados de negociacion. Todas las operaciones rea!izgdas en el Mercado OTC serén
obligatoriamente registradas en un sistema de registro de dperaciones sobre valores.”

El Inversionista interesado en vender o comprar valores en el Mercado Secundario, puede
hacerlo a través de los mecanismos centralizados de negociacion y Mercado OTC, acudiendo a
cualquier Intermediario de Valores autorizado por la SIMV a proceder a realizar su transaccion
de acuerdo con los requisitos de! Intermediario de Valores autorizado.

El Emisor conoce y acepta cumplir los requisitos exigidos por la SIMV para la negociacion de
valores, segin lo establece las normativas vigentes aplicables sobre los valores objeto de oferta
publica representados por anotaciones en cuenta.

El 100% del Programa de Emisiones se inscribira en los registros de CEVALDOM, por tanto, la
transmision de Bonos se realizard mediante Anotacién en Cuenta registrada por CEVALDOM en
su condicion de entidad autorizada a ofrecer los servicios de Depésito Centralizado de Valores.
Dicha transmision se llevara en base a las inLormaciones que al efecto le suministre el sistema
de negociacién de la BVRD, o el Intermediario de Valores en caso de negociaciones en el
mercado OTC.

La cesion o transferencia de los Bonos, dado que los mismos estan representados mediante
Anotaciones en Cuenta y estan depositados en CEVALDOM, se hara mediante transferencia
contable, segun lo establecido en los mecanismos centralizados de negociaciéon y Mercado OTC.

El Emisor reconoce que la SIMV puede suspender en cualquier momento la circulacién de los
valores.

Los valores de este Programa de Emisiones no tienen restricciones a su libre transmision.

2.16. Comisiones y Gastos
2.16.1. Comisiones y Gastos a cargo del Emisor

El siguiente cuadro detalla los costos estimados en los que el Emisor tendra que incurrir durante
la vida del presente Programa de Emisiones.

ﬁ/[\/ SUPERINTENDENCIA DELl

MERCADO DE VALORES

APROB
0 4 AGO 2021

egistro no
orizacion @ inscr
u‘lgﬁm certificacitn 0 aiwnssgmgddgc:ro .
to la ol
arte de la SIMV respe
L e‘:msores ni sobre las pondades de los valores.

47



174

00°'009$QY -PEPUOLI] 8P BAISSSY UOD SBUOI0BIYILSD
00°00€$AY BN} OWSIW UN ap SBJUaNY) aJjud SSI0BA Op BIOUDIDJSUBL] e
‘|ensuapy ‘uotoesiulwpe ns ofeq
selueng se| ue opeJisibal eipoisno ap [ensuaw ojpswold ojuow |3 Jod 9, 1L.900°0 (EIPOISND e

:sejuenbis so| uos sojdasuod sns A oysodaq ap sajusby
S0| B INOQ VAT Jod sopejsald soiaes s Jod sejlie) se| ‘0jaadsold ajuasald |ap eyos) e| v

*S9J0[EA 9P OlE|paLLIIBIUI NS LoD
sjuawepallp o gam euibed ns ap soaes) B Sepe)Nsuod Jas uelpod pepnus eyolp Jod sepeiqoo
SEJIE] SE| ‘EJSIUQISIAAU| |B SRIC[BA 9p Opezienua) oyusgdag (@ Jod Sepelqod SSUoISIL0oD
se| Jugsuel) aien) oysoda ap ajusby |9 enb ep 0SED US 'A SBIOIEA Bp SOLEIpaWIBU| SO| ap
Jeusaju ap seulbed se| us sepeynsuod 1as uespod sa(qedl|de usynsal enb sauoISIWOD A sejle) se

"SE}SIUOISIaAL| SO| B sobBleo sopuajal $o| J4a)suel) ueipod olsodaq ap sajusby
so| ‘oblequa uIS ‘seiojep Sp cue|pawlsiu| sluslpuodsallod ns 8 9)sa ‘olsodaq ap sajuaby
S0| 2p BluanD Jod UEIDJI0D SBI0JBA ap OpeZ|lenudl) o)sodaq) |9 us Selsiuo|SIaaul Sof ap oysgdan
ap sejuand se| e ssjusipuodsaniod sobiled sewap A elpojsno el B seanele) sejlle) ap obed |3

"BISIUoISI9AUI |2p 0B1ed e sauoisiwod
sixa ueipod sauoisiwug ap ewelboid sjussald |op 0)2[qo s8I0/eA SO| @p EDUBbIA B SjueIng

e)siuojsienu] sp obaeo e sojseq A sauoisiwon ‘Z'9Lz

d0Q U8 [ENUE %01 P BSE} BUN DJUALINSE SOPEINOJED utsan) sasausiul ap obed Jod WOATYAZD ep SeuoISILoD SB,...
pEPIIGNd 8p opBwixaide 01586 un OWOD P00'05) JOQ UCIRIZPISUDD 3g,..

OJUBUIDUBA B EZIOWE 35 [ehded [ anD OpuRiapisuod BISa 95,

LZ0z @p oiunl ap /| |e |ejuan oaueq |ap jods eidwoy) ep esey,

DY JB [ S GOI5ED) AP Eio]

26'EHL20E"D BE'659'601 2z SO|ENUY SOISED |BI0 L

[48:1¥ 8714 0009Z'8 %8000 SOPEIJ0SY 7§ IUlJUB| SEjeS sesweneliiqQ ap BS‘BWBBJ 2p Auejuasaday

0Z'S6E"'LPZ'L 00°009'L2 l %Ze0'0 upai) ayoed A aley 994 obgany ap uoizeayied

00°000'082 PE 1I8'P %S00°0 WOawAID ey SSANY) AP cunanabed Jod ugisiwe?

0ooon'ns 66'688 %L00°0 ANIS oluatuualuely

00°000°910'2 G6'210'GE %9€0°0 gyAg cluanuualuey
soueajupog souespswy Fauo|siug op

eweiBoid jop
50884 UB OJUO $8JEJ0Q U8 OJuoy

OO &P %
00'620'560'25 0LZ¥Y'906 [zeA €[0S 2uUn] se[enjung S0J5E0 [E101
00'000°051 26'609'2 %EQD 0 wuS0IS00) SGA0 A 0BpEVS pEpRIGNY
0009L'rzL'L 00°000'CE %LE00 npaidy Wwed & ajey Jajady sobsary ap ucoeoyEeD
00'000'528'T LEPSLBY %0500 WOQTwAID wUgREZINCWE O [edpuud op cigoajobed 1od ugisiwoy
| 00000052 Y6'EPE'Y %¥00 0 WOaWAZD eNgnd Bp9)O op ssuoisiwiz sp ewreiboug jap onsibay
00°000'092'2 0S'EZE'6E %0¥0 0 auAg (enbojoa 25 enb ua epipaw v} ugistw3 sod ugioduosy)
00°000°0L 0o'vil %000°0 QuAg ewesboud PP Jeuaald onsiBay
00°000'008°Z BEGLL B %0050°0 AAIS elid Rjuay ap s8J0|BA, 8P BN EYSJO) ugodussy)
00'GLE'ST c6'05y %0000 aqung losjw3 aneny ugrdussu
"000'0S 66'698 %1000 NS 2upisuug ep ewelbiold |@p ugineewWNdog oysgdeg
0"000'000°ZF 59°064'08L %0eL'0 saiojep A SO|NYL 8P SBUISISAUND UQOBID[0D) A UDIIRINIINIIST UGISILIOT

| seuo|s|w3 ap

; Souedipueq souBaawWy ewesBold (op soydeney owsiuebip
5058 UD OJUOLY  $MROQ UL OYUGH

oIOp (9P %

0ZivIS |. orques ap esey
e — [ 00°000°000°009'S |lasn) seuoisjwz ep eweiboid (9p je10L OO
e SOPEPUOq SB) 8)GOS U SAN0SILD
Zzo;?e _I:-?:os 21 gmadsal AWIS ) op ayed | d00 /SN ve SOy
10d peyesucdsal U BOIEIYLIEd eodus | SOUE g} eJeH !S0UOE 50| Bp OZE|d i
ou ongtfip (9 ua uoadiosin 8 noezUone € Sauo|PeUEA B s0jalng sopewpnsa so;s!% !
I soayeiodios soucg ep ssuo|spug ep ewesboly |

120009V 70

0avaoudy
spioTatooCe i ANIS FEErTCE

YI¥3INIONI



SUPERINTENDENCIA DEL )

INGENIERIA FSLWI'\ £S
/ MERCADO DE VALOR
ELLA APROBADO
. . 04 AGO 201

e Certificaciones y constancias: RD$300.00 | Racéio o
» Cambios de Titularidad: RD$5,000.00 La ;;}gﬁg}:&é’:ﬂﬁg}%&bilm%a por
* Registro de Prenda: RD$2,800.00 parte de la SIMV respecto '3 . .-r;:?:;avgfoﬁss :
» Aplicacion Ejecucion Extrajudicial de Prenda: 2.5% del MmontA_emisores ni sobre las bondades de foS
o Tramite Ejecucién Extrajudicial de Prenda: RD$6,000.00

CEVALDOM se reserva el derecho de revisar sus tarifas en cualquier momento, previa
autorizacion por parte de la SIMV. La custodia mensual se calcula sobre el volumen promedio de
valores depositados en la cuenta de custodia. Estos datos pueden ser revisados en la pagina de
CEVALDCOM (https:ﬂwww.cel/aIdom.comlserviceslservicios_de_oferta_publicaltarifas) ?

A la fecha del presente Prospecto, las tarifas por los servicios prestados por la Superintendencia
de! Mercado de Valores a las personas que efectiien operaciones y negociaciones en el mercado
de valores son las siguientes:

Tarifa de Regulacién B - Supervision a la Custodia: RD$10.00 por cada millon de Pesos
Dominicanos (RD$1,000,000) o en su equivalente en Pesos Dominicanos, Mensual.

Tarifa de Regulacion C - Supervision a las negociaciones por Mecanismos Centralizados de
Negociacion: RD$10.00 por cada millén de Pesos Dominicanos (RD$1,000,000) en cada pacto
registrado por punta, Trimestral.

Tarifa de Regulacion C - Supervisién a las negociaciones por Sistema de Registro OTC:
RD$22.50 por cada millén de Pesos Dominicanos (RD$1,000,000) en cada pacto registrado por
punta, 'I'rimestral. |

La Tarifa de Regulacion B por concepto de Supervision a la Custodia podra ser cobrada mediante
descuento de la proporcién correspondiente de las sumas que deben ser pagadas por el depésito
centralizado de valores en su condicién de agente de pago. Los intermediarios de valores seran
responsables de comunicar a sus clientes los cargos aplicables por concepto de Tarifa de
Regulacién B por el concepto indicado.

La Tarifa de Regulacion B por concepto de Supervision a la Custodia sera calculada sobre el
balance promedio en custodia mensual correspondiente a valores de oferta pablica registrado en
las cuentas de valores abiertas en los depésitos centralizados de valores.

La Tarifa de Regulacion C sera calculada en base a cada pacto registrado por punta y pagada
dentro de los primeros diez (10) dias habiles del mes siguiente de cada trimestre.

La responsabilidad de transparentar, calcular y transferir el monto por punta correspondiente a la
Tarifa de Regulacién C recaera sobre las sociedades administradoras de mecanismos
centralizados de negociacién o tas administradoras de sistemas de registro de operaciones sobre
valores, segun aplique, sin perjuicio de lo dispuesto por el articulo 17, Parrafo I, del Reglamento
de Tarifas por concepto de Regulacién y por los servicios de la Superintendencia del Mercado de
Valores.

El parrafo Il del articulo 17 del referido reglamento establece:

En tanto se constituya un sistema de registro de operaciones sobre valores, la Tarifa de
Regulaciéon C sera pagada y transferida a la Superintendencia directamente por los inversionistas
institucionales de cada punta involucrada en la transaccion correspondiente. Para fines de dar
cumplimiento a lo anterior, los intermediarios de valores deberan pagar a la Superintendencia la
citada tarifa cuando actien por cuenta propia o por cuenta de sus clientes en la forma pactada.

Los intermediarios de Valores contratados por cada Inversionista tienen libertad, previa
notificacién a la SIMV y a la BVRD, de cobrar a sus clientes las comisiones que consideren
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Oferta publica y demas normativas del Mercado de Valores aphl:ables | ualmentq, eiumen
se basa en la Ley para el Fortalecimiento de la Capacidad Re&uaatoﬁa’ ggl_E ra la
Sostenibilidad Fiscal y el Desarrollo Sostenible, Ley|No. 253-12 de Techa 9 de noviembre de 2012
(la “Ley No. 253-12"), la cual modifica disposiciones de la Ley.

De conformidad con los términos del Articulo 306 del Codigo Tributario de la Republica
Dominicana instituido por la Ley No. 11-92, segun fuera modificado por la Ley No. 253-12 de
fecha nueve (9) de noviembre de dos mil doce (2012), quienes paguen o acrediten en cuenta
intereses de fuente dominicana a personas fisicas, juridicas o entidades no residentes deberan
retener e ingresar a la Administracién Tributaria, con caracter de pago nico y definitivo el
impuesto de diez por ciento (10%) de esos interes

Asimismo, segun dispone el Articulo 306 bis del referido Cédigo Tributario, igualmente modificado
por la Ley No. 253-12, quienes paguen o acrediten intereses a personas fisicas residentes o
domiciliadas en el pais deberan retener e ingresar a la Administracién Tributaria, como pago
unico y definitivo, el diez por ciento (10%) de ese monto.

Conforme los Parrafos [ al V del Articulo 306 bis mencionado anteriormente, y sin perjuicio de lo
dispuesto por el mismo, las personas fisicas podran realizar su declaracion de Impuesto Sobre
la Renta al solo efecto de solicitar la devolucion del monto retenido por intereses, en cuyo caso
se considerara un pago a cuenta del Impuesto sobre la Renta, cuando se cumpla alguna de las
siguientes condiciones:

a) Cuando su renta neta gravable, incluyendo intereses, sea inferior a doscientos cuarenta
mil pesos (RD$240,000.00);

b} Cuando su renta neta gravable sea inferior a cuatrocientos mil pesos (RD$400,000.00),
siempre que su renta por intereses no sea superior al veinticinco por ciento (25%) de su
renta neta gravable.

A partir del afio 2015, la escala establecida sera ajustada anualmente por la inflacién acumulada
correspondiente al afio inmediatamente anterior, segan las cifras publicadas por el Banco Central
de la Repulblica Dominicana.

Los contribuyentes que ejerciten esta opcién, deben aportar a la Administracion Tributaria la
documentacion que ésta les requiera para acreditar la cuantia de la renta neta gravable, asi como
de los intereses percibidos y su retencion.

Finalmente, para el caso de los instrumentos de valores, el agente de retencion de este impuesto
seran las centrales de valores.

Ya que en los articulos anteriormente expuestos se excluye de la exencion igualmente a las
personas juridicas nacionales, a continuacion, se presenta lo que expresa el Codigo Tributario
Dominicano respecto a las rentas e impuestos aplicables de dichas personas, a saber;

Articulo 297. Tasa del Impuesto a las Personas Juridicas. (Modificado por la Ley 253-12,
de fecha 09 de noviembre del 2012). Las personas juridicas domiciliadas en el pais pagaran el
veintinueve por ciento (29%) sobre su renta neta gravable. A los efectos de la aplicacion de la
tasa prevista en este articulo, se consideran como personas juridicas:

a) Las sociedades comerciales, accidentales o en participacion y las empresas individuales
de responsabilidad limitada.

b) Las empresas plblicas por sus rentas de naturaleza comercial y las demas entidades
contempladas en el articulo 299 del Codigoe Tributario, por las rentas diferentes a aquellas
declaradas exentas.
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3.1.6. Direccién Electrénica y Persona de Contacto

Las personas| de contacto son el Vicepresidente del Consejo de Administrhcidn y Presidente
Ejecutivo de [a Divisién de Proyectos del Grupo Estrella, Manuel Genao Peralta y la Directora
de Planificacion Estratégica y Financiera, Esther Gémez. Su direcciones de correo electronico
son mgenao@estrella.com.do y egomez@estrella.com.do

3.1.7. Nuamaero de Teléfono y Fax
+1-809-247-3434

3.1.8. | Fecha de Constitucién del Emisor uPER NTF_NDEN(':_IS;EESL
. HDO DE VA
Ingenieria Estrella, S.A. se constituyé mediante una Asamblea G kﬁ‘ d% fadbr 20
de abril de 1992,
3.1.9. Domicilio Social del Emisor 0 L AGO 2021
“ihli ini " \cripcion en el Ragl.stmm
Republica Dominicana. Laa:ltg ek o1 ni responsabilidad pon:;
p::“ted 1a SIMV respecio la solvencia de los

3.1.10. Jurisdiccion bajo la cual esta constituida | isores i sobre 25 posdades de 105 valores. J

| B et
Ingenieria Estrella, S.A. esta constituida de conformidad con las !eyes vigentes de la Republica
Dominicana.

3.1.11. Capital Social

A la fecha de elaboracion del presente Prospecto, el Capital Social de Ingenieria Estrella estaba
fijado en la suma de Mil Seiscientos Millones De Pesos Dominicanos con 00/100
(RD$1,600,000,000.00) dividido en Dieciséis Milloneb de (16,000,000) de acciones, por un valor
nominal de Cien Pesos Dominicanos con 00/100 (RD$100 00) cada una.

3.1.12. Inicio de Actividades y Tiempo de Operacion

Ingenieria Estrella, S.A. inicid sus operaciones en la Republica Dominicana en el afio 1992 como
una oficina de ingenieria y arquitectura, que fue adquiriendo operaciones para poder construir
hasta tener |a integracion vertical de hoy en dia bajo Grupo Estrella.

3.2. Capital del Emisor

A la fecha de elaboracién del presente Prospecto, el Capital Social de Ingenieria Estrella estaba
flado en la suma de Mil Seiscientos Millones De Pesos Dominicanos con 00/100
(RD$1,600,000,000.00) dividido en Dieciséis Millones de (16,000,000) de acciones, por un valor
nominal de Cien Pesos Dominicanos con 00/100 (RD$100.00) cada una.

Las acciones del Emisor seran Unicamente nominativas y no existen acciones al portador ni
acciones que no representen el capital. A la fecha de la elaboracion del presente Prospecto, el
Capital Social es de Mil Seiscientos Milones De Pesos Dominicanos con 00/100
(RD$1,600,000,000.00) dividido en Dieciséis Millones de (16,000,000) de acciones.

Los accionistas de Ingenierfas Estrella, S.A. se desglosan de |a siguiente manera:

» Accionista 1: Grupo Estrella Holdings con 99.75%
¢ Accionista 2: Media Sun Holdings con 0.25%

Los Estatutos Sociales en su articulo 13 indican que " Sin prejuicio de cualesquiera otros derechos
inherentes a las acciones de conformidad con la Ley y con lo previsto en los Estatutos, las
acciones confieren a sus titulares los siguientes derechos: 1) Derecho de voz y voto, 2) Derecho
de informacion, 3) Derecho a percibir dividendos, 4) Derechos sobre los actives, 5) Derecho de
suscripcion preferente en la emisién de nuevas acciones...”
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Es actualmente el Presidente-Fundador de Grupo ESTRELLA. Graduado Magna Cum Laude en
Ingenieria Civil en la Pontificia Universidad Catélica Madre y Maestra en el afio 1983, de Maestria
en Administracién de Empresas en { 995 y Maestria en Finanzas Corporativas en 2003.

Como empresario ha diversificado sus negocios adquiriendo participacidon importante en
Multimedios del Caribe, compafia propietaria del periédico El Caribe y las estaciones de
television y radio CDN, en el Hospital Metropolitano de Santiago, en el Aeropuerto Internacional
del Cibao, en Ferreteria Ochoa y en AES Dominicana, proveedora de soluciones energéticas. En
la actualidad, preside el Centro Cultural Dominico Americano y también la directiva del Cibao
Fatbol Club, equipo que representa a Santiago en la Liga Dominicana de Futbol.

Su experiencia incluye:

* Docente en el area estructural del Departamento de Ingenieria Civil de la Pontificia
Universidad Catélica Madre y Maestra

= Miembro de la Junta de Directores de la Pontificia Universidad Catdlica Madre y Maestra

= Miembro directivo de la Asociacién de Industrias de la Republica Dominicana

= Miembro directivo del Consejo Nacional de Empresa Privada

s Miembro directivo de la Junta Monetaria del Banco Central de la Republica Dominicana

s Miembro directivo de la Camara Americana de Comercio

= Miembro directivo de la Fundacion Institucionalidad y Justicia, de EDUCA

» Miembro directivo de la Asociacion de Comerciantes e Industriales de Santiago

Manuel Genao Peralfa: Vicepresidente

Es actualmente el Vicepresidente del Consejo de Administracion de Ingenieria Estrella y actual
Presidente Ejecutivo de la Division de Proyectos del Grupo Estrella. De igual modo, forma parte
de su Comité Ejecutivo y de Recursos Humanos. Graduado de Ingenieria Civil de la Pontificia
Universidad Catélica Madre y Maestra, con Maestria en Gestion de Empresas y egresado de la
North Carolina State University con especialidad en Construction Engineering and Management.

Su experiencia incluye:

= Vicepresidente Ejecutivo del Grupo Estrella

s Vicepresidente del Comité Ejecutivo y de Recursos Humanos del Grupo Estrella

= Participacidn destacada en la direccion de su estrategia de diversificacién de negocios y
su expansion geografica a nivel internacional

= Vocal de la Asociacion de Industriales de la Regién Norte (AIREN)

= Tesorero del Consejo de Administracion de Consorcio Minero Dominicano

Manuel Esfrefla Tavarez: Secretario

Es actualmente Secretario del Consejo de Administracion de Ingenieria Estrella y Director de la
Division Internacional de Proyectos del Grupo Estrella. Graduado de Ingenieria Civil de la
Pontificia Universidad Catélica Madre y Maestra, con formacién administrativa de la Universidad
de Columbia, Nueva York, Estados Unidos. Ademas, ha realizado estudios especializados de
Negociacion Estratégica en Yale University y recibié su titulo de MBA en Barna Business School.

Su experiencia incluye:

= Secretario del Comité Ejecutivo y de Recursos Humanos del Grupo Estrella
» Encargado de la Direccién Equipo Pesado y la supervision del sistema integrado bajo
T ~——————segtandares internacionales
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INGENIERIA

ESTRELLA

con maestrias en Finanzas, Administracion Publica y Relaciones Internacionales. A lo largo de
su carrera profesional, Poncioni ha estrechado relaciones ge alto nivel, tanto en el sector privado
| como en el publico, en Europa, Africa del Norte, Latinoamérica y Asia.

Su experiencia incluye:

= Banquero de inversion en Morgan Stanley

»  Director Global del sector Materiales de Construccion

= Escritor de articulos de opinion sobre finanzas plblicas y relaciones internacionales en
los periddicos Les Echos de Francia y Jornal do Brasil

Rainer Aristy: Vocal

Es actual Vocal del Consejo de Administracion de Ingenieria Estrella. De igual modo, ocupa el
cargo de Vicepresidente de Proyectos y Compras de Grupo Estrella desde el afio 2015 y socio
fundador de Acero Estrella. Graduado de Ingenieria Civil y Maestria en Administracion de
Empresas de la Pontificia Universidad Catolica Madre y Maestra. Ademas, es poseedor del titulo
de Master Science of Engineering de Utah State University.

Durante su carrera profesional dentro del Grupo Estrella, ha conducido, la introduccion al
mercado dominicano del sistema metaldeck para la construccion de edificios, y [a reingenieria de
las operaciones de la empresa, enfocandola en procesos que forman parte de una cadena de
servicio al cliente.

Su experiencia incluye: |

= Director General de Acero Estrella
* Premio Nacional a la Calidad del Sector Privado, renglén Gran Industria

Giuseppe Maniscalco: Vocal

Es actual Vocal del Consejo de Administracion de Ingenieria Estrella. De igual modo es el actual
Presidente de la Divisién Industrial del Grupo Estrella, la cual incorpora a las empresas Consorcio
Minero Dominicano, Acero Estrella, American Steel Building y North West Industries. Es
Ingeniero Civil egresado de la Universidad Metropolitana de Venezuela y del Programa de
Administracion de Empresas del Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresas (IPADE)
en el mismo pais.

Su experiencia incluye:

» Mas de 34 afos experiencia en la industria cementera, especialmente en la direccién
general y planificacion estratégica global de este sector en Europa, América Latina y Asia.

* Miembro de la Junta Directiva de una de las mayores empresas de construccién en
Vietnam.

» Direccién general de la Division de Materiales de Construccion de empresas
multinacionales en paises como Espafia, Venezuela, Puerto Rico, Costa Rica y otros
paises de Centroameérica.

¢ Miembro de Consejo de Gerencia de Acero Estrelia

¢ Miembro del Consejo de Administracion de Consorcio Minero Dominicano.

Pedro Estrella: Vocal

0
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INGENIERIA

ESTRELLA

Sogebank LC HTG

43,333,189

636,943

15.00%

1 afio

Sin garantia

Total

1,061,208,188.89

18,255,990

* Conversién USD a unF tasa de 58.129314

Préstamo a Largo Plazo

El Emisor mantiene préstamos a largo plazo por un monto de US$ 86,451,509.17. Los mismos

pagan intereses mensuales por US$14,571.19 y amortiza capital US$68,831.29. Por otra parte,

la facilidad crediticia adquirida través del Citibank New York paga intereses semestrales por
USD$3,311,161.50 con amortizacion de capital por US$ 10,000,000.00 pagaderos a partir de

noviembre 2022, Estbs préstamos fueron tomados para compra de equipos de tralhsporte livianos

y pesados, maquinarias y equipos, mobiliarios de oficina y restructuracién de deuda a corto plazo

a largo plazo. Ver detalle de estos préstamos a continuacion:

Entidad Financiera Bal;noc;_én Balsgtl:;en Tasa Plazo de vencimiento Garantia

3:::? Aliado, S.A. (Citibank New 1 134860 5,985,885 5%+LbBM  Noviembre 2024 Estrella Energy
;:”I;;‘;::’N?:?:: PanamaSA  3p2 747888 5588708 5%HLb6M  Noviembre 2024 Estrella Energy
:?;'f‘;g‘::g:::’nla:;ﬁ;m 268956573 4,657,257 5%+Lb6M  Noviembre 2024 Estrella Energy
:::ai:'i:::"::f: :::;"“' SA 161373944 2794354 5%+Lb6M  Noviembre 2024 Estrefla Energy
BPR Bank {Citibank New York) 56,646,288 980,888  5%+Lb6M Noviembre 2024 Estrella Energy
Citibank New York 201,760,481 3,493.688 5%+Lb 6M Noviembre 2024 Estrella Energy

| Global Bank (Citibank New York) 849,694,313 14,713,321 5%+Lb6M| __ Noviembre 2024 Estrella Eneray
E:“i:;:?“{:a'::ma"g;:: %89 268956573 4,657,257 S%+Lb6M  Noviembre 2024 Estrella Energy
Reservas (Citibank New York) 2,313.026,529 40,052,407 5%+Lb 6M Noviembre 2024 Estrella Energy
Leasing Popular 4,580,224 78,614 5.95% Junio 2023 ﬁ:ﬂ;ﬁ;gﬂiﬁ:
Leasing Popular 2,142,644 36,776 500% Septiembre 2023 E;::ﬁ;fé’iﬁg;:
Leasing Popular 4,311,901 74,009 5.00% Mayo 2024 ::gi_f’é’:ﬂ:ﬁ:
Leasing Popular 5.421.963 93,062 5.00% Abril 2025 NA
Leasing Popular 3624589 62212  5.95% Marzo 2024 o et
Leasing Popular 1,359,672 23,337 5.95% Noviembre 2022 z::z;lsgﬂ:ﬂ:
Leasing Popular 1,379,252 23673 5.00% Octubre 2024 _';;f;’els;:fr:::
Leasing Popular 794,991 13,645 5.00% Noviembre 2023 ';;gﬁ;f;:ﬂ:ﬂ:
Leasing Popular 1,606,421 27,572 5.95% Noviernbre 2022 ';;::S;S ; :g:ﬁ;
Leasing Poputar 4,529,510 77,744 595% Mayo 2023 i::ﬂ;?g:ﬁiﬂ:
Leasing Popular 2,391,854 41,054 5.00% Marzo 2024 E;:E;S ;:Sr:::
Leasing Popular 1,782,725 30,599 5.95% Marzo 2023 E;:ﬂ;lsé’ga:::
Leasing Popular 4,557,228 78,220 5.00% Noviembre 2023 ;::3;?;23:1’;:
Leasing Popular 1,839,941 31,581 5.00% Marzo 2024 :';ﬂzglsé’:ﬂ:ﬁ':

[ —
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INGENIERIA

ESTRELLA

2004: En alianza con Grupo Linda, Estrella adquiere el 50% de participacion en Multimedios del
Caribe

2004: Se inicia la produccion de laminadas en frio bajo la nueva subsidiaria Northwest Industries
2007: Expansion regional a Haiti

2008: Estrella invierte en el HOMS, Centro de medicina avanzada fundamentado en la ciencia y
el humanismo

2010: Ferreteria Ochoa se suma a la cartera de inversiones del Grupo Estrella

2013: Inicio de la molienda de Cemento PALIAM, bajo Consorcio Minero Dominicano, parte de la
integracién en los servicios de construccion

2014: Alianza entre Estrella y AES, convirtiéndose en el primer grupo local en asociarse con AES

2016: Consorcio Minero Dominicano incorpora la linea de produccidn de Clinker, cemento
Portland y agregados

2017: Expansion regional a Panama ( ]
2018: Expansion regional a Costa Rica 1"“*" " f
2019: Expansion regionai a Paraguay l\ ) & AGL 207
3.6.2. Descripcion de las Actividades del Emisor
3.6.2.1. 'Actividades y Negocios Principales o

Ingenieria Estrella S.A., constituye la Unica empresa de construccién del pais totalmente
integrada en todas las fases de la ejecucion de los proyectos. Estos incluyen desde obras de
infraestructura vial, iransporte, energéticas e hidraulicas, hasta edificaciones multipisos con fines
institucionales, industriales, comerciales, turisticos y habitacionales. Cabe destacar que
Ingenieria Estrella realiza sus actividades directamente y si bien existe una integracion vertical,
cada subsidiaria es responsable de cumplir con sus acuerdos y actividades.

Su participacién dentro del Grupo ESTRELLA, le permite generar sinergias operativas con las
otras unidades de negocio, que permiten la optimizacién de recursos, el aumento de la capacidad
de respuesta y la realizaciéon mejores estimaciones de costos, que se traducen en propuestas
mas competitivas en el mercado.

Dentro de las actividades que desarrolla Ingenieria Estrella S.A. para la ejecucion de los
proyectos contratados se encuentran:

e Disefio. A través de su Oficina Técnica Integrada, se ofrecen servicios de disefios
integrados con tecnologia Building Information Modeling (BIM) incorporando las
disciplinas de ingenieria estructural, arquitectura, disefio mecanico y de redes bajo un
modelo de construccion virtual.

e Construccion. En la ejecucion de los proyecios para diversos sectores de la economia
nacional intervienen el uso de equipos de movimiento de tierra para labores de ingenieria.
También la ejecuciéon de la obra civil, la cual, dependiendo de las caracteristicas y
particularidades de cada proyecto, pueden intervenir el resto de la cartera de productos y
servicios del Grupo ESTRELLA. Esto incluye desde la construcciéon metalica de Acero
ESTRELLA, el suministro de Cemento Portland de Cemento PANAM vy el vaciado de
hormigon de Concreto PANAM.
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iijLaminados: Fabricacién y comercializacion de laminas para techos y cerramientos bajo las
rcas: Aluzinc Estrella, Teja Real, Standing Seam y Correas tipo C y Z. Su planta de
g:!zduccién esta ubicada en Villa Vasquez, Montecristi, a noro:ste del pais.

Consorcio Minerc Dominicano, S. A., es una empresa dedicada a la produccion y
comercializacion de cemento portland y de hormigoén hidraulico bajo las marcas Cemento Panam
y Concreto Panam respectivamente, cuyo accionista principal es Ingenieria Estrella, S.A.

Las

actividades que desarrolla son:

i) Mineria: A partir de diez canteras propias y externas Consorqio Minero extrae los elementos
mineros necesarios para su produccion. Mas de un 95% de la produccién minera es a traves
de abastecimiento propio. Los elementos de mayor utilizacion para la empresa son: i) piedra
caliza (85%) extraida a partir de tres canteras propias, ii) arcilla (6%) a partir de una cantera
propia, iii) silice (5%) a partir de dos canteras propias y una externa, iv) yeso (3%) a partir de
una cantera externa y v) hierro {1%) a partir de dos canteras externas. Estos materiales
obtenidos son utilizados en la produccion de clinker, concreto y cemento.

ii} Clinker: En el afio 2015, Consorcio Minero inicid la produccién de clinker para suplir la
elaboracion de cemento ya que representa aproximadamente un 85% de los costos variables
de la misma. El costo variable del cemento cuando el clinker era importado ascendia a
US$74.3 por tonelada métrica y al iniciar su propia produccion se redujo a US$48.3 por TM.
Las toneladas producidas que no son utilizadas en el abastecimiento propio son vendidas a
otras empresas cementeras. :

iii)_Concreto: Desde el afio 2003 la ¢mpresa se dedica a la produccién de hormigén
hidraulico para suplir las obras de construccion de clientes industriales. A partir de una serie
de plantas fijas y méviles Consorcio Minero Dominicano ofrece el concreto de alta calidad con
menores costos de traslado. Nacié como una estrategia de integracion vertical supliendo el
producto para las obras de gran magnitud llevadas a cabo por Ingenieria Estrella.

iv} Cemento: A partir del afio 2013, la empresa inicié las operaciones de |a planta de Cemento
Panam como herramienta para suplir sus necesidades de cemento en la produccidn de
concreto (representando un 70% del costo total del mismo) frente a un alza en los precios del
mercado. Desde sus inicios, el producto se destacé en el mercado local por su calidad,
especialmente clientes industriales, consumidores del granel y detallistas con el empacado.
Actualmente, la capacidad instalada de la fabrica es de 1,000,000 de toneladas de cemento,
a partir de la puesta en marcha de su segundo molino que inicié operaciones en el primer
trimestre de 2017.

3.6.2.2. Fuentes y Disponibilidad de Materia Prima

Los principales insumos que requiere Ingeniera Estrella para llevar a cabo sus actividades de
negocios se listan a continuacion:

¢ Agregados: La compra de agregados se realiza en el mercado local a fabricantes directos.
Ademas, para los proyectos en la zona de Santiago se abastece de planta propia en
Navarrete-Santiago. El transporte de este tipo de materiales se realiza con camiones
propios y del sindicato de la zona.

» Aditivos: Se compra a suplidores locales distribuidores exclusivos, asi como a fabricantes.

» Mezcla Asfaltica: L a compra de las mezclas se realiza a distribuidores en el mercado local.

mento/Hormigén: Es suministrado por plantas propias {mediante la empresa del grupo
»onsorcio Minero Dominicano) y plantas de terceros dependiendo de la ubicacion del
prpyecto.
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por Ley 3-02 a cargo de las Camaras de Comercio y Produccion, bajo la supervision del Ministerio
de Industria y Comercio.

Ley 65-00, prevé en su articulo 2, que el Derecho de Autor comprende la proteccion de las obras
literarias y artisticas, asi como la forma literaria o artistica de las obras cientificas, incluyendo
todas las creaciones del espiritu en los campos indicados, cualquiera que sea el modo o forma
de expresion, divulgacion, reproduccién o comunicacion, o el género, mérito o destino, incluyendo
las obras de dibujo, pinturas, arquitectura, escultura, grabado, litografia y demas obras artisticas;
asi como las ilustraciones, mapas, planos, croquis y obras plasticas relativas a la geografia, ala
topografia, a la arquitectura o a las ciencias. El Departamento de Sociedades de Gestion
Colectiva (DSGC) es un org'anismo creado por la Oficina Nacional de Derecho de Autor tONDA)
para acompafiar, supervisar y fiscalizar a las entidades autorizadas por la Ley 65-00 a gestionar
y distribuir el derecho de autor y los derechos conexos.

3.6.24. Tendencias que puedan afectar al negocio

Al momento de la elaboracién del presente Prospecto, el Emisor cuenta con una amplia cartera
de proyectos contratados por ejecutar {backlog) con fecha de término hasta el 2023, ademas de
que la industria de la construccion a nivel nacional ha mostrado muestra una tendencia al
crecimiento. Para el 2020, el sector construccion se ve como el renglon de apoyo para reactivar
la economia luego del decrecimiento causado per las medidas restrictivas en combate al COVID-
19.

Los hechos de importancia que afectaron negativa y positivamente durante el 2020 fueron los
siguientes:

o El 19 de marzo 2020, Ingenieria Estrella procede al cese tellnporal de sus operaciones al
acatar las disposiciones del Estado Dominicano tras |a llegada de la pandemia Covid-19.

e El 01 de junio 2020, se retoma parcialmente el inicio de las operaciones en Republica
Dominicana bajo el debido protocolo de trabajo seguro y las disposiciones generales del
Estado Dominicano.

¢ En agosto se retoman las operaciones en Haiti, tras 4 meses de paro por Covid-19.
s En septiembre se retoman las operaciones en Panama, tras 5 meses de paro por CV-19,

s Obtencion de la participacién en la obra de Rehabilitacién del Puerto de Barahona en
Republica Dominicana, proyecto valorado en US$7MM.

¢ En octubre 2020, el consorcio costarricense ESTRELLA - H. Solis inicid la ampliacion y
rehabilitacion de la Carretera Interamericana en el tramo Barranca — Limonal. La obra
constituye un importante corredor de 50 kildometros de longitud en el interior de Costa
Rica. E! mismo estd valorado en US$182 millones y sera financiado por el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID).

La construccién metalica y las obras de gran infraestructura es parte del sector construccion del
pais, lo que hace a la empresa dependiente de las decisiones gubernamentales. Esta vinculacion
puede impactar la generacién de ingresos locales de Acero Estrella, que ofrece estructuras
metalicas como complemento de diversas obras a nivel nacional. Sin embargo, el hecho de que
la mayoria de clientes de Ingenieria Estrella pertenecen al sector privado, genera una mayor
estabilidad y evita las fluctuaciones generadas por practicas de orden publico. También impacta

—da-www su capacidad y practica de exportacién.
UPERINTENDENCIA DEL

MERCADO DE VALORES

APROBADO

La aulonzacion 8 nscrpcién en sl Registro no 65

implica certificacton ni responsabilidad por
parte de la SIMV respeclo la solvencia de los
\_emisores ni sobre las bondades da los valores.
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varios niveles de capacitacion, desde lo muy basico hasta lo especializado estando Ingenieria
Estrella siempre a la vanguardia.

Las concesiones y Alianzas Publico Privadas son una modalidad interesante en la que los
gobiernos pueden atender las necesidades de la sociedad, sin tener que afectar de manera
significativa sus presupuestos; ademas, permitira un desarrollo mas acelerado de inversién y una
celeridad en la atencion de las necesidades de las comunidades.

Con respecto a la competencia, la diversidad y composicién de la industria de la
construccion por segmentos de mercado, tipo y tamafio de obra, define una estructura
muy atomizada de competencia que impodbilita a visibilidad de la estructura de
competidores. La cantidad y perfil de los rivales varia dependiendo del segmento, las
caracteristicas/requerimientos del proyecto e incluso del sector demandante, publico o
privado. Asi mismo, como practica comin de competencia en el sector se da la
conformacion de alianzas y consorcios que integren areas de experticia para participar y
ganar proyectos, agrega mayor complejidad a la estructura de competencia.

La dimensidén, caracteristicas, elementes competitivos y estrategia comercial de
Ingenieria ESTRELLA, la ubica en los nichos de proyectos de mayor tamano, complejidad
y exigencias de calidad, definiendo que el perfil de sus competidores en general, sean
empresas grandes y con capacidades similares para enfrentar los retos de este tipo de
proyectos.

A continuacion, se puntualiza en cada segmento de mercado de Ingenieria Estrella los
principales competidores:

Vialidad-Infraestructura: El perfil de los competidores en este sector esta definido por
grandes constructoras con capacidad instalada y experiencia en la construccion de
Carreteras y Puentes. Entre las principales empresas podemos ubicar: Alba Sanchez,
Constructora MAR, Constructora MOLL, Malespin Constructora, Proyectos Industriales,
SRL (PINSA), Consorcio Remix, ECOSISA, Gil y Gil Constructora, J. Lopez Constructora,
MARVAR, IDC Constructora, Constructora RIZEK y Asociacion de Asfalto del Norte.

Edificaciones: En este segmento, en el cual se ubican proyectos de edificios industriales,
institucionales y comerciales, se amplia significativamente la competencia. Menores
exigencias de capacidad, condiciones de financiamiente e incluso técnico, disminuye la
barrera de entrada a este mercado, haciéndolo muy fragmentado y por tanto con poca
visibilidad de todos los competidores,

Entre los principales rivales de mercado podemos mencionar Imbert Dominguez,
Proyectos Industriales, SRL {PINSA), Mapex, Constructora Moll S.A., Industrias Metalicas
Caribe, Strukturat, Constructora MAR, Ingenieria Metalica, Marvar y Asoc., Therrestra,
Constructora Teddy, ICM Ingenieros Constructores Modernos, entre una diversidad de
constructoras medianas.

Desarrollo Inmobiliario: En este segmento trabajamos en la estructuracion y desarrollo

de proyectos inmobiliarios multifamiliares en altura, principalmente edificios de viviendas

orientados al segmento de consumidores de bajos y medios ingresos de la poblacién. Este

mercado tiene una estructura muy variada y atomizada de competidores, cuya visibilidad

se ve afectada por la cantidad de empresas creadas solo con el propésito de desarrollar
B o varios proyectos en particular.

N CIA DEL
LORES

2021
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INGENIERIA

ESTRELLA

Mercado

Geogréfic 2020 2019 2018
Rep. Dom 4,881,285,312 6,952,810,169 6,6h 0,434,798
Haiti 1,154,003,365 1,832,942,986 1,538,639,282
Panama 788,464,585 1,171,078,434 232,356,650
Paraguay 695,590 19,843,630 -
Costa Rica 771,038,545 745,434,086 625,706,538
Consolidado 7,595,487,397 10,722,109,305 9,207,137,268

Ingresos Ingenieria Estrella & Combinados por Unidad de Negocios
Expresado en Pesos Dominicanos

Unidad de

Negocios 2020 2019 2018
Internacional 2,782,302,841 3,769,299,136 2,396,702,470
Desarrollo 1,127,100,155 1,276,264,402 569,929,894
Edificaciones 2,032,095,374 2,605,534,548 3.503,318,312
Infraestructura 1,548,562,855 3,071,011,218 2,530,733,964
Otros 105,426,172 b~ 206,452,628

Consolidado

7,505,487,397

10,722,109,305

9,207,137,268

Los clientes que cuentan con mas del 10% de las ventas son los siguientes:
2020:

e Ministerio de Obras Plblicas y Comunicaciones de la Republica Dominicana: 16%

* Ministerio de Trabajos Publicos, Transporte y Comunicaciones de la Republica de Haiti:
14%

e Constructora Hernan Solis S.R.L.: 12%

2019:
» Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones de la Republica Dominicana: 24%
2018:

* Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones de fa Republica Dominicana: 35%

s Ministerio de Trabajos Publicos, Transporte y Comunicaciones de la Republica de Haiti:
16%

* Fideicomiso Inmobiliaric de Viviendas: 10%

3.6.5. Principales Fabricas e Instalaciones

Las principales propiedades, plantas y equipos del Emisor consisten en activos para procesos de
movimiento de tierra y procesos accesorios de la construccian.

Ei valor neto en libros de la propiedad, planta y equipos de Ingenieria Estrella al 31 de marzo de
2021 era de RD$ 1,366,009,041
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INGENIERIA

ESTRELLA

MODELO 1312T, 2010, AMARILLO

Mina Navarmete

TOYOTA, COASTER, 2018, 567,057.03 San Pedro de
BLANCO Macoris Transporte de personal
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 175,658.39 Asignacién Director Proyectci La
La Turistica Turistica
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 475,658.39 Asignacion Director Proyecto La
La Turistica Turistica
HINO, WU700L, 2017, BLANCO 908,458.26 La Turistica Traslado mercancia
HINO, WU700L, 2017, BLANCO 908,458.26 La Turistica Traslado mercancia
KIA, PICANTO, 2018, BLANCO b47.849.15 Santiago Comunicaciones i
KIA, PICANTO, 2018, BLANCO 247,849.15 Santiago Administracién proyecto
KiA, PICANTO, 2018, BLANCO 247,849.15 Santiago Administracién proyecto
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 625,423.64 Barrick Gestién de proyecto
HINO, GD1JLUA, 2017, BLANCGQ, 2,936,489.98 Santiago Combustible proyecto
HINO, GD1JLUA, 2017, BLANCO 2,402,789.86 Campamento Perrin
-Sucursal Haiti Combustible proyecto
CHEVROLET, TRAILBLAZER, 2018, | 997,696.47 San Pedro de
BLANCO Macoris Asignacion Ejecutiva
TOYOTA, PRADO, 2018, NEGRO 1,532,692.15 San Pedro de
Macoris Asignacion Ejecutiva
| |
TOYOTA, FORTUNER, 2018, GRIS 1,170,684.29 San Pedro de I
Macoris Asignacion Ejecutiva
TOYOTA, PRADO, 2018, GRIS 1,710,686.00 San Pedro de
Macoris Asignacion Ejecutiva
KIA, PICANTQ, 2018, BLANCO 330,204.01 Santo Domingo Gestion Comercial
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 864,706.28 Santiago Gestion de Calidad de Proyecto
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 864,706.28 Santiago Direccidn Proyecto Turistica
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 809,134.93 6 de noviembre Produccién
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 809,134.99 La Luisa Produccion
HYUNDAI, SANTA FE, 2019, 1,072,295.76 San Pedro de
NEGRO Macoris Asignacion Ejecutiva
TOYOTA, LAND CRUISER, 2019, 3,561,968.58
NEGRO Santiago Asignacion Ejecutiva
TOYOTA, HI-LUX, 2018, BLANCO 1,195,793.97 Santiago Asignacion GRC Panelkret
TOYOTA, LAND CRUISER, 2020, 5,363,332.31
BLANCA Santiago Asignacién Ejecutiva
CLASIFICADORA POWERSCREEN | 7,678,125.00
MODELQ CHIFTAIN 1700, 2009, Clasificacibn Material de
VERDE Mina Navarrete Agregado
TRITURADORA MARCA TESAB, 12,796,875.00 Clasificacion Material de

Agregado

- ____|TRITURADOR PEGSON MODELO | 14,935,781.25
(o | PREMIERTRAK XA400 2008, Clasificacion Material de
SIMV Sieroans oc hEOHER AZUL Mina Navarrete Agregado
04 AGO 2021
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INGENIERIA

ELLA

Fecha de la
Nombre Proceso demanda Estado
Expediente laboral que en 1era. Entendemos que las

Ingenieria Estrella, S.A., y Instancia fue conocido por la 4ta. posibilidades de sentencia

Acero Estrella, S.A. Vs Sala del Juzgado de Trabajo del D, 01/11/2011 final gananciosa sobrepasan
Saint-Juste Maquinis (Yaco N., y Recurso de Apelacidn por ante el 80% a nuestro favor. Existe

pie). la Corte de Trabajo del Distrito sentencia de la corte a favor
Nacional. de la empresa

Ingenieria Estrella, S.A., y

Acero Estrella, S.A. VS
Eugenio Antonio Alcantara,

AAdgrgslén Jesaca-l(.i CEILSSSré | Expedient: {aboral que en 1era. Entendemos que tenemos
ndré, Baron Judex, An nstancia esta siendo conocido por la o -
Christian, Renel Donacient, | 4ta. Sala del Juzgado de Trabajo del | 001072011 posibildades de ganancia

Estilus Innocent, Jony D. N. Lkl
Jocilien, Chilet Macial,
Celestin Anelson, Ettlenne
Yvas y Elmilus Jocelet,
Expediente laboral que en 1era.
Ingenieria Estrella, S.A., v Instancia fue conocido por la 2ta. Entendemos que tenemos
Acero Estrella, S.A. VS Jean | Sala del Juzgado de Trabajo del D. 01/12/2011 75% de posibilidades de
Baptiste Jamba N. Recurso de Apelacion porante fa | éxitos.
Corte de Trabajo del D.N.
Expediente laboral en el cual fuimos |
Acero Estrella, S. A, e incluidos en virtud de una demanda Entendemos que tenemos
Ingenieria Estrella, 5. A, Vs en intervencién forzosa por ante la 1511012011 75% de posibilidades de
Sonel Rogeste, 6ta. sala del Juzgado de Trabajo del ganancia de causa.
Distrito Nacicnal
Ingenieria Estrella, S. A., ¥ Desde esa fecha no ha vuelto
Acero Estrella, S. A. Vs, Expediente haborai que esta siendo a tener movimiento.
Duverlsaint Jean Elenes, conocido por la 6ta. sala del Juzgado 28/03/2012 Entendemos que tenemos
Francilian La Roche, Jean de Trabajo del Distrito Nacional 75% de posibilidades de
Luis Andres y Nerli Baptista. ganancia de causa.
Ingenieria Esfrella, $. R. L. y Ex?;ﬂl:g;ilab?ll'glgr; e:;?aség‘do Entendemos que tenemos
Acero Estrella, 5. R. L. Vs Juz po s 12/03/12 75% de posibilidades de
Maxo Theodore. N anancia de causa
Nacional 9 :
Ingenieria Estrella, S.R.L.;

: Acero Estrella, S.R.L.; Expediente laboral que esta siendo | Entendemos que tenemos
Manuel Estrella y Alexander | conocido por la 6ta. Sala del Juzgado | 22/03/2012 75% de posibilidades de
Reyes Vs José Mercil y de Trabajo del Distrito Nacional ganancia de causa.

Cristino De La Cruz.

Ingenieria Estrella, S.R.L.; . \
Acero Estrella, S.R.L Vs, Ex%ﬁlggheolal;?l;algg e fgstfa sgelluio Entendemos que tenemos
Roberlo Ventilis; Lwine Petiienetie rai N oaa elan?str?t o 10/11/2011 75% de posibilidades de
Danei: Cantal\fie Salnave y g Na cionjal ganancia de causa.
oanes Liones.

Acero Estrella, SRL; Expediente que empez6 laboral y fue Entiendo que tenemos menos
Ingenieria Estrella, SRL y fallado que esta siendo conocido por 05/02/2013 del 20% g ibilidades d
Noris Espinal Vs. Talleres | la 4ta. Sala del Juzgado de Trabajo el 0% de posibilidades de
Industriales el Cobre, EIRL del Distrito Nacional salir gananciosos.

. Expediente laboral que fue conocido
Moruet Eotola ve. By | en Ters: Instancia porta ta. Sala del 14/11/2013 E;;‘;ngemos idades do.
: . P % de posibilidades de |
Jean Bonick BRI b et anancia de causa
' Nacional. 9 )
::geag:gfitr;ﬁ a?iglbz Expediente laboral que fue conocido Entendemos que tenemos
La (iruz Vs. Ju'an . Santana porla St_ara. Salg dt_el Juzggdo de 13/01/2016 75% de pqsibilidades de
Diaz. Trabajo del Distrito Nacional ganancia de causa.
Ing:ﬂr:ﬁ[:zl %sst{g:fa' 35" y Expe_diente labora! que esta siendo Entendemos que tenemos
Louisson Ucilien (bla m.:n) cenocide por la Sta. Sala del Juzgado 12/12/2016 60% de posibilidades de
s Y de Trabajo del Distrito Nacional anancia de causa
Ones Brinvil (One). 9 :
S . I Entendemos que poseemos el
] Iny'é'ﬂreq Estrella, SRL. y Expediente laboral que esta siendo 19/01/2017 70% de posibil
et . . posibilidades de
(S \?ﬁ sono Vs Emilus conocido por la 3ra. Sala del ganancia de causa.
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Fideicomiso Inmobiliario . Probabilidades de éxito:
Livera y compartes Deg;algdda eﬁzozra; c?: :j:r!lt_falgal?:?eera CASQO NUEVO: Aun no
Vs e 0 | 02/06/2021 existdn pruebas suficiente en
Teolin Agustin, ) el expediente
Grupo Estrella (Ingenieria %'Rg%bm%ag\%_dzué:ﬁ%‘
ESt\';i"a) Demanda laboral por ante la Tercera existen pruebas suficiente en
. . . Sala del Juzgado de Trabajo del 01/02/2018 el expediente para establecer
Viougey Orieus, Rrizier Distrito Judicial de Santiago. si el destino del proceso serd
ilsaint, Delano Destin, Jean a favor de la empresa o en
Mary Pierre, Joel contra.
Ingenieria Estrella,S.A. Probabilidad de éxito:
Rudis Ramén Rodrigur.-z Segun los documentes y
Génere. Civil- Naturaleza del Litigio: 18/07/2014 pruebas aportadas por la
Vs, Indemnizacidn de dafios y perjuicios. empresa, existe una
Nercida Ozoria Ventura y probabilidad de un 80% a
Compartes. favor de la empresa.
Probabilidad de éxito:
Ingenieria Estretia,S.A. Segun los documentos y
Vs. Civii- Naturaleza del litigio: Demanda 10/042017 pruebas aportadas por la
José Antonio Pefia en Dafios y Perjuicios. empresa, existe una
Rodriguez. probabilidad de un 80% a
favor de la empresa.
Probabilidad de éxito:
Ingenieria Estrella,S.A. Civil- Naturaleza del litigio: Demanda Segun los documentos ¥
Vs, en Cobro de Valores y Reparacion de 30/01/2015 pruebas aportadas por la
Talleres Industriaies de Daios y Perjuicios por empresa, existe una
Cobre. Incumplimiento de Contrato. probabilidad de un 80% a
favor de la empresa.
Probabilidad de éxito:
Ingemena\istrella,S.A. Civil- Naturaleza del litigio: Demanda | | s;%l:);?: pc:)?tc: dr:zrggf |§
Starleen Javier Reyes Civil en Regargt":lqn de Dafos y 23/01/2017 empresa, existe una
Tejada. Sruicios. probabilidad de un 80% a
favor de la empresa.
Probabilidad de éxito:
o Segln los documentos y
Ingemerla\}i Shelat Civil- Naturaleza del litigio: Demanda 10/01/2017 pruebas aportadas por la
Eligio A ntosr;i o Nuftez en Danios y Perjuicios. empresa, existe una
probabilidad de un 80% a
favor de la empresa.

3.6.9,

Previo a la pandemia del COVID-19, el Emisor no habia experimentado interrupciones en su
operacién, ya sean técnicas u operativas que no vayan de acuerdo con la naturaleza propia del
negocio de construccion.

Interrupcion de las actividades del Emisor

Durante el mes de marzo 2020, a raiz de la pandemiza del COVID-19, el emisor tuvo que detener
operaciones en distintas geografias con excepcion de Paraguay y Costa Rica que nunca
detuvieron actividades al 100%. El reinicio de las mismas fue en el siguiente orden:

a. Junio 2020 — Reinicio en Rep. Dominicana

- o ADE

b. Agosto 2020 - Reinicio en Haiti

SIMV ME RES
c. Agosto 2020 — Reinicio en Panama
0 4 AGO 2021
3.7. Informaciones Laborales
3.7.1. Namero de empleados A 1ADO )

Al 31 de diciembre de 2016 contaba con 1,096 empleados, al 31 de diciembre de 2017 contaba
con 994, al 31 de diciembre de 2018 con 1,370 empleados, al 31 de diciembre de 2019 con 814
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RD$31,522,615 para los Fideicomisos Inmobiliarios de Vivienda Ciudad Juan Bosch. Ademas, se
realizaron inversiones en acciones en, el Hospital Metropolitano de Santiago (HOMS)

RD$23,000,000 v en la compafia Grupo

rg por RD$13,162,500.

También durante el 2020, la empresa invirtid6 RD$ 11,951,579 en maquinarias y equipos para la

Planta de GRC a través de fondos de la operacidn.

Para los proximos tres afnos, Ingenieria Estrella tiene en carpeta una serie de inversiones. Estas

inversiones son:

Gasto a _ .
. Ao de . Tipo de .
Proyecto |I'llj(gll;;lr CAPEX Tipo de'CAPEX Financiamiento Comentario
Vehiculos - .
e 200,000 2021 Crecimiento Leasing
Equipo pesado . L
de Movimiento | 1,946,000 | 2021 | Crecimiento | Financiamiento
. CAT
de Tierra
Maquinarias y
Equipos Mantenimiento / Leasing o
Livianos y 2,000,000 | 2021 Crecimiento Financiamiento
Pesados El monto a considerar para la
Maauinari partida de CAPEX depende del
aguinanas y . . tipo de proyecto y de la zona
Equipos 3000000 | 2022 Mantenirmiento / Leasing o donde se realice. Ya que, en cada
Livianos y T Crecimiento Financiamiento caso particular Ia. empresla analiza
Pesados | si conviene corpprar o alquilar.
T
Maquinarias y
Equipos Mantenimiento / Leasing o — ; ENCGIAIDEL
Livianos y 3,000,000 L Crecimiento Financiamiento SUPERINTEND ﬁ W
MERCADO DE VALORES
Pesados QEBQBEDO
Total USD$ | 9,346,000 .4 0 9071
1 6 ML) JUL)

3.9. Analisis FODA

Fortalezas

La aulonzacon e inscripcion en el Registro no
implica certificacion ni tesponsabiliQad por
parte de la SIMV respecto la solvencia de 03

emisores ni sobre las bondades de los valores.

Unica empresa de construccién del pais totalmente integrada en todas las fases de la
construccion, y que pertenece a un sélido Grupo del sector que produce y comercializa
materiales basicos para la industria como es el cemento, concreto, agregados, estructuras
metalicas, paneles de concreto y productos laminados.

Respaldo de confianza trayectoria y experiencia de la marca ESTRELLA, con mas de 37
afos en la industria de la construccion del pais.

Vasta experiencia y trayectoria en la construccién de grandes obras de infraestructura vial
y edificaciones, a nivel nacional e internacional.

Diversificacion geografica a otros paises de la regidon como Costa Rica, Panama, Haiti, lo
que minimiza el impacto de la estacionalidad de la industria local.

Consolidacion de la Unidad de Desarrollo Inmobiliaria, con un control total de la ejecucion
de la obra de todas |las fases claves.

Diversificacion del portafolio con productos innovadores y pioneros en la industria del pais
como fos paneles en concreto tiviano, comercializados bajo la marca Panelkret.
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Amenazas

. |Probabilidades de continuar la recesion econdémica a niv+l nacional e internacional por
impacto negativo de la pandemia del Covid-19.

Falta de cumplimiento o de recursos para ejecucion del plan de inversion pQblica a nivel
nacional.

Volatilidad del sector construccion e incertidumbre por el cambio de gobierno en la
Replblica Dominicana.

| Situacién sociopolitica de Haiti. |

Entrada de competidores internacionales al sector de la construccién con la capacidad de
ofrecer financiamiento para el desarrollo de proyectos.

» Entrada de un competidor en paneles de concreto liviano.

3.10. Factores de Riesgos mas significativos y medidas adoptadas para su gestién

Ingenieria Estrella, S.A. tiene una buena estructura de proyectos en ejecucidon que asegura su
generacion de ingresos al corto y mediano plazo. Estos proyectos estan desarrollandose
principalmente en la Reptblica Dominicana. Como estrategia de diversificacion ante la volatilidad
propia del sector local de construccion, el Emisor cuenta con proyectos internacionales en
distintos paises de Centroamérica y Caribe.

Algunas de las estrategias en implementacijon activa, se concentran en el fortalecimiento de la
estrategia comercial y la eficientizacion de Jcostos y gastos. Esto, a través del acceso a nuevos
mercados y elevando el volumen de ventas con el mercado actual, eficientizacién de costos de
materia prima mediante mejoras de negociacion con proveedores internacionales y
aprovechamiento de descuentos lo que permitira mantener precios competitivos. Ademas de
emisién de bonos o cual disminuye la carga de gastos financieros que posee en la actualidad.

Efectos de la pandemia mundial de la propagacién del COVID-19

La gerencia sigue teniendo una expectativa razonable de que el Grupo tiene los recursos
adecuados para continuar como negocio en marcha durante, al menos, los préximos 12 meses y
que la base contable de empresa en negocio en marcha sigue siendo adecuada. El brote de la
pandemia de COVID-19 y las medidas adoptadas por el gobierno de la Replblica Dominicana
para mitigar su propagacion han impactado significativamente las operaciones del Grupo. Estas
medidas obligaron a Ingenieria Estrella a cerrar sus operaciones por un periodo de dos meses
en Repiblica Dominicana y 4 meses en Haiti y Panama. Por otra parte, en Costa Rica no hubo
paro de las operaciones, sin embargo, se realizaron cambios en las jornadas de trabajo,
reduccion del personal en los trabajos constructivos debido a las medidas restrictivas del
gobierno, asi como la demora en la recepcién materiales de importacion ocasionando retrasos
en la ejecucién de la obra. Esto ha impactado negativamente en su desempeiio financiero durante
el afo terminado el 31 de diciembre de 2020, a tal punto que los ingresos del 2020 representan
el 73% de los ingresos del 2019, Por otra parte, el beneficio operacional se incrementd en un 38
% con relacién al 2019 debido a menores gastos generales y administrativos como resultado de
la reduccién de los gastos de ndmina, asesorias, renegociaciones de los contratos de servicios,
disminucién en los gastos de viagje, eliminacion de las actividades empresariales, entre otros. Esta
situacién también tuvo un impacto significativo sobre la recuperabilidad de los saldos por cobrar
y la aplicacion de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, ya que los clientes también fueron
afectados. La empresa se mantiene tomando medidas para limitar su exposicion a los clientes
Gue han-sido gravemente afectados.
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Riesgo de la oferta

El monto a emitir es de hasta Cinco Mil Seiscientos Millones de Pesos Dominicanos coh 00/100
{RD$5,600,000,000.00}, con un plazo de hasta 10 afios, con amortizacion a vencimiento. Los
fondos seran utilizados para el repago parcial de la deuda existente y la inversién en capital de
trabajo. Los bonos fueron calificados A- por Feller Rate y DOA+ por Pacific Credit Rating.

Los Bonos de renta fija transados en el mercado de valores de la Replblica Dominicana son
instrumentos atractivos para los inversionistas, y en medida de que una mayor cantidad de
personas fisicas y juridicas se vean interesadas en los mismos, impulsaran el desarrollo del
mercado. Sin embargo, er' la actualidad, los tenedores pueden encontrar ciertos niyeles de
iliquidez del valor en caso de que accedan al mercado secundario con el fin de liquidar su
inversion antes del vencimiento.

Con el presente de programa de emisiones la empresa estara sustituyendo el 98% de su deuda
actual por bonos corporativos. Dentro de este porcentaje se estaran saldando en su totalidad los
préstamos que a la fecha estan sujetos a clausulas financieras. Ademas, el 2% de la deuda que
no sera saldada pertenece a lineas de financiamiento a largo plazo para la compra de
maquinarias y equipos, asi como vehiculos de transporte. Para poder mitigar el riesgo de estos
préstamos y controlar el costo financiero de la empresa, el presente programa de emisiones
estara sujeto al cumplimiento de clausulas financieras de cobertura de intereses y
apalancamiento, conforme lo establecido en el acapite 2.10.4. del Presente Prospecto. El
Representante de la Masa de Obligacionistas supervisara el cumplimiento de dichas clausulas
durante la vigencia del presente programa de emisiones, y por parte del emisor, estaran
superlisados por el area de Planificacion Estratégica y Financiera P(el Departamento de Gestidn
de Riesgos.

Riesgo de liquidez

Con el fin de asegurar mantener controlado este riesgo, la empresa cuenta con diferentes
estrategias dentro de las cuales se destacan: Monitoreo de los requerimientos de flujos de
efectivo para optimizar el retorno de efectivo en las inversiones, lineas de financiacién con
entidades financieras nacionales e internacionales.

Riesgo en las tasas de interés y tasas de cambio

La empresa utiliza indicadores financieros para dar seguimiento a sus niveles de endeudamiento
tanto a corto como a largo plazo, de manera frecuente estas informaciones son enviadas a las
entidades financieras como parte de las obligaciones de estos pasivos. Como mitigante la
empresa busca las alternativas disponibles en el mercado, también buscan consolidar una
porcion de sus pasivos a corto plazo como un pasivo a largo plazo. Otra medida mitigante
utilizada por la empresa es considerar adquirir sus pasivos en moneda local.

La empresa mantiene una politica para asegurar que entre el 80% y el 90% de su exposicion al
riesgo de tasa de interés se mantenga sobre la hase de tasa fija y obteniendo préstamos a tasa
de interés variable usando derivados de coberturas de la variabilidad de los flujos de efectivo
atribuibles a movimientos en las tasas de interés.

Riesgos por garantia del instrumento

La Emision no posee garantia especifica, sino que constituye una Acreencia Quirografaria frente
al Emisor. Los Obligacionistas como acreedores quirografarios, poseen una prenda comun sobre
los bienes del Emisor, segin establece el Articulo 2093 del Cadigo Civil Dominicano, El Unico
acreedor con prelacién en el cobro sobre la emisién es Citibank, N.A. pero esta deuda se estara
o con los fondos percibidos por este programa de emisiones, notando que la prelacion
egd%flf&mientras exista esta deuda conforme el detalle de |las deudas del acapite 3.5.1.
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Concentracion de clientes | '
M 1

Considerando las variables del sector construdcion, la emprasa—tiene como—partede’ sus

estrategias continuar explorando diferentes mercados dentro del sector construccion y su
crecimiento internacional, como es el ejemplo de las subsidiarias con las que cuenta la empresa.

Las ventas de Ingenieria Estrella estdn distribuidas en § clientes tanto nacionales como
internacionales. Al mes de marzo 2021, estos clientes representan el 77.5% de las ventas
realizadas, de las cuales el 27% corresponde a transacciones efectuadas con sus empresas
relacionadas. Visto que ningln cliente supera el 50% de las ventas, ningln cliente representa
una concentracion. |

Riesgo de crédito de los clientes

Ingenieria Estrella posee una politica de crédito, en donde se estipuia que los clientes nuevos se
les debe analizar su estatus crediticio. Esta evaluacion consiste en identificar la capacidad de
pago del cliente, a través de diferentes procedimientos. El plazo del crédito dependerad de los
acuerdos estipulados en el contrato donde se toman en cuenta factores como la duracion y el
monto del proyecto. Dentro de los contratos también se acuerdan los porcentajes de anticipos o
avances solicitados a los clientes, para la iniciacion del proyecto.

Una vez inicia el proyecto, se realizan las cubicaciones segun el cumplimiento de la planificacion
de estos, luego de aprobada la cubicacion por parte del cliente se procede a facturar. Sin
embargo, se puede ver incrementado el tiempo de cobros en proyectos donde el cliente es el
sector publico; ya que manejan procesos institucionales que pasan por varios organismos
reguladores o que resulta err procesos de cobros mas largos. |

Como parte de las politicas y de acuerdo con lo indicado por las Normas de Informacion
Financiera (NIIF), las empresas crean provisiones para cuentas de dudoso cobro en sus Estados
Financieros.

Riesgo del entorno pais

Ingenieria Estrella opera en la industria de la construccion, en la Repuiblica Dominicana, siendo
influenciada por las decisiones esfratégicas del Estado y del sector privado para la construccion
de infraestructuras de gran magnitud como obras viales, proyectos habitacionales, entre otros. El
deterioro de la economia o el cambio en las decisiones del Gobierna Central podria afectar a la
empresa.

A nivel internacional. los riesgos sociales, politicos, economicos influyen en las ejecutorias en los
paises donde se tiene presencia. Tal es el caso de Haiti, pais que es afectado por protestas las
cuales pueden afectar las operaciones normales de los proyectos, representando esto retrasos
y/o incremento de costos y gastos. En este sentido, los posibles escenarios de riesgos que
pudieran afectar las operaciones se establecen claramente en los contratos con el fin de cubrirse
ante cualquier situacion de esta indole.

Riesgo de concentracién de proveedores

Al 31 de marzo 2021, Ingenieria Estrella realizd el 50% del total de sus compras a diez (10)
proveedores, lo cual no es considerado como concentracion de proveedores. La seleccion de los
proveedores dependera de las especificaciones de materiales y servicios que sean requeridos
en los proyectos. Otras variables que intervienen en esta eleccion es la calidad del material, el
tiempo de entrega del proveedor y las condiciones de crédito y precios que ofrecen.

Las condiciones de crédito de los proveedores dependen de sus politicas de crédito, las mismas
varian en cuanto a los plazos de pago determinados por las evaluaciones realizadas al emisor,
también influye ef volumen de la compra, y en algunos casos colocan condiciones como pago de
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INGENIERIA

ESTRELLA

La elaboracion de contratos para clientes, tanto de proyectos privados como gubernamentales.
Estos contratos estipulan el compromiso de la Empresa y el Cliente. El incumplimiento con las
clausulas de estos contratos puede acarrear multas y suspensiones.

Para los empleados, la empresa elabora contratos laborales donde se estipulan los compromisos
entre ambas partes: beneficios, jornadas laborales, confidencialidad, uso de recursos de la
empresa, entre otros. Ademas, cada empleado debe conocer y recibir de manera formal el Cédigo
de Etica.

En las transacciones con proveedores se realizan contratos para garantizar el cumplimiento de
las condiciohes de compra, especificaciones y calidad de los materiale3 o servicios adquiridos,
plazos de entregas y otras condiciones que ambas partes requieran dependiendo del bien o
servicio que se negocia.

En lo relativo al cumplimiento contractual con las entidades financieras, el departamento de
Planificacion Financiera esta en constante seguimiento con las clausulas de referentes a
cumplimiento de covenants y otros.

Riesgo reputacional

Las relaciones comerciales que se establecen con clientes, proveedores, empleados y
accionistas conllevan la posible asuncién de involucramiento en actividades ilicitas, en las cuales
dichas partes interesadas pudieran estar involucradas, con el fin de mitigar este riesgo y
cumpliendo lo establecido en la Ley 155-17 contra el Lavado de Activos y Financiamiento al
Terrorismo, la cual cataloga a Ingenieria Estrella como Sujeto Obligado No Financiero.

La empresa cuenta con un departamento de Etica 4/ Cumplimiento encargado de velar por el fiel
apego con los requisitos de dicha Ley, ademas, de realizar las indagaciones pertinentes y generar
las alertas previo al inicio de una relacién comercial con un tercero. Ademas, se utiliza el Software
Global Radar que es una base de datos de listas de personas designadas y numerosas fuentes
de medios para difundir informes relacionadas con actos de fraude, corrupcion, lavado de activos
y temas relacionados.

Riesgos sistematicos

El sector construccion mantiene proyeccion de crecimiento para los préximos afios en la
Replblica Dominicana, esto debido a las leyes emitidas por el Estado que promueven la
construccion especialmente con la ley 189-11 para el desarrollo dei mercado hipotecario y el
fideicomiso, el Estado a través de o a través de las obras que el Estado mantiene en presupuesto
realizar. De igual manera la Ley No. 47-20 sobre Alianzas Publico-Prifagas proves ias tases—
para la participaciéon en proyectos de gran envergadura. Dl

Riesgos identificados a raiz de la pandemia de COVID-19: | 2071

Riesgo de salud personal
La pandemla del COVID 19 amenaza dlrectamente Ia salud del n&@i@| o@nﬁf mel‘:ﬂd@

por el personal médico al cumplimiento de esas medidas. Adicicnalmente, se segmenté el
personal para trabajar en diferentes modalidades, presencial, semipresencial y remota.

La Alta Gerencia determiné realizar una reestructuracion de ejes especificos de los negocios lo
que conllevd, como uno de los resultados, la reduccion de las estructuras de personal.

Riesgo de inflacion

Debido a la pandemia la rentabilidad de los proyectos contratados puede ser afectada por el
aumento en precio de los insumos y materiales presupuestados para obra, para esto la empresa
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INGEMIERIA

ESTRELLA

Estados Financieros Combinados Ingenieria Estrella (Casa Matriz) y Estrella Haiti, S.A.

ACTIVO
Activos comientes
Efectivo y equivalentes de efective
Cuentas por cobrar:
Clientes
Entidades relacionadas
Empleados
Otras
Anticipo de compras
Inventarios
Activos por impuestos corrientes
Gastos pagados por anticipado
Total de activos comientes

Auditados Interinos
Al 31 de diciembre Al 31 de Marzo de
2019 2020 2020 2021
711,901,293 1,105,338,857 1,088,527,686 977,343,473
11,450,956,172 12,482,970,907 10,824,218,796 10,980,048,422
10,487,030,993 11,581,089,495 10,192,729936 10,377,584,690
857,090,612 766,602,978 582,845,770 540,963,123
9,275,873 7,017,071 9,857,643 6,379,618
97,558,694 128,261,363 38,785,448 55,120,991
1,070,820,386 694,742,913 1,080,274,009 1,231, 127,109
382,505,765 345,910,752 390,724,228 388,345,218
59,063,042 97,714,857 - -
102,979,686 72,845,040 342,553,704 237,048,578
13,778,226,344 14,799,523,326 13,726,298,423 13,813,913,500

Inversiones en subsidiarias 9,100,768,168 9,961,422,090 12,563.370,740  13,056,654,492
Otras inversiones 2,214,591,894 2,235,884,394 - -
Propiedad, planta y equipos, netos 1,394,628,295 1,414,468,131 1,339,493,503 1,366,009,041
Impuesto sobre la renta diferdo 117,557,471 157,266,375 - -
Otros activos 48,148,370 63,350,116 116,074,287 178,253,824
TOTAL DE ACTIVQO 26,653,920,542 28,631,914,432  27.745,236,953 28,414,830,857
PASIVO
Pasivos comientes
Porcion cormiente de deuda a fargo plazo 24,308,324 28,060,685 42,615,282 47,984,104
Pnrcnncornf?n*: de obhgacnones 20,251,466 20,585,584
por amrendamiento financiero - -
Documentos por pagar a cotto plazo 307,294,717 1,062,333,189 788,111,588 1,061,208,189
Cuentas por pagar 5,272.376,492 4,865,524,196 5,004,920,960 4,748,878 064
Proveedores 4,063,676,953 3,998,684,811 3,159,517,753 2,285,157,672
Entidades relacionadas 1,149,621,942 784,454,550 1,369,928,468 2,071,845,058
Ofras cuentas por pagar 59,077,597 82,384,835 475,474,738 391,875,333
Impuesto sobre la renta por pagar - - - 120,157,306
Anticipos de clientes 2,262,934,995 1,324,932,458 1,142,368,402 855,245,452
Retenciones y acumulaciones por pagar 232,360,724 169,281,823 755,794,159 912,522,707
CGtros pasivos - - 53,432,094
Total de pasivos comientes 8,119,526,718 7.470,7§7,935 7,787,242, 485 7,745,995,821
Cuentas por pagar a largo plazo - 685,091,309 - -
Documentos por pagar a largo plazo 4,605,709,928 4,936,244,394 4,691,283,211 4,846,597,449
Obligaciones por arrendamiento financiero 85,539,152 117,817,082 40,838,732 99,509,401
Otros pasivos a largo plazo - - 61,707,421 42,304,671
Provision para prestaciones laborales A== 8,754,543 - - -
Anticipos recibi Tlierles ] et r~—_-\| - - 825,350,220 -
TOTAL DE PAS "i’Lt_l' L rEald,819,530,341 13,209,870,720 13,406,422,069 12,734,407,342
e
CAPITAL 04 AGO 202
Capital suscrito y|pagado 11602,606,600 1,602,606,600 1,602,606,600 1,602,606,600
Ganancias del pegodo - - 296,647,203 258,986,786
Reserva legal A P R 0 B A D 0__ 60,000,000 160,000,000 160,000,000 160,000,000
Reserva de rev: i T 243,865,517 424,819,053 260,350,140 424,819,053
Reserva de conversidn 108,008,687 111,616,032 - 111,009,050
Reserva por participacion en subsidiarias 931,540,652 1,500,096,069 931,540,652 1,500,096,069
Deposito para futuro aumento de capital 1,856,355,321 1,856,355,321 1,856,355,321 1,856,355,321
Beneficios acumulados 8,932,013,424 9,766,550,637 9,231,314,967 9,766,550,637
TOTAL DE CAPITAL 13,834,390,201 15,422,043,712  14,338,814,884 15,680,423,516
TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 26,653,920,542 28,631,914,432  27,745,236,953  28,414,830,857
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INGENIERIA

ESTRELLA

| 4.2,2, Estado de Resultados |

Estado de Resultados Combinados — Ingenieria Estrella, 5.A. (Casa Matriz) y Estrella
Haiti, S.A.

Auditades Interinos
Al 31 de diciembre Al 31 de marzo de
2019 2020 2020 2021
! Ventas netas 10,722,109,305 |  7,595,487,397 2,443,265,969 1,583,349,583
Costos de operaciones 8,472,135,555 5,988,960,971 1,534,199,554 1,148,384,568
Beneficios brutos en operacién 2,249.973,750 1,606,526,426 909,066,415 434,965,015
Otros mgresos operacionales 89,138,638 96,312,687 8,576,329 12,811,421
2,339,112,388 1,702,839,113 917,642,743 447776 436
Gastos generales y admimstrativos 1,355,407414 605,833,497 452,662,903 151,791,625
Beneficios netos de operacién 983,704,974 1,097,005,616 464,979,840 295,984,812
Otros ingresos y gastos
Gastos por intereses (663,486,285) (724,851,623) (134,606,698} (128,919,086}
Ingresos financieros 56,585,277 47,116,857 443,812 3,214,600
Ingresos (gastos) diferencia cambiana 191,661,666 (218,408,961) {63,936,627) 61,151,353
Otros gastos - - {338,067) (1,382,809}
Dividendos en efectivo - - S 4,955,400
Total otros ingresos v gastos (415,239,342) (896,143,727 {198,437,580) (60,980,542)
Participacitn en las ganancias de subsilianias, neto de
mmpuesto a ks ganancias 683,925,314 786,046,882 49,918,508 43,796,080
Beneficio antes de ISR 1,252,390,946 986,908,771 316,460,768 278,800,350
Impuesto sobre la renta neta (485,515,759) (164,735,780) (19,813,564) (19,813,564)
Resultados del periodo, neto 766,875,187 822,172,991 296,647,203 258,986,786
Otros resultados integrales:
Depreciacion de las edificaciones revahiadas - 144,411,366 - -
Impuesto diferido por revahzacion 20,012,900 37,102,643 - -
Participacion en otros resultados miegrales de
subsidiarias 3,474,088 521,599,242 - -
Efecto impositive de participacion en otros resukados
mtegrales de subsidiarias 347,409 52,759,924 - -
23,834,397 761,873,175 - -
Partidas que se reclasificaran postenormente al resultado
del periodo 8,844,444 - - -
Otros resuktados integrales, neto de mmpuestos 32,678,841 761,873,175 - -
Total resultados integrales 799,554,028 1,584,046,166 296,647,203 258,986,786

SUPERINTENDENCIA DEL |
MERCADO DE VALORES
ROBAD

0 & AGO 2021

L& autoriz inscrip @n el Registro no
implica certificacion ni responsabitidad por
parte de la SIMV respecto la solvencia de los
\ emisores ni sobre las bondades de los valores. )
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ESTRELLA

4.2.3. Estado de Flujos de Efectivo

Estado de Flujo d¢ Efectivo Combinados — Ingenieria Estrella, S.A. {Casa M-V—---—- o +sca R
Estrella Haiti, S.A

0 4 AGO 2021

i ———

1
}

Aunditados Interinos
Al 31 de diciembre Al3l de marzo
2019 2020 2020 2021
Flujo de efectivo delas actividades de operacion
R esultados del periodo, neto 766,875.187 822,172,991 296,647,203 258,986,786
jAjustes por:
Efectivo neto porvisto Lor (usado en) las actividades de operacion
Depe eciacion 287,070,713 256,162,483 58,745,992 55,412,750
lAmortizaciones 18,257,792 20,331,106 11318092 2,720,078
Ganancia (perdida)} en disposicion de propiedad, planta y
equipos (8,589,496 e S
[Estimac b5t para deterioro de cuentas por cobrar a chentes 26,432,998 12,498,612 -
Costos financieros, nete 606,901,008 677,734,766 - -
aticipacidn en las ganandias de subsidarias, neto de
impuesto a las ganancias (683.925,314) (786,046,882) - -
Empuesto sobre La renta, neto 485,515,759 164,735,780 . 97,714,857
|[Efecto de laflacmacitn del tipo de cambio sobre la deunda a larg 106,919,215 520,814,673 - -
Cambios netos en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar (2,538 684,728) (1,144,481,235) 626,737376 1,502,922 485
|Avances a contratistas {52,540.791) 376,077,473 (9.453,623) (536,384,896
Inventasios (67.957.523) 36,595,013 (8218,463)  (42,434,466)
Gastos pagados por anticipado 38,644,098 30,134,646 (i80.510.976)  (164.203.538)
Otros activos (49,394,808) (35,532,852) 47.413,701 78,478,155
(Cuentas por pagar 410,051,378 278,239,013 (266,737,182) (801,737.441)
|Anticipos recibidos de clientes (384,389,651) {938.002,537) (295,216,373) (465,687,006)
lAcamulacion es por pagar y olros pasivos 67,616,679 (27,958,562) 516,931,030 863,398,190
Provisiin para prestaciones Iaborales (36,148 888) (8.754,543) - -
Otros pasivos por pagar - - 5343209 -
Efectivo gemerado por las operaciones (1,007,346 371) 254,719,885 851,088,872 845185953
Intereses ganados 56,585,217 47,116,857
Intereses pagados (640.193,432) (720,334,280) - -
Impuestos pagades {113,745 308 {52,078 448) i
Efectivo neto usado en las actividades de operacién {1,704,700,835) (470,576,006) 851,088,872 845185953
Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
lAvances de efectivo cobtados 783,963,205 99,967 888 - -
[Adquisicién de inversiones (33.365,900) (21,.292,500) (1,248010678)  (859.348.008)
[Dividendos cobrados por invarsiones en subsidiarias 100,000,000 - - -
[Devohicion de inversiones 526,084,403 179,589,188 - -
|Adquisicidn de propiedad, planta y equipos (143,408,702) (58,991,812) (12,711,438) (45,789,2125)
roducto de b disposkain de propiedad, planta y equipos 277,229,719 825,051 - .
Capital Suscrito y Pagado - - (718,350)
eserva por revalacién - - 16,484,623 -
eserva de conversidn - - (102,008 637) (606,982)
[Utiidades y/o Pérdidas Retemzdas - - 299301543 :
Efectivo aeto nsado en las actividades de inversién 1,510,502,815 200,097,815 (1,053,662,987) (905,744,216)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento
Avances de efectivo pagados (225,966,266) 59,185,736 -
Préstamos obtenidos 9.441,524,025 1377847329 521,689,733 -
réstamos pagados (8.911,933,883) (776.724,655) (L944,508) (109.741,792)
Otros documentos por pagar - - 59,455,283 42,304,671
Retiros de aportes para futuras capitafizaciones {48.022.172) - - -
Efectivo neto provisto por las actividades de financiami 255,601,704 660,308,410 579,200,508 (67.437,121)
ismimcidn en ¢l dectivo y equivalentes de cfectivo 61,403,684 389.830219 376,626,393 (127,995.384)
fecto en cambio de tasa sobre el efective v equivalentes de efe (39,498 072 3.607.345 -

fectivo y equivalentes de dfectivo al micio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ado

711,901,293

1,088,527 686

689.995 681 711,901,293 711,901,293  1,105,338.857
1,105,338,857

977343473

Nota: El desglose del flujo de efectivo interino es distinto al Auditado, por esta razén se observan algunas

diferencias en las cuentas.
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4.3. Principales Razones Financieras

TENDENCIA DEL
0 DE VALORES

supERlN
MERCAD

Rﬁ

Sty

AP

ilidad por

j{ggﬁm) 0o

Tabla de Indicadores Estados Financiaros Combinados Ingenieria Estrella, S.A.

(Casa Matriz) y Estrella Haiti, S.A.

Auditados al 31 de diciembre

fntednos al 31 de marzo de
2020 2021

2019 2020
Indicadores de Liquidez
Razén liquidez corriente = Activo Ciculante/Pasivo Circulante 1.70 1.98 1.76 1.78
Prueba Acida = (Activo Circulante — Inventanos YPasivo Circulante 1.65 1.93 1.71 1.73
Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Circulante
(En mifiones de RDS) 5 565870 8 732881 §% 5939.06 $ 6,067.92
Indicadores de Endeudamiento
Razén de Endeudamiento — Pasivos totales/Activos totales 48.10% 46.14% 48.32% 44.82%
Apalancamiento Financiero= Pasivos totales/Patrimenio total 92.66% 85.66% 93.50% 81.21%
Proporcion Deuda Corto Phzo= Pasivos de corto plazo/iotal de
pasivos financieros 6.98% 18.02% 14.93% 18.32%
Proporcion Deuda Largo Plazo= Pasivos de largo plazoftolal de
pasivos financieros 93.02% 81.98% 85.07% 81.68%
Indicadores de Actividad
Cobertura de Gastos Financieros=EBITDA/Gastos Financieros 1.94 1.89 3.97 2.75
Rotacién de Inventarios = Coslo de ventasfinventario Promedio 4.31 16.44 393 2.96
Dias de cobro = (Cuentas por Cobrar Promedio *365)/Ingresos por
Venta (Expresado en dias) 360 575 399 624
Rotacidn de la cuenta por cobrar = Ingresos por Venta/ Cuentas
por Cobrar Promedio 1.01 0.63 0.23 0.14
Dias de pago = (Cuentas por pagar Promedio *365)/compras del
ejercicio (Expresado en dias) 217 330 294 372
Rotacién cuenta por pagar = Compras del periode’ Cuentas por
pagar Promedio 1.68 LI 0.31 0.24
Indicadores de Rentabilidad
Renabilidad sobre Patrimonio (ROE)= Resultado neto del
ejercicio/Patrimonio neto promedio 5.70% 5.62% 2.07% 1.65%
Rentabilidad sobre Activos} ROA = Resultado neto del
ejercicio/Activos totales promedio 2.95% 2.97% 1.07% 0.91%
Resultado sobre Ventas {ROS) =Resultado neto del
ejercicio/Ingresos por Ventas 7.15% 10.82% 12.14% 16.36%
Rendimiento de activos operacionales= Resultado neto del
ejercicio/activos operacionales promedic. (Activos
Operacionales=CxC, [nventario y Activo Fijo) 6.14% 5.99% 2.36% 2.03%
Uhilidad por Accion=Resultado neto del ejercicio/Mimero de
acciones en circulacién (Expresado en RDS) s 4775 % 5119 § 1847 § 16.13
EBITDA = Utilidad Operativa + Depreciacidn * Amortizacion +
Provisiones (Expresado en RD$)} $1,289,033,479.00 $1,373.499,145.00 $535,043,923.94 $354,117,639.25
Margen EBITDA = EBITDA/ Ventas 12.02% 18.08% 21.90% 22.37%
Margen Bruto~ Resultado Bruto del ejercicio/lngresos por Ventas 20.98% 21.15% 37.21% 27.47%
Flujo de caja libre
Flujo de caja libre = Resultado neto del ejercicio + Depreciacion +
Ameontizacién - Inversiones en activos fijos- Inversion en
operaciones basicas de la entidad.  (Expresado en RDS) $ (3,122,010,766) $ 630,431,057 § 1,743,749.302 § 142,468,647
Variacion del Capital de trabajo  (Expresado en RDS) $  4,050,805,756 $ 1,670,105,765 § (1,389,749,453) § 128,861,740

Inversidn en operacion: corresponde a los flujos de efectivo
(ingresos y egresos) realizados por la entidad en los rubros de =
Caja + Chentes + Inventano — Proveedores  (Expresado en RDS)

$ 7.517,761,098 §  9,033,654,293 § 8,512,464,097 $ 9,458,115,709
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INGEMNIERIA Livi

ESTRELLA

04 AGO 2021
Tabla de Indicadores Estados Financiaros Consolidados Ingenieria Estrella, S.A. ¥ DO
Subsidiarias St Al -
: Auditados al 31 de diciembre de Interinos al 31 de marzo de
2019 2020 2020 2021
Indicaderes de Liguidez
Razdn liquidez comiente = Activo Circulante/Pasivo Circulante L.64 2.18 1.69 219
Prueba Acida = {Activo Circulante — Inventarios yPasvo Cuculante 1.33 1.83 1.40 1.85
Capital de Trabajo = Activo Circulante - Pasivo Circulante (En
millones de RDS) $ 8,668.23 § 13,2391 % 9,239.75 § 13,729.81
Indicadores de Endeudamiento
Razon de Endeudamiento = Pasivos totales/Activos totales 49,79% 48.41% 50.78% 48.60‘.’[
Apalancamiento Financiero= Pasivos totales/Patrimonio total 170.45% 152.12% 176.22% 151.98%
Proporcion Deuda Corto Plazo= Pasivos de corto plazo/total de
pasivos financieros 25.58% 15.11% 31.51% 15.25%
Proporcion Deuda Largo Plazo= Pasivos de largo plazo/ftotal de
pasivos financieros 74.42% 34.89% 68.49% 84.75%
Indicadores de Actividad
Cobertura de Gaslos Financieros=EBITDA/Gastos Financieros 2.32 2,34 2.27 2.52
Rotacion de Inventarios = Costo de venlas/inventaric Promedio 2.9 2.39 0.66 0.57
Dias de cobro = (Cuentas por Cobrar Promedio *365)/Ingresos por
Vemta (Expresado en dias) 346,60 471.23 34591 458.02
Rotacion de 1a cuenta por cobrar = Ingresos por Venta/ Cuentas por
(Cobrar Promedio 1.05 0.77 (.26 0.20
Dias de pago = (Cuentas por pagar Promedio *365)compras del
ejercicio (Expresado en dias) 225.89 261.59 17292 241.18
Rolacion cuenta por pagar = Compras del periodo/ Cuentas por pagar
Promedio 1.62 140 0,52 0.37
Indicadores de Rentabilidad
Rentabilidad sobre Patritnonio (ROE)= Resuliado neto del
ejercicio/Patrimonio neto promedio T.19% 7.83% 0.41% 1.25%
Rentabilidad sobre Aclivos) ROA = Resuliado neto del
ejercicio/Activos totales promedio 2.09% 2.3%% 0.12% 0.72%
Resultado sobre Ventas (ROS) =Resuliado neto del ejercicio/Ingresos
por Venlas 6.50% 9.91% 1.55% 11.35%
Rendimiento de activos operacionales Resultado neto del
gjercicio‘achivos operacionales promedio. (Activos
Operacionales=CxC, Inventanio ¥ Activo Fijo) 2.54% 290% 0.15% 0.87%
Utilidad por Accidén=Resuhado neto del gercicio/Nimero de acciones
en circulacidn (Expresado en RDS) $ 6361 § 78.13 § 177§ 24.69
EBITDA = Utilidad Operativa + Depreciackin +Amortizacion +
Provisiones (Expresado en RDS) § 3515740804 § 4,059,588,173 § 907,057,208 § 1,092,179,202
Margen EBITDA = EBITDA/ Ventas 23.45% 2.11% 23.27% 31.30%
Margen Bruto= Resultado Brute del gjercicio/Ingresos por Ventas 31.47% 30.24% 35.30% 36.69%%
Flujo de caja libre
Fhijo de caja tibre = Resultado neto del ejercicio + Depreciacion +
Amortizacion - [nversiones en activos fijos- Inversion en operaciones
basicas de la entidad. (Expresado en RDS) $ (4,243,080,960) § (3,198,137,342) § 4210920329 § (3,954,984,485)
Variacion del capital de trabajo  (Expresado en RDS) $ 5479537056 § 4,575679,821 $ (4,004,160426) §  4,490,060,947
Inversion en operacion: corresponde a los flujos de efectivo (ingresos
y egresos) reabizados por la entidad en los rubros de = Caja + Clientes
+ Inventario - Proveedores (Expresado en RDS) $ 12,348,168,123 $ 15622,261,366 § 15,551,299431 $ 16,730,385,084

# Al 31 de diciembre de 2019, los indicadores de liquidez presentaron un aumento con relaciéon
a los mismos en el periodo anterior de diciembre 2018, debido principalmente a la reduccidn
en los pasivos corrientes de un 16%, fruto de la amortizacidn total de la porcién corriente de
cuentas por pagar a largo plazo; asi como la reestructuracién de la deuda por pagar a corto
plazo y la porcién corriente de la deuda. Contrarrestado por los activos corrientes que
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fueron afectados. El Grupo se mantiene tomando medidas pa¥a limitar suexgasitidn 4 los clientes
Eue han sido gravemente afectados. e e == :

odavia existe incertidumbre sobre como el desarrollo futuro del brote afectara el negocio del
Grupo y la demanda de los clientes de sus servicios. La idoneidad de la base contable de negocio
en marcha depende de la disponibilidad fondos suficientes para hacer frente a sus obligaciones
a corto plazo. La gerencia considera que estos acontecimientos no implican un ajuste en las cifras
presentadas correspondientes al periodo terminado el 31 de diciembre de 2020.

Ademas, para responder a un posible escenario de reduccion de las operaciones, se cred una
ficina de Transformacion (OT) con el objetivo de asegurar I:P viabilidad financiera y operativa de
manera gue genere un crecimiento que sea sostenible en el tiempo. El proceso de transformacion
incluyé principalmente, las siguientes areas de accion: calidad del ingreso, disciplina del egreso,
racionalizacién de gastos de ventas generales y administrativos, asi como redefinicion vy
optimizacién organizacional. Su alcance no fue limitativo a las unidades operativas, sino que
tambien se extendid al corporativo. Cada una de estas areas de accion tienen disefiado un
esquema de seguimiento con el cual fa Direccién podra supervisar y garantizar su continuidad.

Para los Estados Financieros Combinados (Ingenieria Estrelia, S.A. {Casa Matriz) y Estrella
Haiti):

Cuentas por Cobrar

s Al 31 de diciembre de 2019, las cuentas por cobrar incrementaron un 18% o RD$1,728
millones al compararse con el mismo periodo del afio 2018. Dicho aumento esta
relacionado al incremento de las facturaciones a proyectos relacionados al gobierno.
Dentro de los proyectos trabajados en este afio se destacan: Proyecto Livera, Carretera
Conucos Mangruno en Rep. Dom., Travaux d'urgence Les Cayes- Jeremie y Lafito en
Haiti, la Circunvalacién Norte en Costa Rica, el Estacionamiento de Aeronaves en el
Aeropuerto Internacional de Tocumen y Proyecta Asfaltando "Tu Ciudad en Panama” en
Panama. Asimismo, al cumplimiento de la aplicacion de la NIC 11, gener6 un aumento de
las cuentas por cobrar al cierre del periodo. Adicionalmente, este aumento esta
relacionado al incremento de ventas en proyectos con ciclos méas largos, por ejemplo,
incursion de proyectos inmobiliarios. Adicionalmente, las cuentas cobrar se encuentran
impactadas por la participacion en los consorcios.

= Al 31 de diciembre de 2020, aumentaron en un 9% o RD$1,032 millones con respecto al
afio anterior. Esto debido a los efectos de la actual pandemia Covid 19, que provoco
refrasos en las aprobacicnes de las cubicaciones realizadas durante e! periodo de
actividad del afio.

* Al 31 de marzo de 2021, aumentaron en un 1% o RD$156 millones con respecto al afio
anterior. Esto debido a los efectos de la actual pandemia Covid 19, que provoco retrasos
en las aprobaciones de las cubicaciones realizadas durante el periodo de actividad del
afno.

Propiedad Planta y Equipos

» Al 31 de diciembre de 2019, se observa una reduccion de un 19% o RD$328 millones, al
compararse con el mismo periodo del 2018. Producto de las depreciaciones del periodo.
Ademas, retiros de inmuebles y vehiculos de transporte.

= Al 31 de diciembre de 2020, la partida de propiedad planta y equipo aumento en un 1% o
RD$20 millones, al compararse con el mismo periodo del 2019. Producto de nuevas
inversiones en maquinaria y equipos, equipos de transporte, construccion de la planta
GRC (Glass reinforced concrete) y mobiliarios de oficina.
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Al 31 de diciembre de 2020, no se reflejan cambios con respecto al-misme pericdodel—
afo 2019. I

Al 31 de marzo de 2021, no se reflejan cambios significativos con respecto al mismo
periodo del aiio 2020.

Ingresos

Al 31 de diciembre de 2019, se experimentd un incremento en sus ingresosde un 16% o
RD$1,515 milldnes, comparado con los ingresos a diciembre 2018. Esto sé debe a que
durante el 2019 la empresa ha incrementado su participacién en proyectos inmobiliarios
y su incremento en la participacion en construcciones de proyectos privados. Ademas,
comenzé a ofrecer su nuevo producto de paneles de cierre "Panelkret” para las
Edificaciones. Asi como, una mayor operatividad en los paises de Costa Rica y Panama.

Al 31 de diciembre de 2020, las ventas se redujeron en un 29% o RD$3,127 millones,
comparado con los ingresos a diciembre 2019 debido a los efectos de la actual pandemia
por el virus de Covid-19, que provoco el paro total de las operaciones desde marzo. Los
proyectos se han reactivado paulatinamente, a partir que las autoridades han aprobado
los protocolos y directrices de operaciones a los diferentes sectores. Ademas, los
proyectos se han ido reactivando segun las disposiciones y autorizaciones de los clientes
durante todo el afio.

Al 31 de marzo de 2021, las ventas se redujeron 'en un 35% o RD$860 millones,
comparado con los ingresos a marzo 2020 debido a los efectos de la actual pandemia por
el virus de Covid-19. Los proyectos se han reactivado paulatinamente, a partir gue las
autoridades han aprobado los protocolos y directrices de operaciones a los diferentes
sectores. Ademas, los proyectos se han ido reactivando segin las disposiciones y
autorizaciones de los clientes durante todo el afio.

Costo de Ventas y Servicio

Al 31 de diciembre 2019 se refleja un aumento de 23% o RD$1,610 millones en el costo
de venta, al compararse con el mismo periodo del ano 2018. Dicha variacion esta
relacionada a los proyectos: Estacion de autobuses, Centro de Control y Monitoreo Mide,
Ciudad Juan Bosch, Unién Médica y Lafito; asi como el incremento en los costos de los
consorcios en los que la empresa tiene participacion.

Al 31 de diciembre de 2020, los costos disminuyeron en un 29% o RD$2,483 con respecto
al afo anterior 2019, Dicha variacion esta relacionada al periodo de inactividad por la
actual pandemia Covid-19. Provocando paro de las actividades y afectacion en la
recepcion de insumos.

Al 31 de marzo de 2021, los costos disminuyeron en un 25% o RD$386 con respecto al
afio anterior 2020. Dicha variacion esta relacionada a la baja de las operaciones debido
a la actual pandemia Covid-19.

Gastos de Operacion, Mantenimiento, Generales y Administrativos

Al 31 de diciembre 2019, se presenta un aumento de un 86% o RD$627 millones en sus
gastos generales y administrativos, respecto al afo anterior diciembre 2019. Esta
variacion esta relacionada a las participaciones en los concursos de nuevos proyectos,
asi como la exploracion en nuevos mercados. Ademas, la integracion de nuevos
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ademas, las cuentas por pagar reflejaron entradas de efectivo por RD$410 millones. La
participacion en las ganancias en subsidiaras y el impuesto sobre la renta fueron de
RD%684 millones y RD$486 miIIones\Trespectivamente mayores que el afio anterior. Por
lo anterior, el flujo operativo fue negativo al 31 de diciembre 2019 con RD$1,705 millones.

Al 31 de diciembre de 2020 el flujo operativo neto de la empresa mostré un aumento en
términos absolutos de RD$1,234 millones, comparado con el mismo periodo del 2019,
principalmente por el resultado del periodo de RD$822 millones, debido a menores gastos
generales y administrativos. El incremento en efecto de la fluctuacién del tipo de cambio
sobre la deuda a largo plazo, la reduccion de los avances a contratistas, asi como el
incremento de las cuentas por pagar ¥ los intereses ganados, representaron entradas de
efectivo de RD$521 miliones, RD$376 millones, RD$278 millones y RD$47 millones
respectivamente. Los costos financieros, la depreciacion y el impuesto sobre ia renta
fueron de RD$678 millones, RD$256 millones y RD$165 millones sucesivamente.
Contrarrestado por, el aumento de las cuentas por cobrar y la reduccion de los anticipos
recibidos de clientes que resultaron salidas de efectivo por RD$1,145 millones y RD$938
millones respectivamente. Por lo anterior, el flujo operative fue negativo al 31 de
diciembre 2020 con RD$471 miillones.

Para los Estados Financieros Consolidados Ingenieria Estrella y Subsidiarias:

El presente andlisis se realiza sobre los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019
en comparacion con estados financieros auditados al 31 de diciembre 2018, los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2020 en comparacion con los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2019 y los estados interinos al 31 de marzo de 2021 en
comparacion con los estados interinos al 31 de marzo 2020.

Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2019, las cuentas por cobrar incrementaron un 18% o RD$2,391
millones al compararse con el mismo periodo del afio 2018. Dicho aumento esta
relacionado al incremento de las facturaciones a proyectos relacionados al gobierno.
Dentro de los proyectos trabajados en este afio se destacan: Proyecto Livera, Carretera
Conucos Mangruno, Nestié, Torre Nainsa, MIDE, Asociacion Cibao, Torre Unidn Médica
en Rep. Dom., Travaux d'urgence Les Cayes- Jeremie, Kola Real y Lafito en Haiti, la
Circunvalacion Norte en Costa Rica, el Estacionamiento de Aeronaves en el Aerapuerto
Internacional de Tocumen y Proyecto Asfaltando "Tu Ciudad en Panama” en Panama,
Royalton en Antigua y Portmore en Jamaica. Asimismo, al cumplimiento de la aplicacién
de la NIC 11, generd un aumento de las cuentas por cobrar al cierre del periodo.
Adicionalmente, este aumento esta relacionado al incremento de ventas en proyectos con
cicles mas largos, por ejemplo, incursién de proyectos inmobiliarios. Adicionalmente, las
cuentas cobrar se encuentran impactadas por la participacion en los consorcios.

Al 31 de diciembre de 2020, las cuentas por cobrar incrementaron un 12% o RD$1,780
millones al compararse con el mismo periodo de! afo 2019. Dicho aumento esta
relacionado al incremento de las facturaciones a proyectos relacionados al gobierno.
Dentro de los proyectos trabajados en este ano se destacan: Proyecto Livera, Velas
Hispaniola, Carretera Turistica, Torre Nainsa, MIDE, Asociacion Cibao, Torre Union
Médica en Rep. Dom., Travaux d'urgence Les Cayes- Jeremie, Kola Real y Lafito en Haiti,
la Circunvalacion Norte en Costa Rica, el Estacionamiento de Aeronaves en el Aeropuerto
internacional de Tocumen y Proyecto Asfaltande “Tu Ciudad en Panama” en Panama,
Royalton en Antigua y Portmore en Jamaica. Adicionalmente, este aumento esta
relacionado al incremento de ventas en proyectos con ciclos mas largos, por ejemplo,
incursion de proyectos inmobiliarios.
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Los documentos por pagar a corto plazo al 31 de marzo de 2021 muestran una reduccién
e un 49% o RD$2,351 millones, al compararse con el mismo periodo del 2020. Debido
la emisidn de Bonos Corporativos de Acero Estrella duranrtre el afo 2020.

Documentos por Pagar a Largo Plazo

Los documentos por pagar a largo plazo al 31 de diciembre de 2018 muestran un aumento
de un 152% o RD$3,230 millones, al compararse con €l mismo periodo del 2018, Este
aumento se debe a una restructuracion de la deuda financiera en ese afio.

Los documentos por pagar a largo plazo al 31 de diciembre sz 2020 muestran un aumento
de un 14% o RD$934 millones, al compararse con el mismo periodo del 2019. Dicho
aumento corresponde a los efectos de las variaciones de la tasa cambiaria durante el
periodo 2020; para el 2019 la deuda la tasa era de 52.93, mientras que para finales del
2020 cerré en una tasa de 58.50. Asi como, la adquisicién de nuevas facilidades
crediticias obtenidas durante el periodo de pandemia.

Los documentos por pagar a largo plazo al 31 de marzo de 2021, muestra un incremento
de un 18% o RD$1,179 millones, al compararse con el mismo periodo del 2020. Dicho
aumento corresponde a los efectos de las variaciones de la tasa cambiaria durante el
periodo 2020; para el 2019 la deuda la tasa era de 53.95, mientras que para finales del
2020 cerrdé en una tasa de 57.75. Asi como, la adquisicion de nuevas facilidades
crediticias obtenidas durante el periodo de pandemia.

Depodsitos para Futuro Aumento de Capital |

Al 31 de diciembre de 2019, se refleja una disminucidn de un 3% o RD$48 millones, con
respecto al mismo periodo del afio 2018. El mismo corresponde al cierre de la
restructuracion societaria realizada en aifios anteriores.

Al 31 de diciembre de 2020, no se refleja cambios con respecto al mismo periodo del aiio
2019.

Al 31 de marzo de 2021, no se refleja cambios con respecto al mismo periodo del ano
2020.

Ingresos

1021

Al 31 de diciembre de 2019, se experimentd un incremento en sus ingresos de un 0.06%
o RD$9 millones, comparado con los ingresos a diciembre 2018. Esto se debe a la
continuidad de proyectos importantes durante el 2019, tales como: Planta Termoeléctrica
Punta Catalina, Carretera Turistica en Rep. Dom. y la Circunvalacion Norte en Costa Rica.
Ademas, el incremento en el volumen de ventas de Cemento.

Al 31 de diciembre de 2020, se experimentd una reduccién en sus ingresos de un 16% o
RD$2,350 millones, comparado con los ingresos a diciembre 2019. Esto debido a los
efectos de la actual pandemia por el virus de Covid-19. Los proyectos se han reactivado
paulatinamente, a partir que las autoridades han aprobado los protocolos y directrices de
operaciones a los diferentes sectores. Ademés, los proyectos se han ido reactivando
segln las disposiciones y autcrizaciones de los clientes durante todo el afio.

Al 31 de marzo de 2021, se experimentd una reduccién en los ingresos de un 11% o

RB%4.10 millones, comparado con los ingresos a marzo 2020. Esto debido a los efectos
%g?_ib actual pandemia por el virus de Covid-19. Los proyectos se han reactivado
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términos absolutos de RD$3,259 millones, comparado con el mismo periodo del 2018,
debido al incremento de las cuentas por cobrar y |a reduccion de los intereses pagados,
los anticipos recibidos de los clientes y las cuentas por pagar a largo plazo que reflejan
salidas de efectivo de RD$2,495 millones, RD$1,529 millones, RD$1,211 millones y
RD$288 millones respectivamente. Ademas, el incremento del inventario y los avances a
contratistas que result?ron en salidas de efectivo de RD$212 millones y RD$162 miljones,
sucesivamente. Contrarrestado por el resultado del periodo que resulté por RD$1,020
millones afectado por el aumento de los gastos generales y administrativos y financieros.
Por otra parte, los costos financieros y el impuesto sobre la renta fueron de RD$890
millones y RD$518 millones respectivamente; ademas, el incremento de los intereses
ganados y las cuentas por pagar reflejaron entradas de efectivo por RD$628 millones y
RD$510 millones sucesivamente. Asimismo, la reduccién de los gastos pagados por
anticipado resulté en una entrada de efective por RD$103 millones y el incremento de las
acumulaciones por pagar reflejaron entradas de efectivo por RD$97 millones. Por lo
anterior, el flujo operativo fue negativo al 31 de diciembre 2019 con RD$1,067 millones.

Al 31 de diciembre de 2020 el flujo operativo neto de la empresa mostrd un aumento en
términos absolutos de RD$1,117 millones, comparado con el mismo periodo del 2019,
principalmente por el resultado del periodo de RD$1,253 debido a un aumento en los otros
ingresos operacionales y una reduccion en los gastos generales y administrativos. Los
cpstos financieros, la depreciacion, el impuesto sobre la renta y las amortizaciones fueron
de RD$1,136 millones, RD$1,080 millones, RD$190 millones y RD$30 millones,
respectivamente. Asimismo, el incremento en los intereses ganados, los avances a
contratistas, el efecto en la fluctuacion del tipo de cambio sobre la deuda a largo plazo
resulté en entradas de efectivo por RD$596 millones, RD$519 millones y RD$501
millones; ademas, la estimacion para deterioro de cuentas por cobrar a clientes resultd
como una entrada de efectivo por RD$RD$116 millones respectivamente. Contrarrestado
por el incremento de las cuentas por cobrar, la reduccion de los anticipos recibidos de
clientes y las cuentas por pagar reflejaron salidas de efectivo por RD$1,896 millones,
RD$644 millones y RD$587 millones, sucesivamente. Del mismo modo, €l incremento en
el inventario y los gastos pagados por anticipado presentan salidas de efectivo por
RD$310 millones y RD$62 millones. Por lo anterior, el flujo operativo fue positivo al 31 de
diciembre 2020 con RD$50 millones.

Al 31 de marzo de 2021, el flujo neto de la empresa mostré un aumento en términos
absolutos de RD$730 millones, comparado con el mismo periodo del 2020, principalmente
por el resultado del periodo de RD$383 millones debido a un aumento en las ganancias
por diferencial cambiario y una reduccion en los gastos generales y administrativos.
Ademas, el incremento en las acumulaciones por pagar y otros pasivos que representd
una entrada de efectivo por RD$322 millones. L.a depreciacion y la amortizaciéon del
periodo resultaron en RD$240 millones y RD$7 millones respectivamente. En
contrapartida el incremento de las cuentas por cobrar, la reduccion de los anticipos de
clientes y el aumento en los avances a contratistas reflejaron salidas de efectivo por
RD$545 millones, RD$268 millones y RD$128 millones sucesivamente. Asimismo, el
incremento de los gastos pagados por anticipados y la reduccion de las cuentas por pagar
mostraron salidas de efectivo por RD$127 millones y RD$108 millones respectivamente.
Por dltimo, el incremento en los inventarios y otros activos representaron salidas de
efectivo por RD$57 millones y RD$15 millones. Debido a lo anterior el flujo operativo fue
negativo al 31 de marzo 2021 con RD$293 millones.
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